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Capacidade de financiamento da economia diminuiu para 0,2% do PIB em 2018

A capacidade de financiamento da economia foi 0,2% do Produto Interno Bruto (PIB) em 2018, o que compara com
1,1% em 2017. O PIB nominal aumentou 3,6%, acima do crescimento de 3,2% do Rendimento Nacional Bruto (RNB) e
do Rendimento Disponivel Bruto (RDB), verificando-se uma redugao do saldo dos rendimentos primarios com o Resto
do Mundo.

Considerando valores anuais terminados no trimestre, a capacidade de financiamento da economia passou de 0,6% do
PIB no 3° trimestre para 0,2% no 4° trimestre de 2018. A capacidade de financiamento do setor institucional das
Familias aumentou de 0,5% do PIB no 3° trimestre para 0,7% no 49 trimestre de 2018. O rendimento disponivel das
Familias registou um aumento superior ao da despesa de consumo final, o que determinou o aumento da taxa de
poupanca para 4,6%. O saldo das Sociedades Nao Financeiras agravou-se, fixando-se em -2,0% do PIB no 4°
trimestre, enquanto a capacidade de financiamento das Sociedades Financeiras aumentou para 1,9%. O saldo do setor
das AdministragGes Publicas (AP) registou uma diminuicdo de 0,3 p.p. no ano terminado no 4° trimestre de 2018,
relativamente ao trimestre anterior, situando-se em cerca de -912,8 milhdes de euros, o que correspondeu a -0,5% do
PIB (-3,0% do PIB em 2017).

Os resultados apresentados correspondem a versao
preliminar das Contas Trimestrais por Setor
Institucional (CTSI) do 4° trimestre de 2018.
Os agregados das CTSI estdao expressos exclusivamente
em termos nominais e nao estdo ajustados de
flutuagdes sazonais e de efeitos de calendario. Os
resultados sao apresentados para o total da economia e
com detalhe por setor institucional:

e Sociedades Nao Financeiras;

e Sociedades Financeiras;

e AdministragOes Publicas;

e Familias e Instituigdes sem Fins Lucrativos ao

Servico das Familias (ISFLSF);

e Resto do Mundo.
Salvo indicagdo 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
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eliminar flutuacdes sazonais e reduzir o efeito de
oscilagdes irregulares. Na comparacdo de trimestres
consecutivos sdo, em regra, utilizadas taxas de variacdao
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

reduziu-se para 0,2% do PIB

A capacidade de financiamento da economia foi 0,2%
do Produto Interno Bruto (PIB) em 2018, o que
compara com 1,1% em 2017. O PIB nominal aumentou
3,6%, acima do crescimento de 3,2% do Rendimento
Nacional Bruto (RNB) e do Rendimento Disponivel Bruto
(RDB), verificando-se uma reducao do saldo dos

rendimentos primarios com o Resto do Mundo.

Considerando valores anuais terminados no trimestre, a
capacidade de financiamento da economia passou de
0,6% do PIB no 3° trimestre para 0,2% no 4° trimestre
de 2018. O PIB e o Rendimento Nacional Bruto (RNB)
registaram taxas de variagao de 1,1% e 1,2%,
respetivamente. O crescimento do RNB superior ao PIB
foi determinado pela ligeira reducdo do saldo negativo
dos rendimentos de propriedade relativamente ao
exterior, com 0s rendimentos pagos e recebidos a
registarem taxas de variagago de -1,2% e -1,4%,

respetivamente.

O Rendimento Disponivel Bruto (RDB) registou um
crescimento de 1,2%, inferior em 0,2 p.p. ao acréscimo
da despesa de consumo final (que engloba as despesas
de consumo final das Familias e das AP), determinando
uma taxa de variacdo de 0,1% da poupanga bruta
(0,4% no trimestre anterior). A poupanga da economia
representou 16,7% do PIB no 4° trimestre de 2018

(16,9% no trimestre anterior).

O aumento de 3,1% da Formacdao Bruta de Capital
(FBC) mais que compensou 0 aumento da poupancga
bruta, originando numa reducdo da capacidade de

financiamento da economia para 0,2% do PIB.
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Quadro 1: PIB, RNB e RDB no ano acabado no trimestre

PIB RNB RDB
Ano acabado[ taxa de o taxa de _— taxa de
no trimestre | milhdes de variagdo em milhdes de variag&o em milhdes de \ariagao em
euros cadeia (%) euros cadeia (%) euros cadeia (%)
201471 170 692 0,2 168 293 0,2 170 390 0,3
201412 172 235 0,9 169 641 0,8 171 614 0,7
201413 173 278 0,6 170 792 0,7 172 897 0,7
201474 173 079 -0,1 170 117 -0,4 172 313 -0,3
2015T1 174 810 1,0 171 299 0,7 173 613 0,8
201512 176 641 1,0 172 327 0,6 174 538 0,5
201513 178 203 0,9 173 836 0,9 176 013 0,8
201574 179 809 0,9 174 868 0,6 177 168 0,7
2016T1 181 598 1,0 177 237 1,4 179 442 1,3
2016T2 183 085 0,8 178 490 0,7 181 097 0,9
2016T3 184 760 0,9 179 948 0,8 182 555 0,8
2016T4 186 480 0,9 182 176 1,2 184 660 1,2
201771 188 378 1,0 183 876 0,9 186 826 1,2
201712 190 485 1,1 186 187 1,3 188 954 1,1
201773 192 412 1,0 188 187 1,1 191 130 1,2
201774 194 613 1,1 190 364 1,2 193 458 1,2
2018T1 196 186 0,8 192 381 11 195 257 0,9
2018T2 197 644 0,7 192 864 03 195 907 0,3
2018T3 199 468 0,9 194 228 0,7 197 297 0,7
2018T4 201 606 1,1 196 467 1,2 199 607 1,2

Quadro 2 - Poupanca e Capacidade (+)/Necessidade(-) de Financiamento un.:% do PIB

Saldo das Capacidade(+)/
Ano g\cabado Poupanca Bruta trgnsferéncias de Forma(;éovBruta de NeC§5§idade(-)
no trimestre capital com o Resto Capital Liquida de

do Mundo Financiamento
2014T1 15,4 16 14,9 2,0
201412 15,2 15 15,0 1,7
201473 15,3 1,5 15,1 1,7
201474 15,0 1,2 153 1,0
2015T1 15,0 1,2 15,2 1,0
2015T2 14,6 1,2 15,8 0,1
2015T3 14,9 1,1 15,7 0,3
2015T4 14,9 1,2 15,8 0,3
2016T1 15,4 1,1 16,0 0,5
2016T2 15,7 0,9 15,9 0,7
2016T3 15,8 1,0 15,8 0,9
2016714 15,9 0,9 15,7 1,0
2017T1 16,1 1,0 16,0 1,1
201712 16,4 0,9 16,4 1,0
201773 16,8 0,9 16,7 1,1
2017T4 17,1 0,8 16,9 1,1
2018T1 17,4 0,8 17,1 1,1
201812 17,0 0,8 17,1 0,8
2018T3 16,9 0,9 17,2 0,6
2018T4 16,7 0,9 17,6 0,2

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

setor institucional.

O défice das AP situou-se em 0,5% do PIB no ano
acabado no 49 trimestre de 2018, que compara com
uma necessidade de financiamento de 0,2% do PIB no
trimestre anterior. Este agravamento da necessidade de
financiamento resultou da variagao positiva de 2,4% na
despesa total e de 1,7% na receita total das AP.
Relembre-se que no final de 2017 o défice das AP tinha
atingido 3,0% do PIB.
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O saldo das Sociedades Nao Financeiras (SNF) diminuiu
0,5 p.p. no 4° trimestre de 2018, para -2,0% do PIB. A
de

Financeiras aumentou ligeiramente de 1,8% do PIB no

—
informagdo a comunicagdo social

capacidade financiamento das  Sociedades

30 trimestre de 2018 para 1,9% no 49 trimestre.
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O saldo externo de bens e servicos (ver grafico 2)
diminuiu para 0,1% do PIB no 4© trimestre de 2018
(0,7% no trimestre anterior), devido ao aumento das
importagdes superior ao das exportagdes (2,0% e

0,6%, respetivamente).

Gréfico 1 - Capacidade (+) / necessidade (-) de financiamento por setor institucional
(em % do PIB, ano acabado no trimestre)

3,8
4,0

1,8 19
2,0 A

1,0 1

1,0 11

0,6
0,2

0,0

-0,8
-2,0 1

-3,0

Sociedades Néo
Financeiras

Sociedades
Financeiras

0490 trimestre 2017

AdministracGes
Publicas

030 trimestre 2018

Familias e ISFLSF

B 490 trimestre 2018

Total da economia

5,0%

4,0%

3,0%

2,0%

1,0%

0,0%

-1,0%

-2,0%

Gréfico 2 - Saldo externo de bens e servigos
(ano acabado no trimestre; percentagem)
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Familias: capacidade de financiamento situou-se
em 0,7% do PIB

—
informagdo a comunicagdo social

A capacidade de financiamento das Familias situou-se
em 0,7% do PIB no ano acabado no 4° trimestre de
2018, mais 0,2 p.p. que no trimestre anterior, refletindo
sobretudo o aumento da poupanca em 13,6%, que
mais que compensou o0 aumento de 4,4% da Formacgao

Bruta de Capital (2,9% no trimestre anterior).

No grafico 3 apresentam-se a taxa de poupanga e as
taxas de variagao do rendimento disponivel e da
despesa de consumo final. Como se observa, a taxa de
poupanca das Familias aumentou para 4,6% do
rendimento disponivel (mais 0,5 p.p. que no trimestre
anterior), em resultado de um acréscimo do rendimento

disponivel superior ao da despesa de consumo final.
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Gréfico 3 - Taxa de poupanga das Familias e ISFLSF (somaacumulada de 4 trimestres)
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O aumento mais acentuado do rendimento disponivel
das Familias foi determinado pelo crescimento de 1,9%
das remuneracdes no 4° trimestre de 2018 (aumento
de 1,1% no trimestre anterior) e adicionalmente pelo
acréscimo de 2,3% das prestacdes sociais recebidas.
Refira-se que a aceleragdo das remuneragdes e das
reflete o efeito do

prestacdes sociais recebidas

pagamento do subsidio de Natal por inteiro nas

remuneragdes pagas pelas AP e nas pensoes.

O quadro 3 apresenta a decomposicao da taxa de

variacdo do rendimento disponivel.

O investimento (Formacdao Bruta de Capital Fixo —
FBCF) das Familias registou uma taxa de variagdo de
3,2% no 4° trimestre de 2018 (2,9% no trimestre

anterior).
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O RDB ajustado per capita fixou-se em 15,3 mil euros
no 4° trimestre de 2018, o que corresponde a um
crescimento de 1,8% face ao trimestre anterior.

Note-se que o RDB ajustado difere do RDB por incluir o

Contas Nacionais — 4° trimestre de 2018

valor dos bens e servigos que sao adquiridos ou
produzidos pelas AP e ISFLSF, mas consumidos pelas

Familias.
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Quadro 3: Contributos para a variagéo percentual do rendimento disponivel das Familias e ISFLSF (p.p., ano acabado no trimestre)

Outras

~ Excedente bruto  Rendimentos de ~ . P Rendimento
Remuneracdes ~ ) Prestacdes sociais transferéncias Impostos A .
de Exploracao propriedade Disponivel
correntes
(1) @3] (3) 4 (5) (6) (1) = (D+..+(5) - (6)

201471 -0,2 0,0 -0,1 -0,1 0,1 0,1 -0,3
201412 0,6 0,0 0,0 -0,5 0,1 0,1 0,2
201473 0,5 0,1 0,1 0,5 0,0 0,4 0,6
201474 -0,6 0,1 0,1 -0,5 -0,2 -0,4 -0,7
2015T1 0,5 0,1 0,3 -0,1 0,2 0,0 0,9
2015T2 0,6 0,1 0,2 0,1 0,0 0,0 0,8
2015T3 0,2 0,0 0,3 0,1 0,1 0,0 0,7
2015T4 0,6 0,1 0,0 0,2 0,0 -0,1 0,9
2016T1 0,5 0,2 0,0 0,0 -0,1 -0,1 0,7
2016T2 0,6 0,1 -0,4 0,0 0,2 -0,1 0,6
2016T3 0,6 0,2 -0,2 0,0 0,1 -0,4 1,1
2016T4 0,8 0,3 0,0 -0,3 0,0 0,0 0,8
2017T1 0,7 0,1 -0,3 -0,3 0,1 0,0 0,4
201772 0,8 0,2 -0,2 -0,4 0,0 -0,8 1,3
201773 0,8 0,2 -0,1 -0,3 0,2 0,7 0,0
201774 1,2 0,2 -0,1 04 0,0 0,1 1,7
2018T1 0,6 0,2 0,1 -0,1 0,1 0,1 0,8
2018T2 0,7 0,2 -0,2 -0,1 0,0 -0,1 0,7
2018T3 0,7 0,2 0,0 -0,1 0,1 0,3 0,5
2018T4 1,2 0,2 0,0 0,3 0,1 0,2 1,6

Sociedades Nao Financeiras: necessidade de

financiamento situou-se em 2,0% do PIB

A necessidade de financiamento das Sociedades Nao
Financeiras agravou-se em 0,5 p.p., fixando-se em
2,0% do PIB no ano acabado no 4° trimestre de 2018.
Este resultado refletiu sobretudo os aumentos das
remuneracdes pagas e da Formacdao Bruta de Capital
(FBC). O Valor Acrescentado Bruto (VAB) aumentou

0,7%, menos 0,2 p.p. do que no trimestre anterior.

As remuneracdes pagas pelo setor registaram um
crescimento de 1,6%, superior ao aumento do VAB, o
que determinou uma reducdo de 0,9% do Excedente

Bruto de Exploracdo (EBE).

A taxa de margem operacional do setor atingiu 38,5%
(menos 0,6 p.p. do que no trimestre anterior). Esta
taxa é obtida pelo racio entre o EBE e o VAB e

corresponde a percentagem de valor criado que se

Contas Nacionais — 4° trimestre de 2018

destina a remuneracdao dos recursos financeiros

aplicados nas empresas.

A FBCF aumentou 1,1% no ano acabado no 4°
trimestre, fixando-se a taxa de investimento (medida
através do racio entre a FBCF e o VAB) em 23,5%,

mais 0,1 p.p. do que no trimestre anterior.

Grafico 4 - FBCF/VAB das Sociedades Ndo-Financeiras
(ano acabado no trimestre)
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Sociedades Financeiras: capacidade de

financiamento situou-se em 1,9% do PIB

A capacidade de financiamento das Sociedades
Financeiras representou 1,9% do PIB no 49° trimestre

de 2018, mais 0,1 p.p. que no trimestre anterior.

A poupanga corrente do setor registou um aumento de
2,3% no 4° trimestre de 2018. Para esta evolucao
contribuiu principalmente o aumento do saldo dos
rendimentos de propriedade. Os rendimentos recebidos
€ pagos registaram taxas de variagao de 1,0% e -0,3%,

respetivamente.

Setor das Administracdes Publicas: necessidade

de financiamento aumentou 0,3 p.p.

O saldo do setor das AP registou uma diminuicao de
0,3 p.p. no ano terminado no 4° trimestre de 2018,
relativamente ao trimestre anterior, atingindo -0,5% do
PIB. O aumento da necessidade de financiamento
resultou da variacdao positiva de 2,4% na despesa total,
acima do crescimento de 1,7% na receita total (ver

quadros 4 e 5).

O comportamento da despesa total reflete os aumentos
de 4,9% e 2,2% na despesa de capital e na despesa

corrente.

A variacdo ocorrida na despesa de capital é explicada
sobretudo pelo aumento da outra despesa de capital.
No que diz respeito a despesa corrente, o seu
comportamento resultou do efeito combinado dos
aumentos de 4,3% na outra despesa corrente, de 2,8%
nas prestagdes sociais e nas despesas com pessoal e de
1,0% no consumo intermédio. Em sentido oposto
destacam-se as diminuicoes de 4,5% e de 1,6% na
despesa com subsidios e nos encargos com juros,

respetivamente.

Contas Nacionais — 4° trimestre de 2018
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A variagao positiva da receita total no ano terminado no
40 trimestre foi resultado do efeito combinado de um
aumento de 1,8% na receita corrente e uma diminuicao
de 0,6% da receita de capital. O comportamento da
receita corrente foi determinado pelo aumento das
contribuicdes sociais (2,1%), dos impostos sobre o
rendimento e patrimonio (1,8%), dos impostos sobre a
producdo e importacao (1,8%), das vendas (0,6%) e

da outra receita corrente (1,2%).

Refira-se que o saldo das AP no ano terminado no 3°©
trimestre foi revisto em baixa, fixando-se em -0,2%,
refletindo a incorporacdo de nova informacao de base.
Na publicagdo relativa ao 3° trimestre de 2018 aquele

saldo tinha sido estimado em 0,0% do PIB.

Tomando como referéncia valores trimestrais e ndo o
ano acabado no trimestre, o saldo das AP situou-se em
cerca de -1 630,2 milhdes de euros no 4° trimestre de
2018, correspondente a -3,2% do PIB (-2,2% em igual
periodo do ano anterior), conforme se pode verificar no

quadro 6.

Comparando o 4° trimestre de 2018 com o trimestre
homologo de 2017, destacam-se os aumentos em todas
as componentes da receita corrente, especialmente na
receita com as contribuicdes sociais (7,9%), os
impostos sobre a producao e importacao (7,4%),
nomeadamente o Imposto sobre o Valor Acrescentado
(IVA) e com os impostos sobre o rendimento e
patriménio (6,7%), associados ao crescimento da
atividade econdmica. Por oposigdo, registou-se uma
diminuicdo na receita de capital (-1,9%). No que diz
respeito as componentes da despesa, verificou-se uma
variagdo positiva na sua maioria, a excecao da despesa
com subsidios (variacdo de -11,9%) e nos encargos
com juros (-6,0%). De destacar, nas variacbes de sinal
positivo, o aumento de 42,7% na outra despesa de

capital.
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Quadro 4: Receitas e Despesas do setor das Administrag6es Publicas no ano acabado no trimestre

Unidade: 10° euros

201774 2018T1 2018T2 2018T3 2018T4
Receita total 83 109,5 83 596,5 84 164,0 86 218,6 87 713,7
Receita corrente 82 311,3 82 812,2 83 462,0 85 353,4 86 853,7
Impostos sobre o rendimento e patriménio 19 718,9 19 818,5 19 608,9 20 625,2 20 990,6
Impostos sobre a produgao e importagéo 29 041,7 29 540,9 29 756,8 30 318,3 30873,1
Contribui¢des sociais 22 685,0 22 843,3 23097,7 23 316,0 23 800,6
Vendas 6 695,6 6 714,3 6 800,6 6 937,9 6981,9
Outra receita corrente 4170,1 3895,2 4 198,0 4 156,1 4 207,5
Receita de capital 798,2 784,3 702,0 865,2 860,0
Despesa total 88 875,6 85 045,9 86 259,5 86 576,0 88 626,5
Despesa corrente 80 286,4 80 287,7 80 279,5 80 422,3 82 172,7
Prestacdes sociais 35 646,6 35 659,3 35 698,5 35 748,4 36 749,8
Despesas com pessoal 21 299,1 21 206,3 21 140,0 21 180,8 21 764,7
Juros 7 436,9 7 316,6 7 219,2 7 066,9 6 955,6
Consumo intermédio 10 565,3 10 536,3 10 681,4 10 821,0 10 930,0
Subsidios 857,3 872,9 865,1 834,8 797,3
Outra despesa corrente 4481,1 4 696,2 4 675,5 4770,4 4 975,3
Despesa de capital 8 589,2 4 758,2 5979,9 6 153,7 6 453,8
Investimento @ 3618,2 3698,6 3854,8 4013,5 4 060,2
Outra despesa de capital 4971,0@ 1 059,6 21251 2140,2 2393,6
Saldo corrente 2024,9 25245 31825 4931,1 4681,0
Saldo total 5 766,1 @ -1 449,4 -2 095,4 -357,4 -912,8
Por Meméria:
Despesa corrente primaria 72 849,5 72971,1 73 060,4 73 355,4 75 217,2
Produto Interno Bruto, a pregos de mercado 194 613,5 196 186,5 197 643,7 199 468,3 201 605,7
Défice em % PIB -3,0% -0,7% -1,1% -0,2% -0,5%

@ Inclui Formagao bruta de capital e Aquisicdes liquidas de cessdes de ativos n&o financeiros nao produzidos

@ Inclui 3 944 milhdes de euros referentes a operagdo de recapitalizacdo da CGD
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Quadro 5: Taxas de variagdo das Receitas e Despesas do setor das Administragées Publicas no ano acabado no trimestre

Unidade: %

201774 2018T1 2018T2 2018T3 2018T4

Receita total 0,5 0,6 0,7 2,4 1,7
Receita corrente 0,8 0,6 0,8 2,3 1,8
Impostos sobre o rendimento e patriménio -0,2 0,5 -1,1 5,2 1,8
Impostos sobre a producdo e importagéo 1,5 1,7 0,7 1,9 1,8
ContribuigBes sociais 1,6 0,7 1,1 0,9 2,1
Vendas 1,4 0,3 1,3 2,0 0,6
Outra receita corrente -4,7 -6,6 7,8 -1,0 1,2
Receita de capital -22,9 -1,7 -10,5 23,2 -0,6
Despesa total 1,8 -4,3 1,4 0,4 2,4
Despesa corrente 1,0 0,0 0,0 0,2 2,2
Prestagfes sociais 2,1 0,0 0,1 0,1 2,8
Despesas com pessoal 2,0 -0,4 -0,3 0,2 2,8
Juros -1,7 -1,6 -1,3 2,1 -1,6
Consumo intermédio 0,1 -0,3 1,4 1,3 1,0
Subsidios -7,5 1,8 -0,9 -3,5 -4,5
Outra despesa corrente -4,6 4,8 -0,4 2,0 4,3
Despesa de capital 10,0 -44.6 25,7 2,9 4,9
Investimento 16,0 2,2 4,2 4.1 1,2
Outra despesa de capital 6,1 -78,7 100,6 0,7 11,8

@ Inclui Formagéo bruta de capital e AquisigGes liquidas de cessdes de ativos néo financeiros ndo produzidos

Quadro 6: Receitas e Despesas do setor das Administracdes Publicas

4° trimestre de 2017 4° trimestre de 2018
Variacdo em
milhdes de % PIB milhdes de % PIB valor (%)
euros euros
Receita total 22 256,8 45,2 23 751,9 46,2 6,7
Receita corrente 21 986,4 44,6 23 486,7 45,7 6,8
Impostos sobre o rendimento e patriménio 5 436,6 11,0 5801,9 11,3 6,7
Impostos sobre a produgéo e importagao 7534,3 15,3 8 089,2 15,7 7,4
Contribui¢des sociais 6 156,4 12,5 6 641,0 12,9 7,9
Vendas 1869,7 3,8 1913,8 3,7 2,4
Outra receita corrente 989,4 2,0 1040,8 2,0 5,2
Receita de capital 270,4 0,5 265,2 0,5 -1,9
Despesa total 23331,5 47,3 25382,1 49,4 8,8
Despesa corrente 21 329,7 43,3 23 080,2 44,9 8,2
Prestac@es sociais 9331,7 18,9 10 333,0 20,1 10,7
Despesas com pessoal 5623,1 11,4 6 207,0 12,1 10,4
Juros 1861,7 3,8 1750,4 3,4 -6,0
Consumo intermédio 3014,0 6,1 31231 6,1 3,6
Subsidios 314,5 0,6 277,0 0,5 -11,9
Outra despesa corrente 1184,7 2,4 1389,6 2,7 17,3
Despesa de capital 2001,8 4,1 2301,9 4,5 15,0
Investimento ® 1408,2 2,9 1454,9 2,8 3,3
Outra despesa de capital 593,6 1,2 847,0 1,6 42,7
Saldo corrente 656,6 1,3 406,5 0,8
Saldo total -1 074,7 -2,2 -1 630,2 -3,2
@ Inclui Formagcéo bruta de capital e Aquisi¢c@es liquidas de cessdes de ativos néo financeiros néo produzidos
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O quadro 7 sintetiza os principais ajustamentos para a
passagem do saldo em contabilidade publica para o
saldo em contabilidade nacional. No 4° trimestre de
2018, o saldo global das AP fixou-se em -1 630,2
milhdes de euros, correspondendo a -3,2% do PIB
(-2,2% do PIB em igual periodo do ano anterior).
Comparando o 4° trimestre de 2018 com o periodo
homoélogo, verifica-se que tanto o0 saldo em
contabilidade nacional como o saldo em contabilidade
publica registaram diminui¢cdes. As restantes diferencas
entre estas duas Gticas estdo associadas ao
ajustamento da delimitagdo setorial do setor das AP ao
nivel das empresas publicas e ao ajustamento temporal

de impostos e contribuicbes. Recorde-se que os

/
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impostos e as contribuicdes sociais, na passagem de
contabilidade publica a contabilidade nacional incluem
um ajustamento temporal visando aproximar o
respetivo momento de registo do periodo em que se
verificou a atividade que gerou a obrigagdo de

pagamento.

Para o conjunto do ano 2018, o saldo global das AP
fixou-se em -912,8 milhbes de euros, o0 que
correspondeu a -0,5% do PIB (-3,0% do PIB em 2017).
Para mais informacdo poderdo ser consultados os
destaques relativos ao “Procedimento dos Défices
Excessivos (12 notificacdo de 2019)” e aos “Principais
Agregados das Administragdes Publicas”, divulgados

em simultaneo com o presente destaque.

Quadro 7: Passagem de saldos de Contabilidade Publica a Contabilidade Nacional

Unidade: 10° euros

2017T4 2018T4

Saldo em contabilidade publica: 20584 35862
Ajustamento accrual e delimitac&o setorial em Contas Nacionais 1936,7 24375
Diferenca entre juros pagos e devidos -0,2 27,3
Outros valores a receber: 142,3 715,8
Ajust. temporal de impostos e contribui¢cdes 243,3 755,2
Outros -101,1 -39,5
Outros valores a pagar: 115,2 165,4
Encargos assumidos e néo pagos 183,3 180,1
Outros - 68,1 -14,7
Outros ajustamentos: -1210,4 -1 389,9
dos quais: 0,0 0,0
Inje¢cGes de capital e assungéo de dividas 14228 -1110,4
Saldo em contabilidade nacional: -1 074,7 -1 630,2
piB @ 49 285,6 51 423,0
Saldo em contabilidade nacional em % do PIB -2,2% -3,2%

@ pados nao ajustados de sazonalidade e de efeitos de calendario

Contas Nacionais — 4° trimestre de 2018
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Custos do trabalho por unidade produzida
(CTUP) aumentaram 2,2%

No ano acabado no 4° trimestre de 2018, os CTUP
registaram um aumento de 2,2%, mais 0,2 p.p. que no
trimestre anterior. O crescimento dos CTUP foi
determinado pelo aumento da remuneracdo média e,

em menor grau, pela diminuicdo da produtividade.

Gréfico 5 - Taxa de variagdo dos CTUP
(ano acabado no trimestre)
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Revisoes das estimativas anteriores

As Contas Trimestrais por Setor Institucional agora
apresentadas incorporam nova informacdo com as
consequentes revisdes das estimativas anteriores de
alguns agregados. Assim, comparativamente com a
publicagdo anterior referente ao 3° trimestre de 2018, 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 versoes
mais recentes da Balanca de Pagamentos e das
Estatisticas Monetarias e Financeiras produzidas pelo

Banco de Portugal.
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Contas Anuais dos Setores Institucionais para
2018

A primeira versao das Contas Anuais dos Setores
Institucionais para 2018 é obtida pela soma dos 4
trimestres agora divulgados. Os resultados para o ano
de 2017 tém ainda uma natureza provisodria, podendo
ser revistos até a publicacdo da versao final, prevista

para setembro de 2019.

INSTITUTO NACIONAL DE ESTATISTICA
STATISTICS PORTUGAL

deverd proceder a aperfeicoamentos metodoldgicos,
nomeadamente tendo como objetivo aumentar a
consisténcia com as contas financeiras e com as
estatisticas da Balanga de Pagamentos compiladas pelo

Banco de Portugal.

O quadro 8 apresenta a evolucao anual dos principais
agregados econdmicos decorrentes das Contas

Nacionais por Setor Institucional.

E importante referir que os resultados a publicar em
setembro serao apurados no ambito de uma nova base

de 2016 das Contas Nacionais Portuguesas, na qual se

Quadro 8 - Indicadores para a economia portuguesa

2013 2014 2015 2016 2017"° 20187
PIB nominal (taxa de variagao) 1,1 1,7 3,9 3,7 4,4 3,6
RNB (taxa de variagao) 2,2 1,3 2,8 4,2 4,5 3,2
RDB (taxa de variag&o) 2,4 1,5 2,8 4,2 4.8 3,2
Poupanca Bruta (taxa de variagao) 13,4 -0,4 3,1 10,1 12,5 1,4
Taxa de Poupancga das Familias e ISFLSF (% do RDB) 7,8 5,2 5,3 5,0 4,7 4,6
Consumo Final das Familias e ISFLSF (taxa de varia¢&o) -0,4 2,6 3,2 3,5 3,6 3,8
Rendimento Disponivel das Familias e ISFLSF (taxa de varia¢&o) -0,2 -0,2 3,4 3,2 3,3 3,7
Formagéo Bruta de Capital (taxa de variacéo) -5,9 6,3 7,4 3,0 12,1 7,9
Capacidade (+) /Necessidade (-) de Financiamento
Sociedades N&o Financeiras (% do PIB) 1,4 1,2 -0,7 -0,1 -0,8 -2,0
Sociedades Financeiras (% do PIB) 2,1 4,8 3,6 18 3,8 1,9
Administra¢des Publicas (% do PIB) -4,8 -7,2 -4,4 -2,0 -3,0 -0,5
Familias e ISFLSF (% do PIB) 3,6 2,2 1,9 1,3 1,0 0,7
Total da Economia (% do PIB) 2,3 1,0 0,3 1,0 11 0,2
Saldo Externo de Bens e Servigos (% do PIB) 1,0 0,2 0,6 1,1 0,8 0,1
CTUP (taxa de variagao) 1,8 -1,3 0,0 14 2,1 2,2
Po - dados provisorios; Pe- dados preliminares.
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Notas metodoldgicas

Os resultados tém uma natureza preliminar dado que a informagdo de base utilizada esta sujeita a revisdes, e o
tratamento de algumas transagbes pode ainda ser alterado nomeadamente com a incorporacdo da informacdo
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 oscilages irregulares). Na comparacdao de trimestres
consecutivos sao, em regra, utilizadas taxas de variacdo 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 definigdes:

Capacidade (+)/necessidade (-) de financiamento - A capacidade ou a necessidade de financiamento (B.9)
€ 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 € 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
aquisicdo 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 remuneracao média por trabalhador remunerado e o PIB real por individuo
empregado.

Formacgao Bruta de Capital Fixo (FBCF) — A Formacdo Bruta de Capital Fixo (P.51g) engloba as aquisicdes
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 corpdéreos 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.

Formagao Bruta de Capital (ou Investimento) — A Formacdo Bruta de Capital (ou Investimento) (P.5) inclui a
FBCF, a Variacdo de Existéncias (P.52) e as Aquisicoes (liquidas de Cessoes) de Objetos de Valor (P.53).

Rendimento disponivel — Corresponde ao valor que cada setor institucional dispde 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 corpdreo para remunerarem o facto de pdr fundos ou o ativo ndo
produzido corpéreo 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 poupanga 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 exploragdo do total da economia (remuneragdes 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 fungao, 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 penses).

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 sao
incluidas entidades que ndo estdo integradas no saldo em Contabilidade Publica mas que pertencem ao setor
institucional das AP na ética 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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