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40 Trimestre de 2017

Capacidade de financiamento da economia aumentou para 1,4% do PIB

A capacidade de financiamento da economia situou-se em 1,4% do Produto Interno Bruto (PIB) no ano terminado no

40 trimestre de 2017, mais 0,3 pontos percentuais (p.p.) que no trimestre anterior.

Por setor institucional, no mesmo periodo, o setor das Familias apresentou uma melhoria do saldo de 0,9% para 1,5%
do PIB, refletindo o maior aumento do rendimento disponivel (1,7%) relativamente ao crescimento da despesa de
consumo final (0,8%). A necessidade de financiamento das AP aumentou 0,6 p.p., fixando-se em 3,0% do PIB,
resultando essencialmente do acréscimo em 2,5% das despesas com prestagbes sociais €, em menor grau, do aumento
da despesa de investimento e remuneragOes. Estes resultados incorporam o impacto da operagao de recapitalizagao da

Caixa Geral de Depositos (CGD) ocorrida no 1° trimestre de 2017, no montante de 3 944 milhGes de euros.

Tomando como referéncia valores trimestrais e ndo o ano acabado no trimestre, o saldo das AP situou-se em cerca de
-983,4 milhGes de euros no 4° trimestre de 2017, correspondente a -2,0% do PIB (0,3% em igual periodo do ano

anterior).

Os resultados apresentados correspondem a versao
preliminar das Contas Trimestrais por Setor
Institucional (CTSI) do 4° trimestre de 2017.

Os agregados de Contas Nacionais estdo expressos
exclusivamente em termos nominais e nao estdao
ajustados de flutuacdes sazonais e de efeitos de
calendario.

Salvo indicacdo em contrdrio, 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 — 4° trimestre de 2017

Adicionalmente, inclui-se no final deste destaque uma
secgao que permite comparar resultados anuais para os
principais agregados.

Além dos quadros em anexo a este destaque, é
possivel aceder a informacdo 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

aumentou para 1,4% do PIB

A capacidade de financiamento da economia
portuguesa aumentou para 1,4% do PIB no 4°
trimestre de 2017 (mais 0,3 p.p. que no ano acabado
no trimestre anterior). O PIB e o Rendimento Nacional
Bruto (RNB) registaram um crescimento idéntico de
1,2%, em resultado da estabilizagdo do saldo dos

rendimentos de propriedade com o exterior.

O Rendimento Disponivel Bruto (RDB) registou uma
taxa de variagdao de 1,3%, superior ao acréscimo da
despesa de consumo final (0,8%), conduzindo ao
aumento de 3,8% da poupanga bruta (mais 0,4 p.p.

gue no trimestre anterior).

O crescimento da poupanga foi superior ao da
Formacdo Bruta de Capital (FBC), que registou uma
taxa de variacdao de 2,0%, determinando o aumento da
capacidade de financiamento da economia para 1,4%

do PIB (1,1% no trimestre anterior).
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O grafico 1 apresenta a evolugdo da capacidade
(+)/necessidade(-) de financiamento da economia por
setor institucional. A necessidade de financiamento das
AP aumentou 0,6 p.p., fixando-se em 3,0% do PIB. O
agravamento do saldo das AP resultou essencialmente
do aumento em 2,5% das despesas com prestagoes
sociais €, em menor grau, do aumento da despesa de
investimento e remuneracdes (taxas de variacao de
12,8% e 1,8%, respetivamente). A despesa corrente
registou um incremento de 0,9% no 4° trimestre de
2017.

O saldo das Sociedades Nao Financeiras aumentou 0,3
p.p. no 49 trimestre de 2017, para -1,2% do PIB,
enquanto a capacidade de financiamento das
Sociedades Financeiras diminuiu 0,1 p.p., passando

para 4,0% do PIB.

O saldo externo de bens e servicos aumentou para
1,0% do PIB (0,9% no 3° trimestre de 2017), devido
ao aumento das exportacdes (2,6%) superior, em 0,3

p.p., ao das importagGes (ver grafico 2).
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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 servicos
(somaacumuladade 4 trimestres)
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Familias: capacidade de financiamento

aumentou para 1,5% do PIB

A capacidade de financiamento das Familias' aumentou
para 1,5% do PIB no ano acabado no 4° trimestre de
2017, refletindo sobretudo o crescimento de 20,6% da
poupanga. O investimento das Familias registou uma
taxa de variacdo de 0,5% no 4° trimestre de 2017

(1,4% no trimestre anterior).

No grafico 3 apresenta-se a taxa de poupanga e as
taxas de variagdo do rendimento disponivel e da
despesa de consumo final. Como se pode observar, a
taxa de poupancga das Familias aumentou para 5,4% do

rendimento disponivel (mais 0,9 p.p. do que no

! Inclui as Familias e as Instituicdes Sem Fim Lucrativo ao Servigo
das Familias (ISFLSF), apresentado com o codigo S1M nos ficheiros
Excel.
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trimestre anterior). Esta melhoria resultou de um
aumento do rendimento disponivel superior ao da
despesa de consumo final (taxas de variacao de 1,7% e

0,8%, respetivamente).

O comportamento do rendimento disponivel das
Familias foi determinado principalmente pelo aumento
das remuneracdes e prestagdes sociais recebidas (taxas
de variacdo de 1,6% e 2,7%, respetivamente), o que
em parte reflete a conclusdo do processo de reversao
das redugles remuneratdrias sobre os salarios pagos
pelas AP e sobre as pensdes. Estes aumentos mais do
gue compensaram 0s acréscimos registados nas
contribuicdes sociais (1,7%) e nos impostos sobre o

rendimento (0,5%) pagos pelas Familias.
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Gréafico 3-Taxadepoupangadas Familias e ISFLSF
(somaacumuladade4trimestres)
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O quadro 1 apresenta a decomposicdo da taxa de No 49 trimestre de 2017, as remuneragoes

variacdo do rendimento disponivel. Para o aumento de
1,7% registado no 4° trimestre de 2017, contribuiram
principalmente as remuneracoes e as prestacdes sociais
liguidas de contribuicdes, com 1,0 p.p. e 0,4 p.p.,

respetivamente.

Contas Nacionais — 4° trimestre de 2017

representavam 64,6% do rendimento disponivel e o
Excedente Bruto de Exploracdo/Rendimento Misto
25,8% (64,7% e 26,1%

respetivamente).

no trimestre anterior,
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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 Prestacdes sociais L
= . - Lo Transferéncias .
RemuneragBes de Expl'ora(;aol prc?prllezdade I|qU|d§s de contrlbmgggs, liquidas Impostos Rgndlm(?nto
Rendimento liquidos excluindo Transf. sociais - Disponivel
) . s recebidas
Misto recebidos em espécie
(€] 2 3 4 ®) (6) (7) = (1)+..+(5) - (6)
201272 -1,9 0,1 0,1 0,6 -0,1 0,2 -1,4
2012713 -0,8 0,1 0,0 0,2 -0,2 -0,2 -0,5
201274 -1,6 0,3 0,0 0,1 -0,1 -0,4 -1,0
2013T1 0,0 0,1 0,6 0,3 0,1 1,0 0,1
2013712 0,0 0,1 0,2 0,3 0,0 0,1 0,4
2013T3 0,1 0,1 0,0 0,1 0,1 0,6 -0,2
201374 0,7 0,1 -0,3 -0,2 0,4 11 -0,5
2014711 -0,2 0,0 -0,1 -0,1 0,1 0,1 -0,3
2014712 0,6 0,0 0,0 -0,5 0,1 0,1 0,2
2014713 0,5 0,1 0,1 0,5 0,0 0,4 0,6
201414 -0,6 0,1 0,1 -0,5 -0,2 -0,4 -0,7
2015T1 0,5 0,1 0,2 -0,1 0,2 0,0 0,9
201572 0,5 0,0 0,2 0,1 0,0 0,0 0,8
2015T3 0,2 0,1 0,3 0,1 0,1 0,0 0,7
201574 0,6 0,1 0,0 0,2 0,0 -0,1 1,0
2016T1 0,5 0,3 -0,1 0,0 -0,1 0,0 0,6
2016T2 0,6 0,2 0,1 0,0 0,2 -0,2 1,2
2016T3 0,7 0,2 -0,2 0,0 0,0 -0,4 11
2016T4 0,8 0,3 0,0 -0,3 0,0 0,1 0,8
201771 0,6 0,0 -0,2 -0,3 0,2 -0,1 0,4
2017712 0,7 0,2 -0,3 -0,3 0,1 -0,7 1,0
201713 0,6 0,1 -0,1 -0,3 0,2 0,8 -0,2
201774 1,0 0,2 0,1 0,4 0,0 0,0 1,7
Sociedades Nao Financeiras: necessidade de reducao da taxa de investimento (medida através do
financiamento diminuiu para 1,2% do PIB racio entre a FBCF e o VAB) em 0,4 p.p., para 23,0%,

interrompendo o comportamento ascendente iniciado

no 4° trimestre de 2016.

A necessidade de financiamento das Sociedades N&o

Financeiras reduziu-se 0,3 p.p., fixando-se em 1,2% do

PIB no ano acabado no 4° trimestre. O Valor

Gréfico 4 - FBCF/VAB das Sociedades Ndo-Financeiras
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acréscimo das remuneragbes pagas, conduzindo a um

crescimento de 2,8% da poupanga do setor (1,3% no

trimestre anterior).

A Formagcao Bruta de Capital Fixo (FBCF) diminuiu 0,4%

no ano acabado no trimestre, determinando uma
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Sociedades Financeiras: capacidade de

financiamento situou-se em 4,0% do PIB

A capacidade de financiamento do setor representou
4,0% do PIB no 4° trimestre de 2017, menos 0,1 p.p.
que no trimestre anterior. Os niveis elevados da
capacidade de financiamento, refletem o efeito da
recapitalizacio da CGD por parte do Estado?, realizada
no 19 trimestre de 2017, no montante de 3 944 milhdes

de euros.

A poupanca corrente, que ndo é afetada pela referida
operacao de recapitalizagdo, registou uma redugao de
6,5% no ano acabado no 4° trimestre de 2017, devido
principalmente ao aumento dos impostos sobre o
rendimento e a reducdo dos rendimentos de
propriedade recebidos (taxas de variagdo de 14,1% e
-1,0%).

Setor das Administracoes Publicas: défice

aumentou 0,6 p.p.

A necessidade de financiamento do setor das AP
registou um aumento de 0,6 p.p. no ano terminado no
40 trimestre de 2017, relativamente ao trimestre

anterior, atingindo 3,0% do PIB.

Como foi ja referido, este resultado incorpora o impacto
da operacao de recapitalizagdo da CGD ocorrida no 1°
trimestre de 2017. Esta despesa de capital representa
um impacto negativo no saldo das AP correspondente a
2,0% do PIB (ver quadros 2 e 3)°.

2o destaque relativo a notificagdo do Procedimento dos Défices
Excessivos apresenta informacgdo adicional sobre esta operagdo de
recapitalizagdo.

3 Considerando duas casas decimais, o défice das AP foi 2,96% em
2017 e o impacto da recapitalizagdo da CGD foi 2,04%. Em
consequéncia, excluindo este impacto, a necessidade de
financiamento das AP cifrou-se em 0,92% do PIB.

Contas Nacionais — 4° trimestre de 2017
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O comportamento da despesa foi ainda determinado
pelo aumento da despesa corrente, refletindo
essencialmente os aumentos das prestacbes sociais
(2,1%) e das despesas com pessoal (1,8%), bem como
da despesa de capital por via do investimento (13,5%).
Por outro lado, as restantes componentes da despesa
corrente apresentaram uma diminuicdo face ao ano
terminado no trimestre anterior.

A receita total registou uma variacdo positiva de 0,2%
no ano terminado no 4° trimestre devido ao aumento
da receita corrente, destacando-se o crescimento das
contribuicdes sociais (1,5%) e das receitas com
impostos sobre a producdo e importacdao (1,3%). Em
sentido contrario evoluiram a outra receita corrente
(-6,6%), a receita de capital (-23,0%) e, em menor
grau, os impostos sobre o rendimento e patrimdnio
(-0,3%).

Tomando como referéncia valores trimestrais, € ndo o
ano acabado no trimestre, o saldo das AP situou-se em
cerca de -983,4 milhdes de euros no 4° trimestre de
2017, correspondente a -2,0% do PIB (0,3% em igual

periodo do ano anterior).

Para o conjunto do ano 2017, o saldo global das AP
fixou-se em -5 709,4 milhdes de euros, o que
correspondeu a -3,0% do PIB (-2,0% do PIB em 2016).
Conforme se observa no quadro 4, o agravamento do
saldo traduz o aumento da despesa em 6,2%,
sobretudo devido ao impacto da recapitalizacdo da

CGD, enquanto a receita cresceu 3,9%.

Do lado da receita destacam-se os aumentos da receita
com os impostos sobre a produgdo e importagdo
(6,1%), nomeadamente o Imposto sobre o Valor
Acrescentado (IVA), com as contribuicbes sociais
(5,1%) e com os impostos sobre o rendimento e

patriménio (3,3%). Por oposicao, regista-se uma
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diminuicio na outra receita corrente (-8,0%)
relacionada com a reducdo das transferéncias recebidas
através dos fundos da Unido Europeia e da receita de
capital (-7,8%).

O quadro 5 sintetiza os principais ajustamentos
efetuados no saldo em contabilidade publica para obter
0 saldo em contabilidade nacional. Comparando o 4°
trimestre de 2017 com o trimestre homdlogo, verificou-

se uma deterioracdao do saldo tanto em contabilidade

INSTITUTO NACIONAL DE ESTATISTICA
STATISTICS PORTUGAL

publica como em contabilidade nacional, sendo mais

significativa no Ultimo caso.

Para uma analise mais detalhada podera ser consultado
0 destaque relativo aos “Principais Agregados das
Administracdes Publicas” divulgado em simultaneo com

o presente destaque.

Quadro 2: Receitas e Despesas do setor das Administragdes Publicas no ano acabado no trimestre

Unidade: 10° euros

2016T4 2017T1 201772 201773 201774
Receitas totais 79 705,6 80 275,8 80572,5 82 636,3 82 840,5
Receita corrente 78 909,2 79 457,7 79 671,1 81 683,2 82 106,3
Impostos sobre o rendimento e patrimoénio 19 081,1 18 891,9 18 440,4 197734 19 714,6
Impostos sobre a produgéo e importagdo 27 346,7 27 619,1 28 049,3 28 656,5 29 028,0
Contribuigdes sociais 21 608,6 21 848,6 22 116,7 22 370,6 22 704,2
Vendas 6 625,5 6 674,6 6712,6 6 697,7 6 752,3
Qutra receita corrente 4 247,3 4 423,5 4 352,2 4 185,0 3907,2
Receita de capital 796,4 818,1 901,3 953,2 734,3
Despesas totais 83 370,8 87 304,3 87 280,4 87 212,2 88 550,0
Despesa corrente 79 818,4 79711,1 79 676,5 79 478,8 80177,9
PrestagOes sociais 35112,8 35042,4 34 955,9 34 881,8 35615,8
Despesas com pessoal 20 880,9 20919,4 20919,7 20 894,1 21 269,7
Juros 7 760,7 7 691,4 7 631,6 7 586,3 7 475,1
Consumo intermédio 10 417,8 10580,0 10541,1 10 536,7 10 469,8
Subsidios 975,0 968,1 946,7 906,8 866,4
Qutra despesa corrente 4671,3 4509,8 46815 4 673,0 4481,1
Despesa de capital 3552,3 7 593,2 7 603,9 77334 8372,1
Investimento @ 2800,8 2 865,2 2 866,1 3022,7 3429,6
Outra despesa de capital 751,5 47279 47378 4710,7 49425
Saldo corrente - 909,2 - 2534 -54 22044 19284
Saldo total -3 665,2 -7 028,5 -6 708,0 -4 575,9 -5709,4
Por Memoria:
Despesa corrente primaria 72 057,7 72 019,7 72 044,9 71892,5 72 702,7
Produto Interno Bruto, a precos de mercado 185 494,0 187 096,9 189 021,7 190 829,9 193 048,6
Défice em % PIB -2,0% -3,8% -3,5% -2,4% -3,0%
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Quadro 3: Taxas de variacdo das Receitas e Despesas do setor das Administracdes Publicas no ano acabado no trimestre

Unidade: %

201674 2017T1 201772 201773 201774

Receitas totais 0,9 0,7 0,4 2,6 0,2
Receita corrente 1,0 0,7 0,3 25 0,5
Impostos sobre o rendimento e patriménio 1,3 -1,0 -2,4 7,2 -0,3
Impostos sobre a produgao e importagdo 0,9 1,0 1,6 2,2 1,3
Contribui¢des sociais 1,6 11 1,2 11 15
Vendas 1,3 0,7 0,6 -0,2 0,8
Outra receita corrente -3,9 4,1 -1,6 -3,8 -6,6
Receita de capital -5,7 2,7 10,2 58 -23,0
Despesas totais -2,9 4,7 0,0 -0,1 15
Despesa corrente 0,6 -0,1 0,0 -0,2 0,9
Prestacfes sociais 0,3 -0,2 -0,2 -0,2 21
Despesas com pessoal 1,0 0,2 0,0 -0,1 1,8
Juros -0,8 -0,9 -0,8 -0,6 -15
Consumo intermédio 1,9 1,6 -0,4 0,0 -0,6
Subsidios -4,4 -0,7 -2,2 -4,2 -4,5
Outra despesa corrente 2,3 -3,5 3,8 -0,2 -4,1
Despesa de capital -46,0 113,8 0,1 1,7 8,3
Investimento ® -21,5 2,3 0,0 55 13,5
Outra despesa de capital -75,0 529,1 0,2 -0,6 49

@ Inclui Formagéo bruta de capital e Aquisicdes liquidas de cessées de ativos no financeiros néo produzidos

Quadro 4: Receitas e Despesas do setor das Administracdes Publicas

2016 2017 )
Variagdo em
mH:Sreossde % PIB m|IehSreossde % PIB valor (%)

Receitas totais 79 705,6 43,0 82 840,5 42,9 3,9
Receita corrente 78 909,2 42,5 82 106,3 42,5 4,1
Impostos sobre o rendimento e patriménio 19 081,1 10,3 19 714,6 10,2 33
Impostos sobre a produgao e importagdo 27 346,7 14,7 29 028,0 15,0 6,1
Contribuigdes sociais 21 608,6 11,6 22 704,2 11,8 51
Vendas 6 625,5 3,6 6 752,3 3,5 1,9
Outra receita corrente 4247,3 2,3 3907,2 2,0 -8,0
Receita de capital 796,4 0,4 7343 0,4 -78
Despesas totais 83 370,8 44,9 88 550,0 45,9 6,2
Despesa corrente 79 818,4 43,0 80177,9 41,5 0,5
Prestacdes sociais 35112,8 18,9 35615,8 18,4 14
Despesas com pessoal 20 880,9 11,3 21 269,7 11,0 1,9
Juros 7 760,7 4,2 74751 39 -3,7
Consumo intermédio 10 417,8 5,6 10 469,8 54 0,5
Subsidios 975,0 0,5 866,4 0,4 -111
Outra despesa corrente 4671,3 2,5 44811 2,3 -41
Despesa de capital 3552,3 1,9 8372,1 4,3 135,7
Investimento ® 2.800,8 15 3429,6 1,8 22,4
Outra despesa de capital 751,5 0,4 49425 2,6 557,7

Saldo corrente - 909,2 -0,5 19284 1,0

Saldo total -3 665,2 -2,0 -5709,4 -3,0

@ Inclui Formagao bruta de capital e Aquisicdes liquidas de cessdes de ativos ndo financeiros ndo produzidos
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Quadro 5: Passagem de saldos de Contabilidade Publica a Contabilidade Nacional

Unidade: 10° euros

2016T4 201774
Saldo em contabilidade publica: 11546 20357
Ajustamento accrual e delimitacao setorial em Contas Nacionais 929,8 1916,4
Diferenca entre juros pagos e devidos 35,5 -0,2
Outros valores a receber: 457.4 140,5

Ajust. temporal de impostos e contribui¢des 185,5 237,1

Outros 272,0 - 96,6
Outros valores a pagar: 228,1 2213

Encargos assumidos e ndo pagos 258,1 206,4

Outros - 30,0 14,9
Outros ajustamentos: - 346,2 -1225,7

dos quais:

InjecBes de capital e assuncéo de dividas - 9296 -1415,1
Saldo em contabilidade nacional: 150,1 -983,4
PIB Trimestral &) 46 787,6 49 006,3

Saldo em contabilidade nacional em % do PIB 0,3% -2,0%
® Dados n&o ajustados de efeitos de calendario e de dias Uteis
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Economia nacional: Rendimento Nacional Bruto

aumentou 1,2%

No 4° trimestre de 2017, o RNB registou uma variacao
nominal de 1,2%, idéntica a variagdao do PIB. O saldo
negativo dos rendimentos de propriedade com o
exterior registou uma ligeira melhoria, observando-se
taxas de variacdo de -5,9% nos rendimentos recebidos

e de -3,5% nos rendimentos pagos no 4° trimestre.

Quadro 6: PIB, RNB e RDB no ano acabado no trimestre

Quadro 7 - Poupanga e Capacidade (+)/Necessidade de Fnanciamento (-) un.:% do PIB

Ano PIB RNB RDB
acabadono| mihges de | P@% | ningesde | A% | inses g | XA de
trimestre euros varlagao eml " uros varlat%ao &M ros varlagao em|
cadeia (%) cadeia (%) cadeia (%)
2012712 171973 -1,6 167 735 -1,6 168 944 -1,7
201273 170 335 -1,0 165 894 -1,1 167 051 -11
201274 168 398 -11 164 317 -1,0 165 851 -0,7
2013T1 167 664 -0,4 164 362 0,0 165 934 0,0
2013T2 168 093 0,3 165 482 0,7 167 273 0,8
201313 168 920 0,5 166 389 0,5 168 222 0,6
2013T4 170 269 0,8 167 975 1,0 169 808 0,9
201471 170 692 0,2 168 293 0,2 170 390 0,3
201412 172235 0,9 169 641 0,8 171614 0,7
201413 173278 0,6 170 792 0,7 172 896 0,7
201474 173079 -0,1 170 117 -0,4 172 313 -0,3
2015T1 174772 1,0 171 262 0,7 173 575 0,7
2015T2 176 615 11 172301 0,6 174 512 0,5
2015T3 178 194 0,9 173 827 0,9 176 005 0,9
2015T4 179 809 0,9 174 868 0,6 177 168 0,7
2016T1 181 357 0,9 176 999 12 179 166 11
2016T2 182 641 0,7 177 970 0,5 180 577 0,8
2016T3 184 078 0,8 179 142 0,7 181 764 0,7
2016T4 185 494 0,8 181 040 11 183533 1,0
2017T1 187 097 0,9 182 399 0,8 185 416 1,0
201772 189 022 1,0 184 634 1,2 187 486 11
201713 190 830 1,0 186 497 1,0 189 544 11
201774 193 049 1,2 188 823 1,2 192 041 1,3

O RDB da nagdo registou um aumento de 1,3% no 4°
trimestre de 2017, enquanto a despesa de consumo
final da economia (que engloba as despesas de
consumo final das Familias e das AP) cresceu 0,8%,
determinando um aumento de 3,8% da poupanga
bruta. A poupanga bruta da economia representou
16,8% do PIB no 49 trimestre de 2017.

A FBC para o total da economia situou-se em 16,3% do
PIB no 4° trimestre de 2017 (mais 0,1 p.p. que no
trimestre anterior). Este aumento da FBC foi inferior ao
acréscimo ja referido da poupanca, determinando o
aumento da capacidade de financiamento do pais para
1,4% do PIB.

Contas Nacionais — 4° trimestre de 2017

Saldo das Capacidade(+)/
Ano acabado transferéncias de | Formacéo Brutade | Necessidade(-)
no trimestre Poupanga Bruta capital com o Resto Capital Liquida de

do Mundo Financiamento
201212 13,0 1,7 16,5 -1,8
2012T3 12,8 1,8 15,5 -0,8
2012T4 13,7 2,0 15,7 0,0
2013T1 14,3 18 151 1,0
2013T2 15,0 1,8 149 1,9
2013T3 15,2 1,7 14,9 2,0
2013T4 15,4 15 14,6 23
2014T1 15,4 1,6 14,9 2,0
201472 15,2 15 15,0 1,7
201473 15,3 15 15,1 1,7
201474 15,0 1,2 153 1,0
2015T1 15,0 1,2 15,2 1,0
201572 14,6 1,2 15,7 0,1
2015T3 14,9 11 15,7 0,3
2015T4 14,9 1.2 15,8 0,3
2016T1 15,3 11 16,0 04
2016T2 15,6 0,9 15,8 0,7
2016T3 15,6 1,0 15,7 0,9
2016T4 15,5 0,9 15,5 1,0
2017T1 15,7 1,0 15,6 1,0
2017712 16,0 0,9 16,0 1,0
201773 16,4 0,8 16,2 1,1
2017T4 16,8 0,8 16,3 1,4

Custos do trabalho por unidade produzida
(CTUP) aumentam 1,7%

No ano acabado no 4° trimestre de 2017, os CTUP
registaram um aumento de 1,7%, mais 0,3 p.p. do que
no trimestre anterior. Esta evolucdo foi determinada
pelo crescimento da remuneracdo média ligeiramente
superior ao do trimestre anterior e pela reducdo mais

acentuada da produtividade.

Gréfico 5- Taxade variagdo dos CTUP
(ano acabado no trimestre)

2012712
201273
201274
2013T1
2013T2
201373
201374
201471
201472
201473
201474
2015T1
2015T2
201573
201574
2016T1
2016T2
201673
201674
2017T1
2017T2
201773
201774

B Taxade variagdo da remuneragdo média Taxade variagdo da produtividade

—Taxade variagdo dos CTUP
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A primeira versao das Contas Anuais dos Setores
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uma natureza provisoria, podendo ser revistos até a
publicacdo da versao final, prevista para setembro de
2018.

Institucionais é obtida pela soma simples dos O quadro 8 apresenta a evolugao anual dos principais
resultados dos quatro trimestres de 2017 agora agregados econdmicos decorrentes das Contas
divulgados. Para os anos anteriores, os resultados Nacionais por Setor Institucional.
apurados refletem informacdo de base de frequéncia
anual. Os resultados correspondentes a 2016 tém ainda
Quadro 8 - Indicadores para a economia portuguesa
2011 2012 2013 2014 2015 20167 2017
PIB nominal (taxa de variagao) -2,1 -4.4 11 1,7 3,9 3,2 4,1
RNB (taxa de variagao) 0,6 -4.9 2.2 13 2.8 35 43
RDB (taxa de varia¢édo) -0,5 -4,7 2,4 15 2,8 3,6 4.6
Poupanca Bruta (taxa de variacéo) 19,4 -0,4 13,4 -0,4 3,1 7.4 12,6
Taxa de Poupancga dos Particulares (% do RDB) 75 77 7.8 5,2 53 59 54
Consumo Final dos Particulares (taxa de varia¢éo) -2,0 -3.8 -0,4 2,6 3,2 3,1 35
Rendimento Disponivel dos Particulares (taxa de variacéo) -3,7 -3,6 -0,2 -0,2 3,4 3,7 3,0
Formacéo Bruta de Capital (taxa de variagao) 13,6 -19,2 -5,9 6,3 7.4 0,9 9,7
Capacidade/Necessidade de Financiamento
Sociedades N&o Financeiras (% do PIB) -3,5 -0,3 1,4 1,2 -0,7 -0,9 -1,2
Sociedades Financeiras (% do PIB) 4,3 31 2,1 4.8 3,6 1,9 4,0
Administracdes Publicas (% do PIB) -7,4 -5,7 -4.8 -7,2 -4.4 -2,0 -3,0
Particulares (% do PIB) 2,6 29 3,6 2,2 1,9 2,0 15
Total da Economia (% do PIB) -4,0 0,0 2,3 1,0 0,3 1,0 14
Saldo Externo de Bens e Servigos (% do PIB) -4,3 -0,5 10 0,2 0,6 1,1 10
CTUP (taxa de variacao) -2,0 -3,2 18 -1,3 0,0 2,1 17

Po - dados provisorios; Pe- dados preliminares.

Revisdes das estimativas apresentadas no

trimestre anterior

As Contas Trimestrais por Setor Institucional agora
apresentadas incorporam nova informagdao, com as
consequentes revisdes das estimativas anteriores de
alguns agregados. Assim, comparativamente com a

publicacao antecedente, referente ao 3° trimestre de

Contas Nacionais — 4° trimestre de 2017

2017, é de destacar a incorporacdo das revisdes das
contas trimestrais para o total da economia, publicadas

a 28 de fevereiro passado.

Adicionalmente foram também integradas as versGes
mais recentes da Balanca de Pagamentos e das
Estatisticas Monetarias e Financeiras produzidas pelo

Banco de Portugal.
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Notas metodolégicas

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

As CTSI diferem das Contas Nacionais Trimestrais (CNT) por ndo serem ajustadas de sazonalidade. Salvo indicagao em
contrario, a analise descritiva e os graficos apresentados referem-se ao ano acabado no trimestre de referéncia (o que
permite eliminar flutuacdes sazonais e reduzir o efeito de oscilagdes irregulares). Na comparacdo de trimestres
consecutivos sdo, em regra, utilizadas taxas de variacado em cadeia entre o ano acabado em cada trimestre e o ano
acabado no trimestre precedente. As CTSI sdao 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 definigoes:

Capacidade (+)/necessidade (-) de financiamento - A capacidade ou a necessidade de financiamento (B.9)
€ o montante liquido dos recursos que o setor institucional coloca a disposicdo 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
aquisicao de bens e servicos utilizados para a satisfacao 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.

Formacgao Bruta de Capital Fixo (FBCF) — A Formagao Bruta de Capital Fixo (P.51g) engloba as aquisigdes
liguidas 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
producdao ou institucionais. Os ativos fixos sdo ativos corpdreos ou incorpdreos resultantes de processos de
producdo, que sao por sua vez utilizados, de forma repetida ou continuada, em processos de producdao por um
periodo superior a um ano.

Formacao Bruta de Capital (ou Investimento) — A Formagao Bruta de Capital (ou Investimento) (P.5) inclui a
FBCF, a Variagao de Existéncias (P.52) e as Aquisicdes (liquidas de Cessodes) de Objetos de Valor (P.53).

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

Rendimento Nacional Bruto (RNB) — O Rendimento Nacional Bruto (a precos de mercado), representa o
conjunto dos rendimentos primarios recebidos pelas unidades institucionais residentes: remuneragao 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 corpéreo para remunerarem o facto de pér fundos ou o ativo nao
produzido corporeo a disposicdo de outra unidade institucional.
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Poupanga — A poupanca mede a parte do rendimento disponivel que ndo ¢ afeta a despesa de consumo final. Se
a poupanca é positiva, o rendimento n3o despendido é consagrado a aquisicao de ativos ou a reducdo de
passivos. Se a poupanca é negativa, certos ativos sdo liquidados ou certos passivos aumentam.

Produto Interno Bruto (PIB) — O Produto Interno Bruto (a pregos de mercado) representa o resultado final da
atividade de producdo das unidades produtivas residentes. Pode ser definido de trés formas: 1) o PIB é 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) — dtica
da produgdo; 2) o PIB € igual a soma dos empregos finais internos de bens e servigos (consumo final efetivo,
formagdo bruta de capital), mais as exportacdes e menos as importacdes de bens e servicos — dtica da despesa;
3) o PIB ¢é igual a soma dos empregos da conta de exploragao do total da economia (remuneracbes dos
trabalhadores, impostos sobre a produgdo e importacdes menos subsidios, excedente bruto de exploracdo e
rendimento misto do total da economia) — ética 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 sao e dependendo da sua atividade principal e funcdo, sendo estes considerados como indicativos do
comportamento econdmico 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
gue nao 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 pensGes).

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

No apuramento do défice orcamental na dtica das Contas Nacionais € necessario proceder a um conjunto de
ajustamentos aos resultados apurados em Contabilidade Publica. A Contabilidade Publica obedece a uma otica de
caixa, registando-se todas as despesas que sao pagas no periodo contabilistico. Em Contas Nacionais registam-se
0s 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 esta relacionado com a delimitacdo setorial do setor das AP, onde s3o
incluidas entidades que ndo estdo integradas no saldo em Contabilidade Publica mas que pertencem ao setor
institucional das AP na otica das Contas Nacionais e sao retiradas entidades que nao integram esse setor, mas
estdo incluidas no saldo em Contabilidade Pulblica. Finalmente ha operagdes que, de acordo com o quadro
conceptual das Contas Nacionais, ttm uma classificacdo especifica, nomeadamente alguns casos em que a
aquisicdo por entidades das AP de participacdes de capital de outras entidades sdo contabilizadas como
transferéncias de capital e ndo como operagles financeiras, sendo necessario proceder aos ajustamentos
correspondentes.
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