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40 Trimestre de 2015

Capacidade de financiamento da economia manteve-se em 1,1% do PIB

A capacidade de financiamento da economia fixou-se em 1,1% do Produto Interno Bruto (PIB) no ano terminado no 4°
trimestre de 2015, idéntica a observada no trimestre anterior. A poupanca bruta aumentou 0,2%, verificando-se um
crescimento do Rendimento Disponivel Bruto (RDB) da nacdo (0,6%) ligeiramente inferior ao aumento da despesa de
consumo final da economia (0,7%). O PIB e o Rendimento Nacional Bruto (RNB) aumentaram 0,8% e 0,6% no 49
trimestre de 2015. A evolugao do RNB refletiu a reducdo do saldo dos rendimentos de propriedade com o exterior

(taxas de variagao de -6,1% nos rendimentos recebidos e 0,3% nos rendimentos pagos).

A taxa de poupanca das Familias fixou-se em 4,2%, menos 0,2 pontos percentuais (p.p.) que o trimestre precedente,
traduzindo o maior aumento do consumo privado comparativamente ao observado no rendimento disponivel (variacoes
de 0,7% e 0,5%, respetivamente). A capacidade de financiamento das Sociedades Nao Financeiras foi 0,6% do PIB
(0,5% no trimestre precedente), observando-se uma diminuicao da taxa de investimento deste setor institucional para

20,1% do PIB (menos 0,3 p.p. que no trimestre anterior).

A necessidade de financiamento das Administracdes Pulblicas (AP) aumentou, passando de 3,1% do PIB no ano
acabado no 39 trimestre de 2015 para 4,4%. Esta reducdo do saldo das AP foi determinada pelo registo da operacao de

resolucao do Banif no 4° trimestre de 2015 com um impacto correspondente a 1,4% do PIB.

Considerando o conjunto do ano 2015, o saldo global das AP fixou-se em -7893,0 milhdes de euros, correspondente a
-4,4% do PIB (-7,2% do PIB em 2014).

Os resultados apresentados correspondem a versao
preliminar das Contas Trimestrais por Setor
Institucional (CTSI) do 4° trimestre de 2015.

Os agregados de Contas Nacionais estdo expressos
exclusivamente em termos nominais.

Salvo indicacdo em contrario, a andlise descritiva e os
graficos que a seguir se apresentam, referem-se ao ano
acabado no trimestre de referéncia, o que permite
eliminar flutuagbes sazonais e reduzir o efeito de
oscilagdes irregulares. Na comparacdao de trimestres
consecutivos sdo, em regra, utilizadas taxas de variacao
em cadeia entre 0 ano acabado em cada trimestre e o

ano terminado no trimestre precedente.

Contas Nacionais por Setor Institucional — 4° trimestre de 2015

Além dos quadros em anexo a este destaque, é
possivel aceder a informacao adicional na area de
Contas Nacionais do Portal do INE:

http://www.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine

cnacionais
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Capacidade de financiamento da economia

fixou-se em 1,1% do PIB

A economia Portuguesa registou uma capacidade de
financiamento de 1,1% do PIB no 4° trimestre de 2015,
idéntica a observada no trimestre anterior. A poupanca
bruta cresceu ligeiramente (taxa de variacdao de 0,2%),
tendo o Rendimento Disponivel Bruto e a despesa de
e 0,7%,

Rendimento

consumo final aumentado em 0,6%

respetivamente. O crescimento do
Disponivel Bruto refletiu sobretudo o aumento nominal

do PIB (0,8%).

O gréfico 1 apresenta a evolucdo da capacidade
(+)/necessidade(-) de financiamento da economia por
setor institucional. A necessidade de financiamento das
Administragbes Publicas (AP) aumentou 1,3 p.p.,
fixando-se em 4,4% do PIB. Esta deterioracdao do saldo
das AP resultou da operacao de resolucao do Banco

Internacional do Funchal S.A. (Banif), registada no 4°
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trimestre de 2015 e que se traduziu num impacto de
1,4% do PIB. O saldo das Sociedades Nao Financeiras
permaneceu praticamente ao mesmo nivel enquanto o
das Sociedades Financeiras registou um crescimento
acentuado sobretudo devido a dois efeitos especificos:
o impacto negativo das contribuicbes extraordinarias
para o fundo de pensdes no 4° trimestre de 2014 e o
impacto positivo da transferéncia de capital das AP no
40 trimestre de 2015. A capacidade de financiamento
das familias reduziu-se, refletindo, em grande medida,
o efeito base atras mencionado das contribuicoes
extraordinarias para fundos de pensoes, realizadas por
instituigdes financeiras no 4° trimestre de 2014, que

sdo consideradas recursos das Familias.

O saldo externo de bens e servicos aumentou para
0,8% do PIB (mais 0,2 p.p. que no trimestre anterior),
tendo as exportacbes de bens e servicos aumentado
0,4%, enquanto as importacdes de bens e servicos

registaram uma variacao nula (ver grafico 2).

Grafico 1 - Capacidade (+) /necessidade (-) de financiamento por setor institucional
(em%do PIB,somaacumuladade 4 trimestres)
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Gréfico 2- Saldo externo de bens e servigos
(somaacumuladade4trimestres)
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Familias: capacidade de financiamento diminuiu
para 0,8% do PIB

A capacidade de financiamento das Familias® diminuiu
para 0,8% do PIB no ano acabado no 4° trimestre de
2015 (1,6% no trimestre anterior). Para este resultado
contribuiu sobretudo a reducgdo das transferéncias de
capital recebidas e, em menor grau, a diminuicdo em
4,0% da poupanca. A reducdo das transferéncias de
capital no ano terminado no 4° trimestre de 2015
reflete o efeito base das contribuicdes extraordinarias
para fundos de pensdes, realizadas por instituicoes
financeiras no 4° trimestre de 2014, que sao

consideradas como recursos das Familias.

A taxa de poupanca diminuiu para 4,2% (4,4% no

trimestre anterior), mantendo a tendéncia decrescente

1 : - s . . .

Inclui as Familias e as instituicdes Sem Fim Lucrativos ao Servigo
das Familias (ISFLSF). Corresponde ao cddigo S1M, nos ficheiros
Excel em anexo.

Contas Nacionais por Setor Institucional — 4° trimestre de 2015

embora a um ritmo menor que em trimestres
anteriores. No 4° trimestre de 2015, a despesa de
consumo final e o rendimento disponivel aumentaram
0,7% e 0,5%, respetivamente (variacbes de 0,8% e

0,3% no trimestre anterior, pela mesma ordem).

O aumento do rendimento disponivel deveu-se
sobretudo ao acréscimo das remuneracoes (variagdo de
0,5%). Como se pode observar no quadro 1, que
apresenta a decomposicdo da taxa de variacdo do
rendimento disponivel, as remuneracbes apresentaram
0 contributo mais relevante (0,3 p.p.) para o

crescimento do rendimento disponivel das Familias.

O aumento das remuneracdes foi sobretudo

determinado pelo comportamento das remuneragbes

pagas pelas Sociedades Nao Financeiras, que

no 4° trimestre de 2015. A

diminuicdo dos juros pagos pelas Familias foi mais que

aumentaram 0,6%
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compensada pela redugdo dos rendimentos de
propriedades  (juros e dividendos) recebidos,

determinando um impacto negativo do saldo dos
rendimentos de propriedade (-0,1 p.p.) sobre o

rendimento disponivel no 4° trimestre de 2015.

v
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O quadro 2 apresenta a composicdo do rendimento
disponivel das Familias, com as remuneracdes a

representarem 63,2% do rendimento disponivel.

Gréfico 3-Taxadepoupancgadas Familias e ISFLSF
(somaacumuladade4trimestres)
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Quadro 1: Contributos para a variagao percentual do rendimento disponivel das Familias e ISFLSF (p.p., soma acumulada de 4 trimestres)

Excedente bruto Rendimentos de Prestac¢des sociais L
= A Lo G Transferéncias .
RemuneragBes de Expl'ora(;aol prgprlfedade I|qU|d§s de contrlbmgggs, liquidas Impostos Rgndlm(?nto
Rendimento liquidos excluindo Transf. sociais - Disponivel
) . P recebidas
Misto recebidos em espécie
@ @ ©) 4 ®) 6 (1) = W)+..+(5) - (6)
201171 -0,3 -0,1 0,0 0,2 0,2 0,2 -0,2
201172 -0,6 -0,2 -0,7 0,0 0,0 -0,1 -1,3
201173 -0,6 -0,2 0,0 0,0 0,1 0,2 -1,0
201174 -1,1 -0,1 0,0 0,2 0,1 04 -1,2
201271 -0,7 0,0 -0,1 0,4 -0,4 0,0 -0,8
2012712 -1,9 0,1 0,1 0,6 -0,1 0,2 -14
201273 -0,8 0,1 0,0 0,2 -0,2 -0,2 -0,4
201274 -1,6 0,2 -0,1 0,1 -0,1 -0,4 -1,1
2013T1 0,0 0,1 0,6 0,3 0.1 1,0 0,0
2013712 0,0 0,1 0,2 0,3 0,0 0,1 0,4
2013713 0,1 0,1 0,0 0,1 0,1 0,6 -0,2
201374 0,7 0,1 -0,3 -0,1 04 12 -0,4
201471 -0,2 0,2 0,1 -0,1 0,2 0,1 0,1
201472 0,7 0,2 0,1 -0,5 0,1 0,0 0,6
201473 0,5 0,2 -0,1 0,4 0,1 0,3 0,8
201474 -0,7 0,1 -0,1 -0,5 -0,2 -0,4 -0,9
2015T1 04 0,1 0,0 -0,1 0,2 0,0 0,6
201572 0,3 0,0 -0,2 0,0 0,0 0,0 0,1
201573 -0,1 0,0 0,2 0,2 0,0 0,0 0,3
201574 0,3 0,1 -0,1 0,0 0,1 -0,1 0,5

Quadro 2: Peso percentual das componentes do rendimento disponivel das Familias e ISFLSF (% soma acumulada de 4 trimestres)

Excedente bruto . Prestacg6es sociais liquidas
~ Rendimentos de o . A
de Exploragéo / de contribui¢des sociais, Transferéncias

Remuneracoes Rendimento . E)roprledadg Impostos excluindo Transf. sociais em  liquidas recebidas
] liguidos recebidos -
Misto espécie

2011T1 65,2 24,3 8,2 -7,7 6,2 3,8
2011T2 65,5 245 7,6 -7,7 6,3 3,9
201173 65,5 245 7,7 -8,0 6,3 4,0
201174 65,3 24,7 78 -8,5 6,6 4,1
2012T1 65,0 249 7,7 -8,6 7,1 3,8
2012712 64,0 253 8,0 -8,8 7.8 3,8
201273 63,5 255 8,0 -8,7 8,0 3,6
201274 62,5 26,1 8,0 -8,4 8,3 3,5
2013T1 62,5 26,1 8,6 -9,4 8,5 3,7
2013T2 62,2 26,1 8,8 9,4 8,8 3,6
201373 62,4 26,2 8,8 -10,1 8,9 37
2013T4 63,4 26,4 8,6 -11,3 8,8 4,1
2014T1 63,2 26,6 8,6 -11,4 8,7 4.3
201472 63,4 26,7 8,7 -11,4 8,2 4,3
201473 63,5 26,7 8,6 -11,6 8,6 44
201474 63,4 27,0 8,6 -11,3 8,1 4,2
2015T1 63,3 27,0 8,6 -11,2 7.9 4,4
2015T2 63,5 27,0 8,4 -11,2 7.9 44
2015T3 63,2 26,9 8,5 -11,1 8,1 44
2015T4 63,2 26,8 8,4 -10,9 8,1 4,5
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Sociedades Nao Financeiras: capacidade de

financiamento representou 0,6% do PIB

A capacidade de financiamento das Sociedades N&o
Financeiras fixou-se em 0,6% do PIB no ano terminado
no 4° trimestre de 2015, o que correspondeu a mais
0,1 p.p. que no trimestre anterior. Para este resultado
contribuiu sobretudo o aumento de 1,1% do VAB, que
mais que compensou 0s aumentos das remuneragdes
pagas e dos impostos sobre o rendimento (taxas de

variacao de 0,6% e 9,7%, respetivamente).

A taxa de investimento, medida através do racio entre
a Formacdo Bruta de Capital Fixo (FBCF) e o Valor
Acrescentado Bruto (VAB), diminuiu para 20,1%

(menos 0,3 p.p. do que no trimestre anterior).

Gréfico 4 - FBCF/VAB das Sociedades Nao-Financeiras

% - "
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Sociedades Financeiras: capacidade de

financiamento atingiu 4,2% do PIB

No ano acabado no 4° trimestre de 2015, o setor das
Sociedades Financeiras apresentou uma capacidade de
financiamento de 4,2% do PIB, o que compara com
2,2% no trimestre anterior. Este comportamento foi
devido sobretudo a dois efeitos especificos, afetando
negativamente o saldo deste setor em 2014 e
positivamente em 2015. No 49 trimestre de 2014 foram
registadas contribuicGes extraordinarias das sociedades
financeiras para os fundos de pensdes, afetando

negativamente o respetivo saldo. No 4° trimestre de

Contas Nacionais por Setor Institucional — 4° trimestre de 2015

INSTITUTO NACIONAL DE ESTATISTICA
STATISTICS PORTUGAL

2015, o saldo foi afetado pelo impacto da operacao de
resolucao do Banif (1,4% do PIB).

Os rendimentos de propriedade pagos e recebidos pelo
setor registaram taxas de variacao de -3,3% e -3,2%,
respetivamente, no 4° trimestre de 2015, o que se
traduziu numa diminuicdo de 2,7% no saldo destes

rendimentos.

O VAB do setor financeiro aumentou 2,7%, constituindo
0 principal contributo para o aumento da poupanga

bruta em 4,1%.

Setor das Administragoes Publicas: défice

aumentou 1,3 p.p.

A necessidade de financiamento do setor das AP
registou um aumento de 1,3 p.p. no ano terminado no
40 trimestre de 2015, relativamente ao trimestre

anterior, atingindo 4,4% do PIB.

O aumento da necessidade de financiamento foi
determinado pelo acréscimo da despesa de capital que
reflete o registo da operacdao de resolucdo do Banif
ocorrida no 49 trimestre de 2015, com impacto
negativo no setor das AP correspondente a 1,4% do

PIB (ver quadros 3 e 4).

Por outro lado, a despesa corrente diminuiu 0,1%,
traduzindo o decréscimo dos juros, dos subsidios e das
outras despesas correntes. Pelo contrario, a despesa
com prestacdes sociais, as despesas com pessoal e as
despesas associadas ao consumo  intermédio
aumentaram, compensando parcialmente a diminuicao

da despesa corrente.

A receita total das AP registou uma variacdo de 0,1%
no ano terminado no 4° trimestre devido ao aumento
da receita corrente, destacando-se o comportamento

dos impostos sobre o rendimento e patrimonio (taxa de
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variacao de 1,1%) e, em menor grau, das contribuicbes
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sociais (0,4%) e dos impostos sobre a producdo e
importacao (0,3%). Em sentido contrario, observou-se
uma reducdo das restantes componentes da receita

corrente e da receita de capital.

Tomando como referéncia valores trimestrais e ndo o
ano acabado no trimestre, o saldo das AP situou-se em
cerca de -3208,8 milhdes de euros no 4° trimestre de
2015, correspondente a -7,1% do PIB.

Para o conjunto do ano 2015, o saldo global das AP
fixou-se em -7893,0 milhdes de euros, o que
correspondeu a -4,4% do PIB (-7,2% do PIB em 2014).
Conforme se observa no quadro 5, esta melhoria foi
determinada sobretudo pela diminuicdo da despesa em

3,5%. Recorde-se que em 2014 a despesa reflete o

Contas Nacionais por Setor Institucional — 4° trimestre de 2015
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registo da capitalizacado do Novo Banco, que teve um
impacto mais significativo que a resolucao do Banif em
2015. Para a melhoria do saldo concorreu ainda o
aumento da receita total (1,9%), sendo destacar o
aumento das receitas dos impostos sobre a producao e
importacdo (6,0%) e dos impostos sobre o rendimento

e patrimonio (2,6%).

O quadro 6 sintetiza os principais ajustamentos
efetuados na passagem do saldo em contabilidade
publica para o saldo em contabilidade nacional.
Comparando o 4° trimestre de 2015 com o trimestre
homologo, verificou-se uma melhoria do saldo em
contabilidade pulblica que na passagem para
contabilidade nacional é mais que compensado pelo

impacto da resolucao do Banif.
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Quadro 3: Receitas e Despesas do setor das Adminis tragdes Pablicas no ano acabado no trimes tre
Unidade: 10° euros

201474 2015T1 201512 201573 201574
Receitas totais 77 230,86 77 693,5 781218 a604.1 786708
Receita corrente 75 765,68 76 2425 766490 772194 77 3437
Impostos sobre o rendimento e patrimdnio 16 973.7 16 9201 189159 192544 19 457 6
Impostos sobre a producéo e importacio 24 5926 250118 255070 260059 260724
Cantribuic des sociais 203708 206145 20724 1 206323 207176
Vendas 6 531,0 65125 66122 67436 6 G313
Qutra receita corrente S3TT 51836 4 889 8 45832 44048
Receita de capital 14450 14511 1472 8 13647 13271
Despesas totais 89 676,9 90 097,7 893950 841819 86 5638
Despesa corrente 79 287.5 796991 79697 4 793208 792425
Frestacdes sociais 341063 341587 342858 343897 345170
Despesas compessoal 204946 20 617.2 206151 202153 20 2641
Juros 85023 8 547.3 54412 83017 81917
Cansumo intermédio 10 079.2 10 268.8 104116 105505 10 6006
Subsidios 12097 1216,5 1184 4 12099 11721
Cutra despesa corrente 48954 48906 47593 46538 44970
Despesa de capital 10 3894 10 398.6 96976 48611 73213
Investimento ! 35785 35248 38623 37755 39561
Outra despesa de capital 68108 G 873.8 58354 10856 33652
Saldo corrente -3 501.8 -3456.6 -3048 4 -2101,3 -1 5988
Sald o total -12 446,2 -12 404,2 11273 .3 -5 5TT,7 -7 893,0
For Memaria:
Despesa corrente primaria 70 785,2 71151.8 712562 710191 710509
Produto Interno Bruto, a precos de mercado 173 446,2 175 017 1 176 6968 1779538 179 3789
Défice em % HB -1.2% -T.1% -6.4% -31% -4.4%

Quadro 4: Taxas de variacao das Receitas e Des pesas dosetor das Administragoes Piblicas ao ano acabado no trimes tre

Unidade: %
201474 2015T1 201572 201573 201574
Receitas totais -1,9 0,6 06 06 IR |
Receta corrente -1.5 0.6 045 0.7 02
Impostos sobre o rendimento e patrimdnio -5.0 0.3 0.0 1.8 1.1
Impostos sobre a produgdo e importacdo 0.1 1.7 20 20 0.3
Contribuic des sociais -2.2 1,2 05 -04 04
Wendas 0.6 0.3 15 20 -0.8
Cutra receita corrente 54 -2.5 57 -6.3 -39
Receta de capital -19.7 04 15 -6.,0 -42
Despesas totais 2,0 0,5 08 58 2.8
Despesa corrente -2.0 0.5 0.0 -0.5 -0.1
Prestacdes socials -3.3 0.2 04 03 04
Despesas compessoal -4.6 0.6 0.0 -1.9 0.2
Juros 1.1 0.5 -1.2 -1.7 -1.3
Consumo intermédio 27 1.9 14 1.3 0.5
Subsidios 42 0.6 2.6 22 -3.1
Outra despesa comente 21 0.1 2.7 -22 -34
Despesa de capital -1.7 0.1 5.7 -49.9 506
Inv estimento 26 -1.5 9.6 -22 438
Outra despesa de capital -3.8 0.9 151 -814 2100
"incluiFormagdo bruta de capital e Aquisicdes liquidas de cessdes de atvos ndo financeiros ndo produzidos
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Quadro 5: Receitas e Despesas do setor das Adminis tragdes Pablicas

2014 2015
Variagao em
g e o o
mllgl?re:;de % PIB mlgfrzssde % PIB valor (%)
Receitas totais 772308 44,5 786708 43,9 1.9
Recetta corrente 757858 437 773437 431 21
Impostos sobre o rendimento e patrimanio 18 973.7 10.9 19457 6 10,8 26
Impostos sobre a producdo e importacdo 24 592 6 14.2 260724 14,5 6.0
Contribuic fes sociais 203708 1.7 207176 11,5 1.7
Vendas 65310 3.8 66913 37 25
Outras receitas correntes 53177 3 44048 25 -17.2
Recettas de capital 14450 0.8 13271 07 -8.2
Des pesas totais 896769 51,7 86 5638 48,3 -3.5
Despesa corrente 792875 457 792425 442 -0.1
Frestacdes sociais 34 106.3 19.7 345170 19.2 1.2
Despesas com pessoal 20494 6 11.8 20 264 1 1.3 -1.1
Juros 85023 4.9 81917 46 -3.7
Consumo intermédio 100792 58 10 6006 59 52
Subsidios 12097 0.7 11721 0.7 -3.1
QOutra despesa corrente 48954 2.8 44970 25 -8.1
Despesa de capital 10 369 4 6.0 732113 41 -29.5
Investimenta 1) 35785 21 3 9561 22 10,5
Outra despesa de capital 68108 3.9 33652 1.9 -50.6
Saldo corrente -35018 -2.0 -1698.8 -1.1
Saldo total -12 446 2 -7.2 -7 8930 -4.4

M Inclui Formagdo bruta de capital e Aquisicdes liguidas de cessées de ativos néo financeiros ndo produzidos

Quadro 6: Passagem de saldos de Contabilidade Publica a Contabilidade Nacional

Unidade: 10% euros

201474 201574
Saldo em contabilidade publica: 231111 12470
Ajustamento accrual e delimitagdo setorial em Contas MNacionais 21257 5327
Difereng a enfre juros pagos e devidos 3364 1423
Qutros valores a rec eber: 791,2 361.2

Ajust temporal de impaostos e contribuigdes 5345 389,86

Qutros 2168 -86
QOutros valores a pagar: 423 1 19,3

Encargos assumidos e ndo pagos 356,3 2564

Outros 66,7 - 1371
Outros gjustamentos: -1418,8 -3 0372

dos quaIs.

Injecdes de capital e assuncédo de dividas _1 0678 31360
Saldo em contabilidade nacional: -B883,5 -3 2088
FB Trimestral 438548 45 2799

Saldo em contabilidade nacional em % do AB -2.0% -F1%
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Economia nacional: Rendimento Nacional Bruto

aumentou 0,6%

No 4° trimestre de 2015, o Rendimento Nacional Bruto
(RNB) registou uma variagdo nominal de 0,6%, taxa
inferior em 0,2 p.p. a variacdo do PIB nominal. Para
este resultado contribuiu a reducdo do saldo dos
rendimentos de propriedade (juros e dividendos) com o
exterior (taxas de variacdo de -6,1% nos rendimentos

recebidos e de 0,3% nos rendimentos pagos).

Quadro 7: PIB, RNB e RDB no ano acabado no trimestre
PIB

Ano

acabado no | mihges de | 2 de _
trimestre ares  |VETEEDEN variagao em

cadeia (%) cadeia (%)
2011T1 179514 -0,2 174 402 0,3 175 649 0,4
2011T2 178 989 -0,3 174 274 -0,1 175535 -0,1
2011T3 178 006 -0,5 174 319 0,0 175638 0,1
2011T4 176 167 -1,0 172772 -0,9 174 098 -0,9
201271 174 842 -0,8 170 506 -1,3 171828 -1,3
2012T2 172028 -1,6 167 763 -1,6 168 972 -1,7
2012T3 170 397 -0,9 165 932 -1,1 167 089 -11
2012T4 168 398 -1,2 164 317 -1,0 165 851 -0,7

2013T1 167 631 -0,5 164 349 0,0 165921 0,0
2013T2 167 989 0,2 165 418 0,7 167 208 0,8
2013T3 168 807 0,5 166 313 0,5 168 145 0,6
2013T4 170 269 0,9 167 975 1,0 169 808 1,0
201471 170738 0,3 168 363 0,2 170 453 0,4
201412 172343 0,9 169 822 0,9 171778 0,8
201413 173 566 0,7 171153 0.8 173 236 0,8
201474 173 446 -0,1 170 592 -0,3 172752 -0,3
2015T1 175078 0,9 171943 0,8 174 230 0,9
2015T2 176 766 1,0 173111 0,7 175 327 0,6
2015T3 178 017 0,7 174513 0.8 176 707 0,8
2015T4 179 379 0,8 175 546 0,6 177 825 0,6

O Rendimento Disponivel Bruto (RDB) da Nacdo
registou um aumento de 0,6% no 49 trimestre de 2015,
enquanto a despesa de consumo final da economia
(que engloba as despesas de consumo final das
Familias e das AP) aumentou 0,7%, observando-se um
aumento de 0,2% da poupanca bruta da economia. O
saldo das transferéncias de capital com o exterior
aumentou 6,6%, o que determinou a estabilizacdo da
capacidade de financiamento em 1,1% do PIB no 4°
trimestre de 2015 (idéntica a registada no trimestre

anterior).

A Formacdo Bruta de Capital (Investimento) para o

total da economia situou-se em 15,2% do PIB no 4°

Contas Nacionais por Setor Institucional — 4° trimestre de 2015
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trimestre de 2015 (menos 0,1 p.p. que no trimestre

anterior).

Quadro 8 - Poupanca e Capacidade (+)/Necessidade de Financiamento (-) un.:% do PIB

Saldo das Capacidade(+)/
Ano acabado transferéncias de Formagdo Brutade  Necessidade(-)
. Poupanca Bruta . . P
no trimestre capital com o Resto Capital Liquida de
do Mundo Financiamento

2011T1
2011T2
2011T3
2011T4
201271
201272
201273
201274
2013T1
2013T2
2013T3

2013T4 15,4 15 14,6 2,3
201471 15,4 16 14,9 2,1
201412 15,2 15 15,1 17
201413 15,4 15 15,1 18
201474 15,1 13 15,1 14
2015T1 15,1 13 15,0 15
2015T2 14,8 13 15,3 0,9
2015T3 15,2 11 15,3 11
2015T4 15,1 1,2 15,2 1,1

Em termos anuais, quando se compara o0 ano de 2015
com os anos anteriores, é de referir a manutengdo da
tendéncia de crescimento dos trés agregados

macroecondmicos, iniciada em 2013 (ver grafico 5).

Gréfico 5 - PIB,RNB e RDB (106 euros)
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Em 2012, a economia portuguesa apresentou, pela
primeira vez na atual série de Contas Nacionais, uma
capacidade de financiamento, ainda que reduzida (15
milhdes de euros), que foi reforcada nos anos
seguintes. Em 2015, a capacidade de financiamento e a
poupanca bruta fixaram-se em 1,1% e 15,1% do PIB,
respetivamente (1,4% e 15,1% em 2014).
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Grafico 6 - Poupanga Bruta e C: idade(+)/ idade(-) de Fi i (% do PIB)
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Custos do trabalho por unidade produzida
(CTUP) diminuiram

No 4° trimestre de 2015, os CTUP diminuiram 0,6%
(reducdo de 2,1% no trimestre anterior) em
consequéncia da reducdo de 0,6% da remuneragdo
média e de um ligeiro aumento da produtividade. A
diminuicdo da remuneragdao média resultou de um
aumento do numero de trabalhadores superior ao

aumento das remuneragoes.

Gréfico 7- Taxas de variagcdo dos CTUP
(ano acabado no trimestre)
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Revisoes das estimativas

As Contas Trimestrais por Setor Institucional agora
apresentadas incorporam nova informacdo com as
consequentes revisdes das estimativas anteriores de
alguns agregados. Os presentes resultados por setor
institucional sdo consistentes com as contas trimestrais
para o total da economia, pelo que refletem
naturalmente as  revisbes dai  decorrentes.
Adicionalmente refira-se ainda que as contas trimestrais
para o total da economia, divulgadas ao publico em 29
de fevereiro, podem, com a presente divulgacdo de
dados por setor institucional, sofrer alteracdes em
alguns agregados em consequéncia da incorporagdo de
informacdo adicional. Os quadros disponibilizados na
area de Contas Nacionais do Portal do INE sao
atualizados sempre que ocorram alteracdes que o
justifiquem.

Comparativamente com a publicacdo anterior, referente

a0 30 trimestre de 2015, € ainda de destacar:

0) A incorporacao da versao mais recente da
Balanca de Pagamentos;
(i) A incorporacdao da informagao mais recente

das Estatisticas Monetarias e Financeiras.
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Notas metodoldgicas

Os resultados tém uma natureza preliminar dado que a informagao de base utilizada esta sujeita a revisoes, e o
tratamento de algumas transacdes pode ainda ser alterado nomeadamente com a incorporacdo da informagao
resultante da compilacdo de contas anuais.

As CTSI diferem das Contas Nacionais Trimestrais (CNT) por ndo serem ajustadas de sazonalidade. Salvo
indicacdo em contrario, a andlise descritiva e os graficos apresentados referem-se ao ano acabado no trimestre de
referéncia (o que permite eliminar flutuagdes sazonais e reduzir o efeito de oscilagdes irregulares). Na
comparacao de trimestres consecutivos sao, em regra, utilizadas taxas de variagdo em cadeia entre o ano
acabado em cada trimestre e o ano acabado no trimestre precedente. As CTSI sdo apresentadas exclusivamente
em termos nominais.

Os agregados estimados baseiam-se no Sistema Europeu de Contas Nacionais e Regionais (SEC 2010), sendo de
destacar as seguintes definigdes:

Capacidade (+)/necessidade (-) de financiamento - A capacidade ou a necessidade de financiamento
(B.9) é o montante liquido dos recursos que o setor institucional coloca a disposicao dos restantes setores (se
for positivo) ou que recebe dos restantes setores (se for negativo). Para o total da economia, a capacidade ou
a necessidade de financiamento é igual, mas de sinal contrario, a necessidade ou a capacidade de
financiamento do resto do mundo.

Consumo final — O consumo final corresponde a despesa realizada por unidades institucionais residentes
com a aquisicdao de bens e servicos utilizados para a satisfacdo direta de necessidades individuais ou
coletivas.

Custos do Trabalho por Unidade Produzida (CTUP) — Mede o custo médio do trabalho por unidade
produzida e é calculado como o racio entre a remuneragao média por trabalhador remunerado e o PIB real
por individuo empregado.

Formagao Bruta de Capital Fixo (FBCF) — A Formagao Bruta de Capital Fixo (P.51g) engloba as
aquisicoes liquidas de cessoes, efetuadas por produtores residentes, de ativos fixos durante um determinado
periodo e ainda determinados acréscimos ao valor de ativos ndo produzidos obtidos através da atividade
produtiva de unidades de producdo ou institucionais. Os ativos fixos s3o ativos corpdreos ou incorpéreos
resultantes de processos de produgao, que sao por sua vez utilizados, de forma repetida ou continuada, em
processos de produgdo por um periodo superior a um ano.

Formagao Bruta de Capital (ou Investimento) — A Formagao Bruta de Capital (ou Investimento) (P.5)
inclui a FBCF, a Variagdo de Existéncias (P.52) e as Aquisicbes (liquidas de CessOes) de Objetos de Valor
(P.53).

Rendimento disponivel — Corresponde ao valor que cada setor institucional dispGe para afetar a despesa
de consumo final ou a poupanga.

Rendimento Nacional Bruto (RNB) — O Rendimento Nacional Bruto (a pregos de mercado), representa o
conjunto dos rendimentos primarios recebidos pelas unidades institucionais residentes: remuneracdo dos
empregados, impostos sobre a producdo e importacao liquidos de subsidios, rendimentos de propriedade (a
receber menos a pagar), excedentes de exploracdo brutos e rendimento misto bruto.

Rendimentos de propriedade — Corresponde aos rendimentos a receber pelo proprietario de um ativo
financeiro ou de um ativo ndo produzido corpdreo para remunerarem o facto de por fundos ou o ativo ndao
produzido corporeo a disposicdo de outra unidade institucional.

Contas Nacionais por Setor Institucional — 49 trimestre de 2015 12/13

www.ine.pt | Servico de Comunicacao e Imagem - Tel: +351 21.842.61.00 - sci@ine.pt




INSTITUTO NACIONAL DE ESTATISTICA
STATISTICS PORTUGAL
informagdo a comunicagdo social

Poupanga — A poupanga mede a parte do rendimento disponivel que ndo é afeta a despesa de consumo
final. Se a poupanca € positiva, o rendimento ndao despendido é consagrado a aquisicdo de ativos ou a
reducdo de passivos. Se a poupanca € negativa, certos ativos sao liquidados ou certos passivos aumentam.

Produto Interno Bruto (PIB) — O Produto Interno Bruto (a precos de mercado) representa o resultado
final da atividade de producao das unidades produtivas residentes. Pode ser definido de trés formas: 1) o PIB
€ igual a soma dos valores acrescentados brutos dos diferentes setores institucionais ou ramos de atividade,
aumentada dos impostos menos os subsidios aos produtos (que ndo sejam afetados aos setores e ramos de
atividade) — otica da producdo; 2) o PIB é igual a soma dos empregos finais internos de bens e servigos
(consumo final efetivo, formagao bruta de capital), mais as exportacdes e menos as importages de bens e
servicos — Otica da despesa; 3) o PIB é igual a soma dos empregos da conta de exploragao do total da
economia (remuneragbes dos trabalhadores, impostos sobre a producao e importagdes menos subsidios,
excedente bruto de exploracdo e rendimento misto do total da economia) — dtica do rendimento.

Setor institucional — O setor institucional agrupa as unidades institucionais que tém um comportamento
econdmico similar. As unidades institucionais sdo classificadas em setores tendo como base o tipo de
produtor que sdo e dependendo da sua atividade principal e fungdo, sendo estes considerados como
indicativos do comportamento econdémico das unidades. Cada unidade institucional pertence a um Unico
setor.

Taxa de investimento — A taxa de investimento representa o racio entre a FBCF e o Valor Acrescentado
Bruto (VAB).

Taxa de poupanca das Familias — A taxa de poupanca das Familias mede a parte do rendimento
disponivel que ndo é utilizado em consumo final, sendo calculada através do racio entre a poupanca bruta e o
rendimento disponivel (inclui ajustamento pela variacdo da participacdo liquida das Familias nos fundos de
pensoes).

Relativamente ao saldo das AP em contabilidade nacional e em contabilidade publica, importa
esclarecer o seguinte:

No apuramento do défice orgamental na otica das Contas Nacionais é necessario proceder a um conjunto de
ajustamentos aos resultados apurados em Contabilidade Publica. A Contabilidade Plblica obedece a uma
otica de caixa, registando-se todas as despesas que sao pagas no periodo contabilistico. Em Contas Nacionais
registam-se os encargos assumidos num determinado periodo contabilistico independentemente do seu
pagamento ocorrer noutro periodo. Simetricamente excluem-se pagamentos respeitantes a encargos
assumidos noutros periodos. Outro importante ajustamento efetuado estd relacionado com a delimitacdo
setorial do setor das AP, onde s3o incluidas entidades que nao estdo integradas no saldo em Contabilidade
Publica mas que pertencem ao setor institucional das AP na ¢dtica das Contas Nacionais e sdo retiradas
entidades que ndo integram esse setor, mas estdo incluidas no saldo em Contabilidade Publica. Finalmente ha
operacdes que, de acordo com o quadro conceptual das Contas Nacionais, tém uma classificacao especifica,
nomeadamente alguns casos em que a aquisi¢cao por entidades das AP de participacOes de capital de outras
entidades sdo contabilizadas como transferéncias de capital e ndo como operagdes financeiras, sendo
necessario proceder aos ajustamentos correspondentes.
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