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Capacidade de financiamento da economia diminuiu para 0,3% do PIB
A economia portuguesa apresentou uma capacidade de financiamento de 0,3% do Produto Interno Bruto (PIB) no ano
acabado no 3° trimestre de 2019 (0,5% no 2° trimestre de 2019). Esta reducao refletiu o agravamento do saldo
negativo das transagdes de bens e servigos com o exterior.
A Poupanca da economia Portuguesa e a Formacao Bruta de Capital (FBC) registaram taxas de variacao de 1,5% e
2,2%, respetivamente, no ano terminado no 3° trimestre de 2019. A taxa de investimento do setor das Sociedades Nao
Financeiras atingiu 25,8%, mais 0,1 pontos percentuais (p.p.) que no trimestre anterior.
A capacidade de financiamento das Familias aumentou ligeiramente, para 1,2% do PIB, no 3° trimestre de 2019, mais
0,1 p.p. que no trimestre anterior. A taxa de poupanca aumentou para 6,2% do rendimento disponivel, refletindo
sobretudo o crescimento de 0,9% do rendimento disponivel, superior em 0,2 p.p. ao aumento do consumo final.
Em percentagem do PIB, o saldo das Administragcdes Publicas (AP) foi nulo no ano terminado no 3° trimestre de 2019.
Tomando como referéncia valores trimestrais e ndo o ano acabado no trimestre, o saldo das AP foi positivo no 3°
trimestre de 2019, situando-se em cerca de 2 461,3 milhdes de euros (4,6% do PIB), o que compara com 5,4% em
igual periodo do ano anterior. No conjunto dos trés primeiros trimestres de 2019, o saldo das AP foi também positivo

correspondendo a 1,0% do PIB (0,4% em igual periodo do ano anterior).

Introducao
Os resultados apresentados correspondem a versao
preliminar das Contas Trimestrais por Setor
Institucional (CTSI) do 3° trimestre de 2019.
Os agregados das CTSI estdo expressos exclusivamente
em termos nominais e ndo estdo ajustados de
flutuagOes sazonais e de efeitos de calendario. Os
resultados sdo apresentados para o total da economia e
com detalhe por setor institucional:

e Sociedades Nao Financeiras;

e Sociedades Financeiras;

¢ Administraces Publicas;

e Familias e Instituigdes sem Fins Lucrativos ao

Servico das Familias (ISFLSF);

e Resto do Mundo.
Salvo indicacdo em contrario, a anadlise descritiva e os
graficos que a seguir se apresentam, referem-se ao ano

acabado no trimestre de referéncia, o que permite
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eliminar flutuacdes 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. Devido a
arredondamentos, a soma das parcelas dos indicadores
econdmicos apresentados pode ndo coincidir com o
resultado para o total da economia.

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

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

cnacionais
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Capacidade de financiamento da economia
atingiu 0,3% do PIB

A economia Portuguesa registou uma capacidade de
financiamento de 0,3% do PIB no ano acabado no 3°
trimestre de 2019, inferior em 0,2 pontos percentuais
(p.p.) a registada no trimestre anterior. Este
comportamento  resultou  fundamentalmente do
agravamento do saldo negativo das transacoes de bens
e servicos com o exterior, com as importacdes a
crescerem mais que as exportacdes (1,3% e 0,8%,

respetivamente).

O PIB e o Rendimento Nacional Bruto (RNB) registaram
variacoes de 0,9% e 1,0%, respetivamente. O maior
crescimento do RNB refletiu a reducdao do saldo
negativo dos rendimentos de propriedade com o
exterior, que representou -2,7% do PIB, no 3°
trimestre de 2019. Os rendimentos de propriedade
pagos e recebidos com o exterior registaram variagoes

de -5,6% e -8,8%, respetivamente.

O Rendimento Disponivel Bruto (RDB) cresceu 1,0%,
variacao superior em 0,2 p.p. a da despesa de consumo
final (que engloba as despesas de consumo final das
Familias e das AP), determinando um aumento de 1,5%
da poupanca bruta (2,5% no trimestre anterior). A
poupanga da economia representou 18,6% do PIB no

39 trimestre de 2019 (18,5% no trimestre anterior).

Quadro 1: PIB, RNB e RDB no ano acabado no trimestre

PIB RNB RDB
Ano acabado| taxa de - taxa de _ taxa de
no trimestre | milhdes de \ariagdo em milhdes de variagdo em milhdes de variagio em
euros cadeia (%) euros cadeia (%) euros cadeia (%)
2016T1 181 554 1,0 177 287 1,4 180 632 1,3
201612 183 123 0,9 178 445 0,7 182 196 0,9
2016T3 184 778 0,9 179 803 0,8 183 535 0,7
2016T4 186 490 0,9 181 960 1,2 185 549 11
201771 188 425 1,0 183 867 1,0 188 012 13
201712 190 776 1,2 186 006 1,2 190 065 11
201773 193 088 1,2 188 349 1,3 192 707 14
201774 195 947 15 191 348 1,6 195931 1,7
2018T1 197 864 1,0 193 706 1,2 198 147 1,1
2018T2 199 619 0,9 195 565 1,0 200 123 1,0
2018T3 201 643 1,0 197 408 0,9 202 035 1,0
2018T4 203 896 11 199 411 1,0 204 006 1,0
2019T1 205 817 0,9 201012 0,8 205 511 0,7
201972 207 553 0,8 203 245 11 207 812 11
201973 209 392 0,9 205 264 1,0 209 814 1,0
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Quadro 2 - Poupanca e Capacidade (+)/Necessidade(-) de Financiamento un.:% do PIB

Saldo das Capacidade(+)/
Ano a.\cabado Poupanca Bruta tra}nsferéncias de Forma(;éo.Bruta de Nec,es.sidade(-)
no trimestre capital com o Resto Capital Liquida de
do Mundo Financiamento
2016T1 16,2 11 16,2 1,2
2016T2 16,4 1,0 16,0 1.4
2016T3 16,5 10 16,0 16
2016T4 16,5 0,9 15,8 15
2017T1 16,8 0,9 15,9 1.9
201772 17,0 0,9 16,4 16
2017T3 17,7 0,8 16,8 18
2017T4 18,2 0,8 17,2 1.8
2018T1 18,6 08 17,6 1,8
2018T2 18,7 0,8 17,6 19
2018T3 18,7 0,8 17,9 1.8
2018T4 18,3 0,9 18,1 12
201971 18,2 0,9 18,7 0,5
201972 18,5 0,8 19,0 05
2019T3 18,6 0,8 19,2 0,3

O crescimento de 2,2% da Formacgdo Bruta de Capital
(FBC) superou o da poupanca bruta, verificando-se
uma reducao da capacidade de financiamento para
0,3% do PIB (0,5% no trimestre anterior).

O grafico 1 apresenta a evolugdo da capacidade
(+)/necessidade(-) de financiamento da economia por

setor institucional.

As AP apresentaram um saldo positivo de 3,6 milhdes
de euros no ano acabado no 39 trimestre de 2019, que
compara com uma capacidade de financiamento de
0,2% do PIB no trimestre anterior. Esta ligeira reducdo
do saldo refletiu sobretudo o aumento do consumo
publico, que registou uma taxa de variacdo de 1,3%

(0,8% no trimestre anterior).

O saldo negativo das Sociedades Nao Financeiras (SNF)
estabilizou em -4,0% do PIB, tendo a despesa de
capital e a poupanga apresentado aumentos
semelhantes. A capacidade de financiamento das
Sociedades Financeiras diminuiu ligeiramente, de 3,1%
para 3,0% do PIB, enquanto a capacidade de
financiamento das Familias aumentou para 1,2% do

PIB (1,1% no trimestre anterior).

O saldo externo de bens e servigos foi negativo pelo 3°
trimestre consecutivo, fixando-se em -0,8% do PIB no

30 trimestre de 2019 (ver grafico 2).
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Gréfico 1 - Capacidade (+) / necessidade (-) de financiamento por setor institucional
(em % do PIB, ano acabado no trimestre)
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Gréfico 2 - Saldo externo de bens e servigos
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Familias: capacidade de financiamento situou-se um aumento da poupancga corrente superior ao da FBC
em 1,2% do PIB (3,1% e 1,8%, respetivamente).
A capacidade de financiamento das Familias situou-se No grafico 3 apresentam-se a taxa de poupanga e as
em 1,2% do PIB no ano acabado no 3° trimestre de taxas de variacdo do rendimento disponivel e da
2019, mais 0,1 p.p. que no trimestre anterior, refletindo despesa de consumo final. Como se observa, a taxa de
poupanga das Familias aumentou ligeiramente, para
Contas Nacionais — 3° trimestre de 2019 3/11

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




Id

6,2% do rendimento disponivel (6,1% no trimestre

—
informagdo a comunicagao social

anterior), resultante do aumento do rendimento
disponivel (0,9%) superior em 0,2 p.p. ao crescimento

da despesa de consumo final.

A evolucdo do rendimento disponivel das Familias foi

determinada pelo crescimento de 1,1% das

Gréafico 3-Taxade poupancadas Familias e ISFLSF
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remuneracdes recebidas, que explicam 0,7 p.p. do

aumento do rendimento (ver quadro 3).

O investimento (Formacdo Bruta de Capital Fixo) das
Familias registou uma taxa de variagao de 1,8% no 3°

trimestre de 2019 (1,7% no trimestre anterior).
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O RDB das familias ajustado (RDB,) per capita fixou-se
em 16,0 mil euros no 3° trimestre de 2019, o que
correspondeu a um crescimento de 1,0% face ao
trimestre anterior, 0,1 p.p. superior a taxa de variagdo

do PIB nominal per capita.

Note-se que o RDB ajustado difere do RDB por incluir o
valor dos bens e servicos que s3ao adquiridos ou
produzidos pelas AP ou ISFLSF e que se destinam ao

consumo das Familias®.

! como sejam, por exemplo, comparticipagdes na aquisicao
de medicamentos pelas familias.
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Grafico 4 - Rendimento disponivel das familias ajustado
(%; ano acabado no trimestre)
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Quadro 3: Contributos para a variagdo percentual do rendimento disponivel das Familias e ISFLSF (p.p., ano acabado no trimestre)

Saldo dos

Outras

. Excedente bruto ) o . P Rendimento
Remuneragdes - rendimentos de Presta¢cdes sociais transferéncias Impostos . .
de Exploracéo ) Disponivel
propriedade correntes
(1) @3] (3) 4 (5) (6) (1) = (D+..+(5) - (6)
2018T1 0,6 0,3 0,0 0,0 0,2 0,1 1,0
201812 0,8 0,3 0,2 -0,1 -0,1 -0,1 1,1
2018T3 0,7 0,3 0,2 -0,1 0,0 0,3 0,8
2018T4 1,3 0,2 -0,3 0,3 0,0 0,2 1,3
201971 0,7 0,2 -0,2 -0,1 0,0 0,1 0,5
201912 0,7 0,2 -0,2 0,0 0,1 0,0 0,8
201973 0,7 0,2 -0,1 0,0 0,0 0,0 0,9
SOCledadeS Nao Financeiras: neceSSIdade de 30 - Gréfico 5 - FBCF/VAB das Sociedades Ndo-Financeiras

financiamento situou-se em 4,0% do PIB

A necessidade de financiamento das Sociedades Nao
Financeiras manteve-se em 4,0% do PIB no ano
acabado no 3° trimestre de 2019. A poupanga
aumentou em 1,7% (tinha diminuido no trimestre
anterior), enquanto o investimento desacelerou de
2,2% no trimestre anterior para 1,3%. A taxa de
investimento (medida através do racio entre o

investimento e o VAB) aumentou para 25,8%.

As remuneragOes pagas pelo setor registaram uma taxa
de variagao de 1,2%, superior ao aumento de 0,9% do
VAB.

Refletindo o comportamento do VAB e das
remuneracdes o Excedente Bruto de Exploracao
aumentou 0,5%. A taxa de margem operacional do
setor atingiu 26,3% (menos 0,3 p.p. que no trimestre

anterior)?.

2 Ré&cio entre o excedente de exploragdgo e o valor

acrescentado (deduzidos do consumo de capital fixo) e
corresponde a percentagem de valor criado que se destina a
remuneracdo dos recursos financeiros aplicados nas
empresas.

Contas Nacionais — 3° trimestre de 2019
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Sociedades Financeiras: capacidade de

financiamento situou-se em 3,0% do PIB

A capacidade de financiamento das Sociedades
Financeiras diminuiu ligeiramente, para 3,0% do PIB
(3,1% no trimestre anterior). A poupanca bruta do
setor registou um aumento de 1,1% no 3° trimestre de
2019, inferior ao aumento do investimento,

determinando a reducao do saldo do setor.

Setor das Administragoes Publicas: saldo
diminuiu em 0,2 p.p. do PIB

No no ano terminado no 3° trimestre de 2019, o setor
das AP registou um saldo nulo (0,0%) em percentagem
do PIB, o que traduz uma diminuicago de 0,2 p.p.
relativamente ao ano acabado no trimestre anterior.

Esta diminuicdo foi determinada por um aumento da
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despesa superior ao da receita, com variacoes de 1,1%

e 0,6%, respetivamente (ver quadros 4 e 5).

O crescimento da despesa manifestou-se nas suas duas
componentes: despesa de capital que aumentou 2,8%
e despesa corrente que cresceu 09%. O
comportamento da despesa corrente resultou do efeito
combinado da diminuicao de 2,6% dos encargos com
juros e do aumento das restantes componentes,
nomeadamente, prestacdes sociais (1,1%), despesas
com pessoal (1,1%), consumo intermédio (0,7%),

subsidios (9,2%) e outra despesa corrente (2,4%).

A receita total registou uma variacdao positiva de 0,6%
no ano terminado no 3° trimestre de 2019 devido ao
aumento de 0,8% da receita corrente que mais que
compensou a diminuigdo de 16,7% da receita de
capital. O comportamento da receita corrente resultou
dos aumentos dos impostos sobre a producdao e
importacao (0,4%), das contribuicdes sociais (1,7%),
das vendas (0,7%) e da outra receita corrente (3,6%).
Refira-se ainda a ligeira diminuicdo da receita dos
impostos sobre o rendimento e patriménio em 0,1%,
devido ao aumento nos encargos por parte do Estado
(em particular reembolsos), uma vez que a receita
bruta destes impostos aumentou no mesmo periodo. A
diminuicdo da receita de capital resulta do efeito de
base da recuperacdo de créditos do BPP registada no

terceiro trimestre de 2018.
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Tomando como referéncia valores trimestrais e ndo o
ano acabado no trimestre, o saldo das AP foi positivo
no 390 trimestre de 2019, atingindo 2 461,3 milhdes de
euros,4,6% do PIB, o que compara com 5,4% em igual
periodo do ano anterior, conforme pode verificar-se no

quadro 6.

Face ao trimestre homdlogo, no 3° trimestre de 2019
verificou-se um aumento quer da despesa total (4,3%),

quer da receita total (2,3%).

No lado da despesa, registou-se um crescimento de
3,7% da despesa corrente, resultante de acréscimos
nas prestacdes sociais (4,3%), despesas com pessoal
(5,1%), consumo intermédio (2,8%), subsidios (46,9%)
e outra despesa corrente (10,8%) e da diminuicao de
9,6% nos encargos com juros. Apesar da diminuicdo de
0,3% no investimento, o conjunto da despesa de

capital aumentou 14,6%.

No que diz respeito a receita, a receita corrente cresceu
3,0%, em resultado do aumento dos impostos sobre a
producdo e a importacao (1,6%), das contribuicdes
sociais (7,0%), das vendas (3,0%) e da outra receita
corrente (19,7%), tendo diminuido a receita dos
impostos sobre o rendimento e patriménio (0,4%). A
receita de capital registou uma diminuicao de 47,9%,
justificada pela recuperacdo de créditos do BPP no

trimestre homdlogo enunciada anteriormente.
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Quadro 4: Receitas e Despesas do setor das Administragdes Publicas no ano acabado no trimestre

Unidade: 10° euros

2018T1 2018T2 2018T3 2018T4 2019T1 201972 201973
Receita total 83 497,7 84 073,2 86 087,5 87 695,1 88 707,0 89 783,8 90 364,8
Receita corrente 82 775,8 83 427,9 85 278,7 86 866,5 87 857,3 88 909,9 89 637,2
Impostos sobre o rendimento e patriménio 19 507,7 19 293,8 20 314,3 20 680,7 20 908,6 20 811,7 20 780,8
Impostos sobre a producéo e importagao 29 629,7 29 848,1 30 406,3 30 955,8 31 254,7 31 646,8 317815
Contribuigdes sociais 22 864,6 231251 23 311,5 23 835,4 24 093,8 24 479,0 24 885,1
Vendas 6 855,0 6 930,8 7 058,3 7129,4 7321,3 74311 7 486,4
Qutra receita corrente 3918,7 4 230,1 4 188,3 4 265,2 4 278,9 4541,4 4703,3
Receita de capital 721,9 645,3 808,8 828,6 849,7 873,8 727,6
Despesa total 84 998,5 86 133,7 86 380,7 88 606,0 88 998,2 89 410,7 90 361,2
Despesa corrente 80 399,6 80 296,9 80 390,5 82 297,3 82 672,3 83 184,2 83 962,8
Prestagdes sociais 36 028,1 36 035,1 36 081,6 37 098,7 37 343,5 37 663,3 38 093,9
Despesas com pessoal 21 303,7 21 198,9 21 201,0 21 835,2 22 019,2 22 223,1 22 478,0
Juros 7 270,1 71441 6 987,6 6 897,8 6 808,7 6 755,0 6 582,6
Consumo intermédio 10 570,5 10 735,8 10 907,5 11 067,4 10 957,7 10 962,2 11 039,6
Subsidios 836,8 823,3 793,0 750,5 756,7 770,2 840,9
Outra despesa corrente 4.390,3 4 359,6 4419,7 4647,7 4786,6 4810,3 4927,8
Despesa de capital 4598,8 5836,8 5990,2 6 308,8 6 325,9 6 226,5 6 398,4
Investimento ® 3520,1 37253 3893,9 3957,9 3944,8 3727,3 3724,7
Outra despesa de capital 1078,8 21115 2 096,3 2 350,9 2381,1 2 499,2 2 673,7
Saldo corrente 2376,2 3131,0 4888,2 4569,3 5185,0 57258 5674,4
Saldo total -1 500,8 -2 060,5 - 293,2 - 910,9 -291,2 373,1 3,6
Por Meméria:
Despesa corrente primaria 73129,5 731528 73 402,9 75399,4 75 863,5 76 429,1 77 380,2
Produto Interno Bruto, a pregos de mercado 197 864,2 199 619,4 201 642,9 203 896,2 205 817,3 207 553,4 209 391,8
Défice em % PIB -0,8% -1,0% -0,1% -0,4% -0,1% 0,2% 0,0%

@ Inclui Formag&o bruta de capital e Aquisicées liquidas de cessdes de ativos no financeiros néo produzidos

Quadro 5: Taxas de variagdo das Receitas e Despesas do setor das Administracdes Publicas no ano acabado no trimestre

Unidade: %
2018T1 2018T2 2018T3 2018T4 2019T1 201972 201973
Receita total 0,5 0,7 2,4 1,9 1,2 1,2 0,6
Receita corrente 0,5 0,8 2,2 1,9 1,1 1,2 0,8
Impostos sobre o rendimento e patriménio 0,5 -1,1 53 1,8 1,1 -0,5 -0,1
Impostos sobre a producéo e importagéo 1,6 0,7 1,9 1,8 1,0 1,3 0,4
Contribui¢des sociais 0,8 1,1 0,8 2,2 1,1 1,6 1,7
Vendas 0,4 1,1 1,8 1,0 2,7 1,5 0,7
Outra receita corrente -8,8 7,9 -1,0 1,8 0,3 6,1 3,6
Receita de capital 0,6 -10,6 25,3 2,4 2,5 2,8 -16,7
Despesa total -4,4 1,3 0,3 2,6 0,4 0,5 1,1
Despesa corrente 0,0 -0,1 0,1 2,4 0,5 0,6 0,9
Prestagdes sociais 0,0 0,0 0,1 2,8 0,7 0,9 1,1
Despesas com pessoal -0,4 -0,5 0,0 3,0 0,8 0,9 1,1
Juros -1,7 -1,7 -2,2 -1,3 -1,3 -0,8 -2,6
Consumo intermédio 0,0 1,6 1,6 1,5 -1,0 0,0 0,7
Subsidios 1,7 -1,6 -3,7 -5,4 0,8 1,8 9,2
Outra despesa corrente 51 -0,7 1,4 5,2 3,0 0,5 2,4
Despesa de capital -46,1 26,9 2,6 5,3 0,3 -1,6 2,8
Investimento ® 1,0 58 45 1,6 0,3 5,5 0,1
Outra despesa de capital -78,6 95,7 -0,7 12,1 1,3 5,0 7,0

@ Inclui Formag&o bruta de capital e Aquisicées liquidas de cessdes de ativos nao financeiros néo produzidos
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Quadro 6: Receitas e Despesas do setor das Administragdes Publicas

3° trimestre de 2018 3° trimestre de 2019

Variacdo em

milhdes de % PIB milhdes de % PIB valor (%)
euros euros

Receita total 24 905,2 47,9 25 486,3 47,4 2,3
Receita corrente 24 600,1 47,3 25 327,4 47,1 3,0
Impostos sobre o rendimento e patriménio 7 919,3 15,2 7 888,4 14,7 -04
Impostos sobre a produgé&o e importagcao 8 267,0 15,9 8 401,7 15,6 1,6
Contribui¢des sociais 5771,0 11,1 6 177,1 11,5 7,0
Vendas 1820,5 3,5 1875,8 3,5 3,0
Outra receita corrente 822,4 1,6 984,4 1,8 19,7
Receita de capital 305,1 0,6 158,9 0,3 - 47,9
Despesa total 22 074,5 42,5 23 025,0 42,8 4,3
Despesa corrente 20 894,2 40,2 216729 40,3 3,7
Prestac6es sociais 10 071,6 19,4 10 502,1 19,5 4,3
Despesas com pessoal 4990,2 9,6 52451 9,7 51
Juros 1802,3 3,5 1629,9 3,0 -9,6
Consumo intermédio 2796,4 54 28738 53 2,8
Subsidios 150,8 0,3 221,5 0,4 46,9
Outra despesa corrente 1083,0 2,1 1 200,5 2,2 10,8
Despesa de capital 1180,2 2,3 1352,1 2,5 14,6
Investimento ) 1020,1 2,0 1017,5 1,9 -0,3
Outra despesa de capital 160,1 0,3 334,6 0,6 109,0

Saldo corrente 3705,9 7,1 3654,5 6,8

Saldo total 2 830,7 5,4 2461,3 4,6

@ nclui Formagéo bruta de capital e Aquisi¢des liquidas de cessdes de ativos ndo financeiros ndo produzidos

O quadro 7 sintetiza os principais ajustamentos
efetuados na passagem do saldo em contabilidade
publica para o saldo em contabilidade nacional.
Comparando o 3° trimestre de 2019 com o periodo
homologo do ano anterior, verifica-se uma diminuicdo
em ambos os saldos. O valor das injecdes de capital e
assungao de dividas foi, na sua quase totalidade,
destinado a entidades do sector das AP, ndo afetando,

por motivos de consolidacdao, o saldo das AP. As

Contas Nacionais — 3° trimestre de 2019

restantes diferencas registadas entre estas duas oticas
estao associadas ao ajustamento da delimitacdo setorial
do setor das AP e ao ajustamento temporal de
impostos e contribuicdes. Recorde-se que os impostos e
as contribuicdes sociais, na passagem de contabilidade
publica a contabilidade nacional, incluem um
ajustamento temporal que visa aproximar o periodo de
registo da receita do periodo em que se gerou a

obrigacao de pagamento.
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Quadro 7: Passagem de saldos de Contabilidade Publica a Contabilidade Nacional

Unidade: 10° euros

2018T3 201973
Saldo em contabilidade publica: 38634 3274.2
Ajustamento accrual e delimitac&o setorial em Contas Nacionais 24,6 395,6
Diferenca entre juros pagos e devidos -834,5 -737,0
Outros valores a receber: -332,6 -264,4

Ajust. temporal de impostos e contribuigcdes -144,9 -173,4

Outros -187,7 -91,1
Outros valores a pagar: 182,0 33,6

Encargos assumidos e ndo pagos 29,9 -18,4

Outros 152,1 51,9
Outros ajustamentos: -72,2 - 240,7

dos quais:

InjecGes de capital e assuncéo de dividas -37.7 - 286,0
Saldo em contabilidade nacional: 2 830,7 2 461,3
piB @ 51 976,3 53 814,7

Saldo em contabilidade nacional em % do PIB 5,4% 4,6%

@ pados n&o ajustados de sazonalidade e de efeitos de calendario

Custos do trabalho por unidade produzida
(CTUP) aumentaram 2,7%

No ano acabado no 3° trimestre de 2019, os CTUP
registaram um aumento de 2,7%, taxa idéntica a
verificada no trimestre anterior. O crescimento dos
CTUP foi determinado por um aumento da

remuneracdo média superior ao da produtividade.

Grafico 6 - Taxa de variagdo dos CTUP
(%; ano acabado no trimestre)

#lelel s
2018

flelel s
2017

elelels
2016

flelels
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flelel s
2014
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2019

W Taxa de variagdo daremuneragédo média Taxa de variagéo da produtividade
—Taxa de variagdo dos CTUP
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RevisOes das estimativas anteriores

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
publicacdo anterior referente ao 2° trimestre de 2019, é
de destacar a incorporacdo das revisdes das contas
trimestrais para o total da economia. Note-se que os
resultados para o total da economia diferem dos
publicados a 29 de novembro passado, em particular
em termos nominais, refletindo a incorporacdo de nova
informagdo relativa ao comércio externo e consumo

publico.

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 informagdo de base utilizada esta sujeita a revisGes, 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 indicagao em
contrario, a analise descritiva e os graficos apresentados referem-se ao ano acabado no trimestre de referéncia (o que
permite eliminar flutuagbes sazonais e reduzir o efeito de oscilacdes irregulares). Na comparacao de trimestres
consecutivos sdo, em regra, utilizadas taxas de variagdo em cadeia entre 0 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) é 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 servigos utilizados para a satisfacdao 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.

Formacao Bruta de Capital Fixo (FBCF) — A Formagdo Bruta de Capital Fixo (P.51g) engloba as aquisi¢Ges 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 corporeos ou incorpdreos resultantes de processos de producdo, que sao por
sua vez utilizados, de forma repetida ou continuada, em processos de produgdo por um periodo superior a um ano.

Formacgao Bruta de Capital (ou Investimento) — A Formacao 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 poupanga.

Rendimento Nacional Bruto (RNB) — O Rendimento Nacional Bruto (a pregos de mercado), representa o conjunto
dos rendimentos primarios recebidos pelas unidades institucionais residentes: remuneragao dos empregados, impostos
sobre a producdo e importacdo liquidos de subsidios, rendimentos de propriedade (a receber menos a pagar),
excedentes de exploragao 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 p6r fundos ou o ativo ndo produzido corpdreo a
disposicao de outra unidade institucional.
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Poupancga — A poupanca mede a parte do rendimento disponivel que ndo é afeta a despesa de consumo final. Se a
poupanca é positiva, o rendimento ndo despendido é consagrado a aquisicdo de ativos ou a redugao de passivos. Se a
poupanga € negativa, certos ativos sao 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 0s subsidios aos produtos (que ndo sejam afetados aos setores e ramos de atividade) — ética da producdo; 2) o
PIB é igual a soma dos empregos finais internos de bens e servigos (consumo final efetivo, formacdo bruta de capital),
mais as exportacdes e menos as importacdes de bens e servicos — otica da despesa; 3) o PIB é igual a soma dos
empregos da conta de exploracao do total da economia (remuneracdes dos trabalhadores, impostos sobre a produgao e
importacdes menos subsidios, excedente bruto de exploracdao e rendimento misto do total da economia) — dtica do
rendimento.

Setor institucional — O setor institucional agrupa as unidades institucionais que tém um comportamento econémico
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
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 que ndo
¢ utilizado em consumo final, sendo calculada através do racio entre a poupanca bruta e o rendimento disponivel (inclui
ajustamento pela variacdo da participagdo liquida das Familias nos fundos de pensées).

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

No apuramento do défice orcamental na otica das Contas Nacionais € necessario proceder a um conjunto de
ajustamentos aos resultados apurados em Contabilidade Publica. A Contabilidade Publica obedece a uma 6tica de caixa,
registando-se todas as despesas que sdo 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 esta relacionado com a delimitacao setorial do setor das AP, onde sdo incluidas entidades que
nao estdo integradas no saldo em Contabilidade Publica mas que pertencem ao setor institucional das AP na 6tica das
Contas Nacionais e s3o retiradas entidades que ndo integram esse setor, mas estdo incluidas no saldo em Contabilidade
Publica. Finalmente ha operag6es que, de acordo com o quadro conceptual das Contas Nacionais, tém uma classificagdo
especifica, nomeadamente alguns casos em que a aquisicao 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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