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Capacidade de financiamento da Economia portuguesa manteve-se em crescimento

No ano acabado no 3° trimestre de 2013, a capacidade de financiamento da economia portuguesa aumentou para
1,8% do PIB (1,6% no 2° trimestre de 2013). A semelhanca do trimestre anterior, em larga medida esta evolucdo

refletiu a melhoria do Saldo Externo de Bens e Servigos.

A taxa de poupanca das Familias diminuiu ligeiramente para 13,5% no 3° trimestre de 2013 (13,6% no 2° trimestre de
2013), em resultado da reducdo ligeiramente mais acentuada do rendimento disponivel que a reducdo do consumo final
das Familias. Ainda assim, a capacidade de financiamento das Familias manteve-se praticamente inalterada (7,8% do
PIB). Os saldos das Sociedades Nao Financeiras e das Sociedades Financeiras fixaram-se em -1,9% e 2,1% do PIB no

ano terminado no 3° trimestre de 2013, respetivamente.

A necessidade de financiamento das Administracdes Publicas aumentou, passando de 6,1% no ano terminado no 2°
trimestre de 2013 para 6,3% do PIB no 3° trimestre de 2013. Nos trés primeiros trimestres de 2013, o saldo do setor

das AP fixou-se em -5,9% do PIB, o que compara com -6,1% no periodo homologo.

O Rendimento Nacional Bruto e o PIB nominal cresceram ambos 0,2%. A Poupanga corrente registou um aumento de

2,5% no ano acabado no 3° trimestre de 2013, determinado pelo aumento do Rendimento Disponivel Bruto da Nagdo.

Os custos do trabalho por unidade produzida aumentaram 0,6%, como resultado do maior crescimento da remuneracao

média (1,1% no 3° trimestre de 2013) que o da produtividade.

Os resultados apresentados correspondem a versao Além dos quadros em anexo a este destaque, é

preliminar das Contas Trimestrais por Setor possivel aceder a informagao adicional na area de
Institucional (CTSI), relativas ao 3° trimestre de 2013. Contas Nacionais do Portal do INE.

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 flutuagdes sazonais e reduzir o efeito de
oscilacdes 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 — 3° trimestre de 2013

Capacidade de financiamento da economia

aumenta para 1,8% PIB

A economia Portuguesa registou uma capacidade de
financiamento de 1,8% do PIB no ano acabado no 3°
trimestre de 2013 (1,6% no trimestre anterior). Esta
evolugdo deveu-se essencialmente a melhoria do Saldo
Externo de Bens e Servicos, tendo as exportacoes
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2013, o que mais que compensou o0 aumento de 0,9%

das importacoes.

A necessidade de financiamento das Administracdes
Publicas (AP) agravou-se, passando de 6,1% do PIB no
ano acabado no 20 trimestre de 2013 para 6,3%,
traduzindo um aumento da despesa mais acentuado
que o aumento da receita. Do lado da receita, os
impostos sobre o rendimento registaram o aumento
mais significativo, com uma taxa de variacao de 4,8%
no ano terminado no 3° trimestre de 2013 (6,8% no
trimestre anterior). Ao nivel da despesa, verificaram-se
aumentos em quase todas as categorias, com destaque
para 0 aumento das prestacbes sociais (taxa de
variagdo de 1,5% no ano acabado no 3° trimestre de

2013) e da aquisicao liquida de ativos fixos.
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Tomando como referéncia o valor acumulado dos trés
primeiros trimestres de 2013, a necessidade de
financiamento das AP representou 5,9% do PIB, o que

compara com 6,1% em igual periodo do ano anterior.

Para o conjunto dos restantes setores internos, a
capacidade de financiamento representou 8,1% do PIB
no ano acabado no 3° trimestre de 2013, o que
compara com uma capacidade de financiamento de
7,7% do PIB Este

comportamento resultou principalmente da reducdo na

no trimestre anterior.
necessidade de financiamento das sociedades nao
financeiras em 0,7 pontos percentuais (p.p.) do PIB. O
grafico seguinte apresenta a evolugdo dos saldos dos
diversos setores institucionais entre o 2° e o 3°

trimestre de 2013.

Grafico 1 - Capacidade (+) / necessidade (-) de financiamento por setor institucional
(em % do PIB, soma acumulada de 4 trim.)
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Os saldos das Sociedades N&o Financeiras e das O rendimento disponivel e a despesa de consumo
Sociedades Financeiras fixaram-se em -1,9% e 2,1% do diminuiram 0,3% e 0,2%, respetivamente, traduzindo-
PIB no ano terminado no 3° trimestre de 2013, se num ligeiro decréscimo da taxa de poupanca para
respetivamente. A capacidade de financiamento das 13,5% no ano acabado no 3° trimestre de 2013
familias' manteve-se em 7,8% do PIB no ano (13,6% no ano terminado no trimestre anterior).

. 0 tri
terminado no 3° trimestre de 2013. A diminuicdo do rendimento disponivel foi determinada

sobretudo pela evolucgdo do imposto sobre o
rendimento pago pelas familias, que aumentou 5,6%

Familias: a capacidade de financiamento das

, 0 i
familias manteve-se em 7,8% do PIB no ano terminado no 3° trimestre de 2013. Como se

pode observar no quadro 1, que decompde a taxa de

A capacidade de financiamento das familias estabilizou — . . ,
variacgao do rendimento disponivel pelas suas

em 7,8% do PIB no ano acabado no 3° trimestre de . .
componentes, o0s impostos sobre o rendimento

L 0
2013, apesar da diminuicdo de 0,9% da poupanca registaram um contributo de -0,5 pontos percentuais

corrente. Efetivamente esta diminuigdo foi praticamente — . . ,
(p.p.) para a variacao do rendimento disponivel. Em

compensada pelo aumento do saldo das transferéncias . L ~ . _
sentido contrario, as prestagdes sociais contribuiram

de capital e pela reducdo da Formagao Bruta de Capital
(FBC) das familias.

com 0,3 p.p. para a variacdo do rendimento disponivel

no ano terminado no 3° trimestre de 2013.

Grafico 2 - Taxa de poupanga das Familias e ISFLSF
(soma acumulada de 4 trimestres)
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Taxa de variagdo do consumo final (escala a esquerda)
I Taxa de variagdo do rendimento disponivel (escala a esquerda)

—Taxa de poupanga (escala a direita)

! Corresponde ao cddigo S1M, nos ficheiros Excel em anexo, incluindo as familias propriamente ditas (codigo S14) e as instituicBes sem fins lucrativos
ao servico das familias (cddigo S15).
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acabado no 39 trimestre de 2013. Este resultado traduz
comportamentos diversos das remuneracdes pagas
pelas sociedades nao financeiras e pelas AP. No

primeiro caso, as remuneragdes pagas diminuiram
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O quadro 2 descreve a composicao do rendimento
disponivel das familias. Os impostos tém vindo a
aumentar o seu peso relativo na composigao do
(atingindo 10,0%

terminado no 3° trimestre de 2013), parcialmente

rendimento disponivel no ano

0,5% enquanto as remuneragdes pagas pelas AP compensado pelas prestacdes sociais, que

aumentaram 0,8% no ano terminado no 3° trimestre representavam 9,0%.

de 2013.

Quadro 1: Contributos para a variagado percentual do rendimento disponivel (pontos percentuais, MM4)
Excedente bruto Rendimentos de Prest'ag.c") es sociais - .
Remuneragdes de Exploragéo / propriedade Impostos “qu'.d a§ cje ,Tr'ansferenC{as Rgndlmgnto
Rendimento Misto liquidos recebidos contrlbylgoes liquidas recebidas Disponivel
socilais
2010T1 0,1 0,1 -0,2 0,2 0,2 0,0 0,4
2010T2 0,3 0,3 0,2 0,0 0,3 0,1 1,2
2010T3 0,2 0,2 -0,2 0,1 0,1 0,0 0,5
2010T4 0,1 -0,1 0,9 -0,3 -0,2 0,5 0,9
2011T1 -0,1 0,1 0,3 -0,6 0,1 0,0 -0,4
2011T2 -0,3 -0,1 0,1 0,9 -0,2 -0,1 0,2
201173 -0,3 -0,2 0,5 -0,2 0,0 -0,2 -0,4
2011T4 -0,5 -0,1 0,2 -0,8 0,4 0,0 -0,9
2012T1 -0,6 0,0 0,1 0,0 0,4 -0,1 -0,3
201272 -1,6 0,0 0,0 -0,2 0,6 0,1 -1,2
2012T3 -0,7 0,2 0,4 0,1 0,1 0,0 0,1
2012T4 -1,7 0,2 0,5 0,7 0,1 0,0 -0,2
2013T1 -0,1 0,0 0,5 -0,5 04 0,1 04
2013T2 -0,2 0,1 0,2 -0,7 0,4 0,0 -0,1
2013T3 -0,1 0,1 -0,1 -0,5 0,3 0,1 -0,3
Quadro 2: Peso percentual das componentes do rendimento disponivel (%, MM4)
Excedente bruto  Rendimentos de F’r.esFag.o ©S .
Remuneragdes de Exploragao / propriedade Impostos sociais l |qg|d~as de ’Tr'ansferenm.as
Rendimento Misto liquidos recebidos contrlbglgoes liquidas recebidas
sociais

2010T1 69,6 20,3 8,0 -8,0 6,2 3,9
201072 69,1 20,4 8,0 -7,9 6,5 4,0
201073 69,0 20,5 7,8 -7,8 6,5 4,0
201074 68,5 20,2 8,6 -8,0 6,3 4,4
2011T1 68,6 20,4 8,9 -8,6 6,4 44
201172 68,1 20,2 8,9 -7,8 6,2 4,3
201173 68,1 20,1 9,5 -7,9 6,2 41
201174 68,1 20,1 9,8 -8,8 6,7 41
2012T1 67,7 20,2 9,9 -8,8 7,0 4,0
201272 66,9 20,5 10,0 -9,2 7.8 41
201213 66,0 20,6 10,4 -9,0 7.9 41
201274 64,5 20,8 10,9 -8,3 8,0 4,1
2013T1 64,1 20,8 11,4 -8,7 8,3 42
2013T2 64,0 20,9 11,6 -9,5 8,8 4,2
2013T3 64,0 21,1 11,6 -10,0 9,0 4,3
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investimento de 18,9% no 3° trimestre de 2013

A necessidade de financiamento das Sociedades N&o
Financeiras fixou-se em 1,9% do PIB no ano acabado
no 39 trimestre de 2013 (2,6% no ano acabado no 2°
trimestre de 2013).

A reducdo da necessidade de financiamento deste setor
refletiu sobretudo o comportamento favoravel do saldo
dos rendimentos de propriedade. Adicionalmente
observou-se ainda um efeito de base positivo associado
a aquisigao dos direitos de utilizagdo de frequéncias da
4.2 geracao movel. Devido a utilizagdo de médias
moéveis de 4 trimestres, o impacto negativo desta
aquisicao efetuada no 3° trimestre de 2012 refletiu-se
ainda sobre a necessidade de financiamento do ano
terminado no 20 trimestre de 2013, o que se traduz

numa melhoria do saldo no 3° trimestre.

A Formacdo Bruta de Capital Fixo (FBCF) das
Sociedades Nao Financeiras diminuiu 2,5% no ano
terminado no 3° trimestre de 2013 (diminuicdo de
1,4% no 2° trimestre de 2013), enquanto o VAB
aumentou 0,2%. Assim, a taxa de investimento
(medida através do racio entre a FBCF e o Valor
Acrescentado Bruto do setor) manteve a trajetdria
decrescente, atingindo 18,9% no ano acabado no 3°
trimestre de 2013. Esta taxa corresponde ao valor mais
baixo da atual série de contas trimestrais por setor

institucional iniciada em 1999.

Grafico 3 - FBCF/VAB das Sociedades nao-financeiras
30% (soma acumulada de 4 trimestres)
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Sociedades Financeiras: diminuicdo da

capacidade de financiamento em 0,4 p.p. do PIB

No ano acabado no 3° trimestre de 2013, o setor das
Sociedades Financeiras registou uma capacidade de
financiamento de 2,1% do PIB, menos 0,4 p.p. que a
registada no ano acabado no trimestre anterior. Este
comportamento foi sobretudo determinado pela
diminuicdo do saldo dos rendimentos de propriedade,
onde se incluem os juros e dividendos, tendo os
rendimentos recebidos e pagos diminuido 7,9% e
5,4%, respetivamente. A poupanga corrente deste
setor registou uma diminuicdo de 12,2% (variacao de

-26,0% no ano acabado no 2° trimestre de 2013).

Setor das Administracoes Publicas: défice

aumentou 0,2 p.p.

A necessidade de financiamento do setor das
AdministragGes Publicas (AP) registou um aumento de
0,2 p.p. no ano terminado no 3° trimestre de 2013,
relativamente ao ano terminado no trimestre anterior,
atingindo 6,3% do PIB. Esta evolucdo da necessidade
de financiamento resultou de um aumento da despesa
mais acentuado que o aumento da receita (ver quadros
3e4).

Todas as componentes da receita corrente aumentaram
com destaque para a receita dos impostos sobre o
rendimento e patrimdnio, que registaram um acréscimo
de 4,8%. Inversamente, as receitas de capital

diminuiram no ano terminado no 3° trimestre.

O aumento da despesa no ano terminado no 3°
trimestre de 2013 foi determinado pelo comportamento
da generalidade das componentes. Todas as rubricas
da despesa corrente, bem como a despesa com
investimento, registaram uma variagdo positiva face ao

ano terminado no trimestre anterior. No caso da
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24,6%. Contudo, note-se que este resultado se deve
essencialmente a um efeito de base na utilizacdo de
médias mdveis de 4 trimestres, associado ao registo, no
30 trimestre de 2012, da receita do leildo de atribuicao
dos direitos de utilizacdo de frequéncias da 4.2 geragao
modvel contabilizada como uma venda na rubrica
Aquisicoes liquidas cessbes ativos nao financeiros nao
produzidos. Ainda assim, a FBCF aumentou 3,5% no
ano terminado no 3° trimestre de 2013, resultado que
foi sobretudo influenciado pelo subsetor da

Administracao Regional e Local.

Tomando como referéncia valores trimestrais e ndo o
ano acabado no trimestre, o saldo das AP situou-se em
cerca de -1.533,3 milhdes de euros no 3° trimestre de
2013, correspondente a -3,6% do PIB.

Para o conjunto dos trés primeiros trimestres de 2013,
o saldo global das AP fixou-se em -7.165,6 milhdes de
euros, -5,9% do PIB (-6,1% do PIB em igual periodo

do ano passado), como se pode visualizar no quadro 5.

Tal como referido em edicdes anteriores desta
publicagdo, no apuramento do défice orcamental na
otica das Contas Nacionais é necessario proceder a um
conjunto de ajustamentos aos resultados apurados em
Contabilidade Publica. A Contabilidade Publica obedece
a uma Gtica 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

Contas Nacionais — 3° trimestre de 2013
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importante ajustamento efetuado esta relacionado com
a delimitacdo setorial do setor das AP, onde sdo
incluidas entidades que nao estao integradas no saldo
em Contabilidade Publica mas que pertencem ao setor
institucional das AP na édtica das Contas Nacionais e sao
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 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
necessario

financeiras, sendo proceder aos

ajustamentos correspondentes.

O quadro 6 sintetiza os principais ajustamentos para a
passagem do saldo em contabilidade publica para o
saldo em contabilidade nacional, neste caso na 6tica do
Procedimento dos Défices Excessivos (ver nota do
quadro respetivo). Comparando o 3° trimestre de 2013
com o trimestre homdlogo verificou-se uma melhoria
significativa do saldo em contabilidade publica, embora
0 saldo em contabilidade nacional se tenha agravado.
Esta situacdo resulta essencialmente de efeitos de base
associados aos ajustamentos na passagem de um saldo
ao outro no 3° trimestre de 2012. Um dos principais
ajustamentos ocorridos estava relacionado com o
pagamento de dividas de anos anteriores do Servigo
Nacional de Salde, contabilizado como despesa em
contabilidade publica, mas que em contabilidade
nacional é anulado (linha “ajustamento accrual”) por ja
se encontrar registado no momento em que a despesa

ocorreu.
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Quadro 3: Receitas e Despesas do setor das Administragbes Piablicas no ano acabado no trimestre

unidade: 10° euros

201213 201214 201311 201312 201313
Receitas totais 74,950.7 67,5743 67,5933 68,717.4 69,968.5
Receita corrente 66,7315 65,0769 653815 66,596.0 68,0919
Impostos sobre o rendimento e patrimonio 16,257 1 15,2725 15804 0 16,8758 17,6882
Impostos sobre a produco e importacio 22 560.6 225387 222896 22,0557 22,1656
ConfribuicBes sociais 197784 19,1353 19,1930 19,2037 19,3976
Vendas 46420 46088 4598 1 45674 46834
Ouiras receilas correnies 34934 35217 34938 38934 41572
Receilas de capital 82232 24974 23123 21214 18767
Despesas totais 81,543.2 78,2438 79,1425 78,694.9 80,2421
Despesa corrente 75.879.8 734269 74,0059 745779 75,6496
Prestacies sociais 377312 37,1393 375732 37,9018 38,3734
Despesas com pessoal 17,6064 16,5100 165800 16,7597 16,8882
Juros 7.316.1 7.1542 71647 7.159.0 7.3169
Consump intermédio 7.708.8 7.4002 72844 73912 74893
Subsidios 10771 1,0085 10261 1,0329 1,060.1
Ouira despesa comente 44402 42146 43175 433133 45218
Despesa de capital 56634 48169 513656 41170 45925
Investimento 30025 24808 22034 19517 24323
Ouira despesa de capital 2,660.9 23361 29332 21654 21602
Saldo corrente 91484 -8,3500 86244 79818 75577
Saldo total 55885 10,6695 114487 99775 10,2735
Por Membria:
Despesa correnie primsria 6856378 6627263 6684120 6741884 6833273
Produto Infeme Bruto, a precos de mercado 167309.00 16510750 16366900 16361950 16388750
Défice em % PB -3.9% -6.5% 70% 5.1% 6.3%

Quadro 4: Taxas de variagao das Receitas e Despesas do setor das Administragdes Pablicas ao ano acabado no trimestre

taxas de variacdo (%)
201213 201214 201311 201312 201313
Receitas totais 15 98 0.2 15 18
Receita correnie -19 -25 05 19 22
Impostos sobre o rendimento e patriménio -36 -6.1 35 68 48
Impostos sobre a produgdo e importacio -16 -01 -11 -10 05
Contribuicfes sociais -23 -33 03 0.1 10
Vendas 24 -07 042 -0.7 25
Ouiras receitas correntes -0.2 08 47 113 68
Receitas de capital 19 -696 T4 -83 -115
Despesas totais -1.6 -40 11 0.6 20
Despesa corrente -0.8 -32 08 08 14
Prestaces sociis -11 -16 12 09 12
Despesas com pessoal -13 -62 04 11 08
Jures -0.5 -22 01 -0.1 22
Consumo intermédio 04 -40 -16 15 13
Subsidios -0.6 -64 17 07 26
Ouira despesa comrente 1.1 -51 39 -10 44
Despesa de capital -116 -149 66 -19.8 115
Investimento -20.1 -174 -112 -114 246
Ouira despesa de capital 05 -122 256 -26.2 -02
0} Inclui Formag 3o bruta de capital e Aquisicies liguidas actives nio financ eires ndo produzidos
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Quadro 5: Receitas e Despesas do setor das Administragoes Publicas

13" trimestres de 2012 1°2*trimestres de 2013

Taxas de
ll:‘ﬁde wpg Mihdesde |, . variagao()
Receitas totais 488351 2.6 51,2293 415 49
Receita comente 473328 B3 50,3478 M2 64
Impostos sobre o rendimento e patrimdnio 111420 90 13,9577 11 217
Impostos sobre a produg 3o e impaortag 3o 164585 133 16,0855 132 23
Coniribuig Des sociais 139672 1.3 142205 116 19
Vendas 32195 26 32041 27 23
Quiras receitas comrentes 25406 21 31811 26 200
Receitas de capial 15022 12 8815 D7 -413
Despesas totais 56,3967 457 58,3949 478 35
Despesa comrente 535347 43 4 55,7574 456 42
PrestacOes sociais 271199 20 26,3541 232 46
Despesas com pessoal 121971 09 125753 103 31
Jurns 23622 43 5.3524.8 45 30
Consumo intermédio 20009 41 5,168.9 42 1.7
Subsidios 6259 D5 6775 D6 82
Outra despesa cormrente 31206 25 343638 28 o3
Despesa de capital 28620 23 26375 22 -8
Investimento & 15464 13 14979 12 -3.1
Outra despesa de capital 13156 11 11307 D9 -134
Saldo corrente 52019 -2.0 -5,409.6 44
Saldo total -75616 5.1 -7.165.6 59

) Inclui Farmag 3o bruta de c apital e Aquisicdes liquidas cessdes activos ndo financeinos ndo produzidos

Quadro 6: Passagem de saldos de Contabilidade Piiblica a Contabilidade Nacional
Unid: mihdles euro

2012713 2011373
Saldo em contabilidade publica: 23734 1,385.7
Ajustamento ac crual e delimitag 3o setorial em Contas Nacionais 12766 2511
Diferenc a enire juros pagos e devidos -356.1 -67D.6
Quiros valores areceber: 2433 -368.1
Quiros valores a pagar. 368 4 98D.3
QOuiros ajustamentos: 1066 2114
dos quals:

injecoes de capital -146.1 07
Saldo em contabilidade nacional (6tica PDE: (V -1,221.2 -1,483.9
Em % do PIB 29% -35%

W pe acordo como Sistema Europeu de Contas (SEC 95), os fluxos de juros de swaps e de contratos de
garantia de taxas (FRA's) s50 cbjeto de umtratamento espedfico no caso dos dados transmitides ao abrigo
do procedimento dos défices excessivos. Esta diferenca metodologica reflete-se na diferenca entre o saldo
"Capaddade/necessidade de finandamento do sedor das AdministragBes Piblicas™ no mbito dos quadros do
Sisterma Europeu de Contas (SEC95), designado Saldo total nos quadros deste Destaque, e o saldo apurado
para efeitos do Procedimento relativo aos Défices Excessivos, designado Saldo em contabilidade nacional no

presente quadro.
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Economia nacional: Rendimento Nacional Bruto

com variagao positiva no 3° trimestre de 2013

No ano terminado no 3° trimestre de 2013, o
Rendimento Nacional Bruto (RNB) registou uma taxa de
variacdo nominal de 0,2%, igual a variacdo do PIB
nominal. Os rendimentos de propriedade (juros e
dividendos) com o exterior registaram um saldo menos
negativo no ano acabado no 3° trimestre de 2013,
observando-se taxas de variacdo de -1,5% nos

rendimentos recebidos e -1,9% nos rendimentos pagos.

Quadro 6: PIB, RNB e RDB no ano acabado no trimestre
PIB RNB [30]:]

Ano acabado taxa de o taxa de o taxa de
no trimestre  Milhdes de o milhdes de o milhdes de o
e variagao em variagao em variagao em

cadeia (%) | ©°° eUres 1 cadeia (%)

cadeia (%)
2009T1
2009T2
2009T3
200974
2010T1 169 477 X 162 900 X A
2010T2 170 829 0,8 164 095 0,7 165 370 0,8
2010T3 172 313 0,9 165 173 0,7 166 574 0,7
2010T4 172 860 0,3 166 934 1.1 168 297 1,0

2011T1 173 111 0,1 167 627 0,4 169 123 0,5
2011T2 172 884 -0,1 166 562 -0,6 167 968 -0,7
201173 172 201 -0,4 166 451 -0.1 167 864 -0,1
2011T4 171126 -0,6 164 896 -0,9 166 346 -0,9
2012T1 170 735 -0,2 163 964 -0,6 165 469 -0,5
201272 168 484 -1,3 162 877 -0,7 164 439 -0,6
201213 167 309 -0,7 161 830 -0,6 163 425 -0,6
201274 165 107 -1,3 160 563 -0,8 162 405 -0,6
2013T1 163 669 -0,9 159 741 -0,5 161 550 -0,5
201372 163 620 0,0 160 175 0,3 162 135 0,4
201373 163 888 0,2 160 556 0,2 162 681 0,3

A poupanga corrente da economia registou um
aumento de 2,5% no ano acabado no 3° trimestre de
2013, resultante do aumento do rendimento disponivel
bruto (RDB), que registou uma taxa de variacao de

0,3% no ano acabado no 3° trimestre de 2013.

Grafico 4 - Poupanga bruta
(soma acumulada de 4 trimestres)
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A Formacdo Bruta de Capital (FBC) para o total da
economia registou uma diminuicao de 0,3% no ano
acabado no 3° trimestre de 2013 (diminuicdo de 1,2%
no trimestre anterior). A reducdo da FBC e o aumento
da poupanca bruta corrente determinaram o aumento
da capacidade de financiamento da economia para
1,8% do PIB no ano acabado no 3° trimestre de 2013

(1,6% no ano acabado no trimestre anterior).

Quadro 7 - Poupanca e Capacidade/necessidade de financiamento unidade: % do PIB

Saldo das Investimento +
A Aquisigdes liquidas Capacidade/

Ano acabado transferéncias de ISt 3 q p P

. Poupanga Bruta . de activos necessidade liquida
no trimestre capital com o Resto = ) = .

ndo financeiros ndo  de financiamento
do Mundo .
produzidos

2009T1
2009T2
2009T3
2009T4
2010T1
2010T2
201073
2010T4
2011T1
201172
201173
2011T4

201211

2012T2 12,8 1.7 16,9 2,4
201213 13,2 1.8 16,3 1,2
201274 14,4 21 16,6 -0,1
2013T1 14,8 1,9 16,0 0,7
201372

201373 15,7 1.8 15,8 1,8

Refira-se que ao nivel do saldo externo global da
economia portuguesa em 2012 ocorreu uma alteracao,
observando-se  agora uma necessidade  de
financiamento de 0,1% do PIB. Esta alteracao traduziu
a revisdo dos rendimentos primarios na Balanca de
Pagamentos compilada pelo Banco de Portugal, tendo o
saldo destes rendimentos sido revisto em baixa em
cerca de 516 milhdes de euros em 2012 (cerca de

0,3% do PIB).
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Custos do trabalho por unidade produzida
(CTUP) aumentam no 3° trimestre de 2013

—
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No ano acabado no 3° trimestre de 2013, os CTUP
aumentaram 0,6% em relagdo ao periodo homologo, o
que corresponde ao segundo trimestre consecutivo com
uma taxa de variacdo positiva. Esta evolugao foi
determinada pelo crescimento homodlogo mais elevado
da remuneragao média (1,1% no 3° trimestre de 2013)
relativamente ao crescimento da produtividade média
(0,5% no mesmo periodo). No trimestre anterior, a
produtividade e a remuneragdo média tinham registado

variacoes homologas de 0,7% e 0,8%, respetivamente.

Grafico 5 - Taxas de crescimento dos custos de por unidade pi
(mm4)
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Revisoes das estimativas apresentadas no

trimestre anterior

As Contas Trimestrais por Setor Institucional agora
apresentadas incorporam nova informacdo com as
consequentes revisbes das estimativas anteriores de
alguns agregados. Relativamente a publicagdao anterior,

referente ao 2° trimestre de 2013, é de destacar:

M Incorporacdo da versao mais recente da
Balanca de Pagamentos, com revisdes desde
Janeiro de 2012, particularmente significativas
no caso dos rendimentos primarios, cujo saldo
foi revisto em baixa em cerca de 516 milhdes
de euros em 2012 (cerca de 0,3% do PIB);

(i) A alteracdo nos valores de referéncia das

Contas Nacionais Trimestrais (CNT) (ver

“Destaque” de 9 de dezembro passado).
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Nota metodoldgica

Os resultados apresentados (ver quadros nos ficheiros Excel em anexo) correspondem a primeira versdo do 4°
trimestre de 2012 das Contas Trimestrais por Setor Institucional (CTSI). Esta versao tem uma natureza
preliminar dado que a informagao de base utilizada estd sujeita a revisbes e o tratamento de algumas
transagbes pode ainda ser alterado nomeadamente com a incorporacao da informacao resultante da
compilagdao de contas anuais.

As CTSI diferem das Contas Nacionais Trimestrais por ndo serem ajustadas de sazonalidade. Caso nada seja
indicado em contrario, a analise descritiva e os graficos apresentados referem-se ao ano acabado no trimestre
de referéncia (o que permite eliminar flutuagGes sazonais e reduzir o efeito de oscilagbes irregulares). Na
comparagao de trimestres consecutivos sdao, em regra, utilizadas taxas de variagdo em cadeia entre o ano
acabado em cada trimestre e o ano acabado no trimestre precedente. As CTSI s3ao apresentadas
exclusivamente em termos nominais.

Os agregados estimados baseiam-se no Sistema Europeu de Contas (SEC95), sendo de destacar as definigdes
seguintes:

Capacidade/necessidade de financiamento - A capacidade ou a necessidade de financiamento 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 contrdrio, a necessidade ou a capacidade de
financiamento do resto do mundo.

Consumo Final — O consumo final corresponde a despesa realizada por unidades institucionais com a
aquisicdo de bens e servicos para satisfacao direta de necessidades humanas, quer individuais, quer
coletivas.

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

Formagao Bruta de Capital Fixo (FBCF) — A formacao bruta de capital fixo (P.51) engloba as
aquisigbes 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 producao ou institucionais. Os ativos fixos s3ao ativos corpdreos ou
incorpdreos resultantes de processos de producdo, que sdo por sua vez utilizados, de forma repetida ou
continuada, em processos de produgdo por um periodo superior a um ano.

Formagao Bruta de Capital (Investimento) — A Formagao Bruta de Capital (ou Investimento) inclui a
FBCF, a Variacdo de Existéncias e a Aquisicdo (liquida de cessbes) de Objetos de Valor.

Rendimento disponivel — Corresponde ao valor que cada setor institucional dispGe para afetar a
despesa de consumo final ou a poupanca.
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Rendimento Nacional Bruto (RNB) — O rendimento nacional bruto (a precos de mercado), representa
o conjunto dos rendimentos primarios recebidos pelas unidades institucionais residentes: remuneragoes de
empregados, impostos sobre a producdo e importacdo liquidos de subsidios, rendimentos de propriedade
(a receber menos a pagar), excedentes de exploracao (brutos ou liquidos) e rendimento misto (bruto ou
liquido).

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 por fundos ou o ativo nao
produzido corpdreo a disposigao de outra unidade institucional.

Poupanca — E a parte do rendimento disponivel que ndo é afeta & despesa de consumo final. Se a
poupanga € positiva, o rendimento ndo despendido é consagrado a aquisigdo de ativos ou a reducao de
passivos. Se a poupanga € 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 produgdo das unidades produtivas residentes. Pode ser definido de trés formas: 1) o
PIBpm 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 nao sejam afetados aos setores
e ramos de atividade) — otica da producgdo; 2) o PIBpm ¢é igual a soma dos empregos finais internos de
bens e servicos (consumo final efetivo, formacdo bruta de capital), mais as exportacdes e menos as
importacoes de bens e servicos — 6tica da despesa; 3) o PIB é igual a soma dos empregos da conta de
exploracdo do total da economia (remuneracoes dos trabalhadores, impostos sobre a producao e
importagées menos subsidios, excedente bruto de exploragao e rendimento misto do total da economia) —
otica do rendimento.

Sector 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 funcdao, sendo estes
considerados como indicativos do comportamento econdmico das unidades. Cada unidade institucional
pertence a um Unico setor.

Taxa de investimento — Representa o racio entre a Formagdo bruta de capital fixo e o Valor
acrescentado bruto.

Taxa de poupanca das Familias — A taxa de poupanca mede a parte do rendimento disponivel que nao
¢é utilizado em consumo final, sendo calculada através do racio entre a poupanga bruta e o rendimento
disponivel, ajustado com a variagdo da participacdo liquida das familias nos fundos de pensoes.
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