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Contas Nacionais Trimestrais Por Setor Institucional (Base 2006)
30 Trimestre de 2011

A necessidade de financiamento externo da economia reduz-se

No ano terminado no 3° trimestre de 2011, a necessidade de financiamento da economia manteve uma trajetoria
descendente, fixando-se em 6,9% do PIB (7,6% no ano acabado no trimestre anterior). Esta evolugdo traduziu
melhorias nos saldos das Administracdes Publicas (de -8,8%, no 2° trimestre para -8%, no 3° trimestre) e, em menor
grau, do setor das Sociedades Financeiras (de 2,7% para 3,1%) que mais que compensaram a deterioracao dos saldos
dos outros setores. No setor das familias, a capacidade de financiamento reduziu-se de 3,6% para 3,4% refletindo

essencialmente a reducdo da sua taxa de poupanca. A necessidade de financiamento das Sociedades Nao Financeiras

agravou-se em 0,4 pontos percentuais, atingindo -5,5% do PIB no 3° trimestre.

Os resultados apresentados (ver quadros nos ficheiros
Excel em anexo) correspondem a primeira versdo do 3°
trimestre de 2011 das Contas Trimestrais por Setor
Institucional (CTSI). Esta versdao tem uma natureza
preliminar dado que a informagdo de base utilizada esta
sujeita a revisoes.

Os resultados incorporam as Contas dos Setores
Institucionais finais para 2009, consistentes com as
Contas de Ramos de Atividade, divulgadas em 9 de
Dezembro passado. A informacdo mais detalhada
relativa a sequéncia de Contas Nacionais Anuais finais
de 2009 esta disponivel na respetiva area do portal do
INE. Também passa a estar disponivel na mesma area
uma série de Formacdo Bruta de Capital Fixo por ativo
e ramo de atividade utilizador desde 1995 a 2009. Foi
ainda acrescentada a informacdo regional relativa ao
rendimento disponivel das familias em 2009 consistente

com as contas setoriais hoje divulgadas.

As CTSI diferem das Contas Nacionais Trimestrais por
ndao serem ajustadas de sazonalidade. Salvo

indicacdo em contrario, a analise descritiva e os
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graficos que a seguir se apresentam referem-se
a médias moveis de 4 trimestres (mm4) ou ao
ano acabado no trimestre de referéncia, o que
permite eliminar flutuagdes sazonais e reduzir o efeito
de oscilagdes irregulares. As taxas de variacao
apresentadas, taxas de variagdo em cadeia, comparam
0 ano acabado em cada trimestre com o ano acabado

no trimestre precedente.

Adicionalmente, estas contas sdo apresentadas

exclusivamente em termos nominais.

Neste “Destaque” descreve-se nas proximas seccoes:
(i) a evolugao dos principais agregados por sector
institucional; (ii) o comportamento das remuneracoes e
dos custos de trabalho por unidade produzida; (iii) os
principais fatores subjacentes a revisao das estimativas
anteriores, devendo desde ja ser referido que as
revisbes ocorridas neste trimestre sd3o mais
relativamente significativas em consequéncia da
incorporagdo das contas anuais finais de 2009. Por
Ultimo, inclui-se uma breve nota sobre os diferentes
saldos das Administragbes Publicas em Contas

Nacionais e em Contabilidade Publica.
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3° Trimestre 2011 — Principais resultados

No 39 trimestre de 2011 a necessidade de
financiamento externo da economia diminuiu para
6,9% do Produto Interno Bruto (PIB), menos 0,7
pontos percentuais (p.p.) que o verificado no trimestre
anterior. Este comportamento, como se pode observar
no grafico seguinte, traduziu a reducdo de 0,8 p.p. da
necessidade de financiamento do setor da
Administragdo Publica. Para os restantes setores
internos, a necessidade de financiamento registou um
ligeiro aumento devido a deterioragdo dos saldos das
Familias e, principalmente, das Sociedades Nao
Financeiras que mais que compensou o aumento do

saldo das Sociedades Financeiras.
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Setor das Familias®

Estima-se que a capacidade de financiamento do setor
das Familias se tenha fixado em 3,4% do PIB, menos
0,2 p.p. que o registado no trimestre anterior. A
diminuicdo da capacidade de financiamento das
Familias refletiu essencialmente a diminuicdo da sua
poupanga corrente (ver grafico seguinte). A taxa de

poupanca fixou-se em 8,9% (9,1% no segundo

! Corresponde ao codigo S1M, nos ficheiros Excel em anexo,
incluindo as familias propriamente ditas (codigo S14) e as
instituicoes sem fins lucrativos ao servico das familias (cddigo
S15).
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trimestre de 2011). A poupanga corrente registou uma
taxa de variacdo em cadeia de -2,2% em resultado de
uma diminuigdo do rendimento disponivel das Familias
mais intensa (-0,3%) que a do respetivo consumo final
(-0,1%). A reducdo do rendimento disponivel foi
basicamente o resultado da variagao negativa do saldo
de outras transferéncias correntes pois o saldo dos
rendimentos primarios registou uma melhoria marginal
e o conjunto dos impostos e contribuigbes sociais
liguidos de prestacOes sociais recebidas mantiveram-se
praticamente inalterados. E de referir, no entanto, que
a evolucdo do saldo dos rendimentos primarios traduz
sobretudo o aumento do saldo dos rendimentos de
propriedade (onde se incluem juros recebidos) que
mais que compensou a reducao das remuneragoes e do
rendimento misto/excedente de exploragdo das

Familias.

Taxa de poupanga das Familias e ISFLSF (mm4)
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Setores das Sociedades (financeiras e nao-

financeiras)

O aumento das necessidades de financiamento em 0,4
p.p. para 5,5% do PIB no 3° trimestre de 2011 das
Sociedades Nao Financeiras, traduziu impactos
negativos praticamente com a mesma magnitude das
evolucdes registadas no excedente bruto de
exploracdo, no saldo dos rendimentos de propriedade e
nos impostos sobre o rendimento. A deterioragao da
situacdo financeira deste setor foi parcialmente

minorada pela diminuicdo da Formacdo Bruta de
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Capital. Efetivamente, a taxa de investimento das
Sociedades N3o Financeiras (medida através do racio
entre a Formacao Bruta de Capital Fixo e o Valor
Acrescentado Bruto do sector) continuou a diminuir,
fixando-se em 20,5% (menos 0,9 p.p. que a taxa

observada no 2° trimestre de 2011).

FBCF/VAB das Sociedades ndo-financeiras (mm4)
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A capacidade de financiamento do setor das Sociedades
Financeiras aumentou para 3,1% do PIB (mais 0,4 p.p
gue no trimestre anterior), devido sobretudo a melhoria

do saldo dos rendimentos de propriedade.

Considerando, em conjunto, os dois setores das
sociedades, a necessidade de financiamento estabilizou

em 2,4% do PIB, valor idéntico ao trimestre anterior.

Setor das Administracoes Publicas

A necessidade de financiamento do setor das
AdministragGes Publicas (AP) registou uma diminuigdo
de 0,8 p.p. no ano terminado no 3° trimestre de 2011,
relativamente ao ano terminado no trimestre anterior,
atingindo 8% do PIB. Esta reducdo resultou
essencialmente de uma poupanga corrente menos
negativa que a do trimestre anterior. A melhoria da
poupanca corrente foi devida a um conjunto de fatores,
sendo de destacar: a reducao da despesa de consumo
final das AP, que registou uma taxa de variagao em

cadeia de -2,2% em larga medida associada ao
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comportamento das remuneragdes; o aumento da
receita de impostos sobre a producdo e a importacao e
impostos sobre o rendimento e patriménio que
registaram taxas de variacdo em cadeia de +0,5% e

+3%, respetivamente.

Tomando como referéncia valores trimestrais, a
necessidade de financiamento das Administragoes
Publicas (AP) situou-se no 3° trimestre de 2011 em
cerca de 1615,5 milhdes de euros (3,8% do PIB). No
trimestre homologo do ano anterior, este défice foi de
3101,7 milhdes de euros (7,1% do PIB).

A melhoria do saldo das AP no 3° trimestre de 2011 foi
acompanhada pela ligeira deterioragdo do saldo
conjunto das Sociedades e das Familias, como se pode

observar no grafico seguinte.

Capacidade/necessidade de financiamento por sector institucional, em
percentagem do PIB (mm4)
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O Rendimento Nacional Bruto (RNB) apresentou, em
termos nominais, no ano terminado no 3° trimestre de
2011, uma taxa de variacdo em cadeia de -0,3%,
superior em 0,1 p.p. a taxa de variagdo do PIB,
refletindo uma diminuicdo do défice dos rendimentos
primarios com o exterior. Este comportamento

deveu-se aos rendimentos primarios pagos ao exterior,
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que registaram uma diminuicdo de 1,2%, enquanto os

rendimentos primarios recebidos estabilizaram (taxa de

variacao em cadeia de 0,1%).

2008T1 170 329 3 164 697 § 166 364 §

2008T2 171 280 0,6 165 392 0,4 166 941 0,3
2008T3 172135 0,5 165 903 0,3 167 567 0,4
2008T4 171983 -0,1 165 836 0,0 167 636 0,0
2009T1 170 826 -0,7 164 292 -0,9 166 016 -1,0
2009T2 169 274 -0,9 162 617 -1,0 164 252 1,1
200973 168 601 -0,4 162 319 -0,2 163 672 -0,4
200974 168 504 -0,1 161 639 -0,4 162 800 -0,5
201071 169 562 0,6 163 094 0,9 164 179 0,8
201012 170 770 0,7 164 374 0,8 165 615 0,9
201073 172 238 0,9 165 624 0,8 166 971 0,8
201074 172571 0,2 166 959 0,8 168 274 0,8
2011T1 172 930 0,2 167 518 0,3 168 981 0,4
201172 172 618 -0,2 165 962 -0,9 167 341 -1,0
201173 171 892 -0,4 165 492 -0,3 166 867 -0,3

O Rendimento Disponivel Bruto da nagdao (RDB)
apresentou uma taxa de variacdo idéntica a do RNB
(-0,3%). Como a despesa de consumo final da
economia (que engloba as despesas de consumo final
das Familias e das AP) registou um decréscimo de
0,6%, verificou-se em consequéncia um aumento da
poupanga bruta corrente da economia, como se

observa no grafico seguinte.
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A Formacdo Bruta de Capital (FBC) para o total da
economia registou uma diminuicdo de 2,6%
relativamente ao ano terminado no 2° trimestre de
2011. A reducdo da FBC e o aumento registado da
poupanca bruta corrente tiveram como consequéncia a

reducdo da necessidade de financiamento externo da
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economia para 6,9% do PIB (7,6% no 2° trimestre de
2011).

unidade: % do PIB

Investimento +

Saldo das Aquisicdes liquidas de Capacidade/necessida

ano acabado transferéncias de
no trimestre

Poupanca Bruta activos de liquida de
néo financeiros ndo financiamento
produzidos

capital com o Resto
do Mundo

2008T1
2008T2
2008T3
2008T4
2009T1
2009T2
2009T3
2009T4
2010T1
2010T2

2010T3 9,6 1,0 19,7 -9,2
201074 9,9 13 19,6 -8,3
2011T1 10,3 14 19,4 7,7
2011T2 9,8 14 18,9 -7,6
2011T3 10,1 1,4 18,5 -6,9

Remuneragoes e custos de trabalho por unidade
produzida (CTUP)

A remuneracdo média® registou uma diminuigdo no ano
acabado no 3° trimestre de 2011 face ao periodo
homdlogo de 2010. Estima-se qua a taxa de variacdo
da remuneracdo média tenha atingido -0,4%. Este
comportamento foi observado pela primeira vez este
trimestre e refletiu essencialmente a evolugdo das
remuneragdes nas Administragoes Publicas. Com efeito,
a despesa com remuneragdes deste setor registou uma
variagdo em cadeia de -2,0% (-1,8%, no trimestre
anterior). No conjunto das sociedades, as
remuneracdes pagas aumentaram 0,2% (0,3% no

trimestre anterior).

A diminuicdo da remuneracdo média determinou a
continuacdo da variacdo negativa dos CTUP. No
entanto, este efeito foi atenuado pela evolucao
desfavoravel da produtividade, registando-se assim
uma variacdo negativa menos intensa no 3° trimestre

comparativamente a observada no trimestre anterior.

2 Remuneracdo por trabalhador.
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Taxas de crescimento dos custos de trabalho por uni dade produzida (mm4) dlSpOI’\IbIhzadOS no émb'to da InfOI"mag50

Empresarial Simplificada; estas alteragbes

5,0

:g manifestaram-se também em termos do perfil
% iz intra-anual particularmente dos juros.

fg (iv) Outras alteracdes decorrentes da utilizacao de

20 informacdo de base revista, nomeadamente da
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Balanca de Pagamentos e das instituicOes

financeiras ndo monetarias.

Revisoes das estimativas apresentadas no

trimestre anterior

As Contas Trimestrais por Setor Institucional agora
apresentadas incorporam nova informagdo com as
consequentes revisdes das estimativas anteriores de
alguns agregados. Relativamente a publicacdo anterior,
referente ao 2° trimestre de 2011, é de destacar:

Q)] A incorporagao das Contas Anuais de 2009 que
embora nao tenham afetado significativamente
a capacidade/necessidade de financiamento
dos setores institucionais para aquele ano,
alteraram no entanto alguns dos fluxos de
rendimentos e despesas que lhes estdo
subjacentes, com reflexos nas estimativas
trimestrais para 2010 e 2011.

(i) A alteracdo nos valores de referéncia das
Contas Nacionais Trimestrais (CNT) (ver
“Destaque” de 9 de dezembro passado).

(iii) Alteragdes no apuramento dos juros e nos
lucros distribuidos (a pagar e receber) pelos
setores das Sociedades Nao Financeiras e das

Familias, tendo em conta os dados
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Saldos em Contabilidade Publica e em Contabilidade Nacional

No apuramento do chamado défice orgamental na ética das Contas Nacionais € necessario proceder a um conjunto de
ajustamentos aos resultados apurados em Contabilidade Pulblica. Ha dois tipos de ajustamento particularmente
relevantes, o ajustamento de universo e o ajustamento “accrual”.

Tendo em conta as regras do Sistema Europeu de Contas Nacionais e Regionais, SEC 95, o primeiro ajustamento
reflete, por um lado, a inclusdo de um conjunto de entidades publicas que sao incluidas no setor institucional das
AdministragGes Publicas (AP) e que ndo estdo incluidas no conjunto de referéncia para a Contabilidade Publica, por
outro lado, a exclusdo de entidades consideradas para efeitos de Contabilidade Publica que em Contas Nacionais estao
excluidas daquele setor. Em termos genéricos, o setor das AP em Contas Nacionais inclui as entidades puUblicas que s3o
produtores nao mercantis.

Entre as diferencas de universo de referéncia, estd um conjunto de empresas publicas (nomeadamente, Estradas de
Portugal, Parque Escolar, REFER), que na perspetiva das Contas Nacionais sao integradas no setor das AP.

0 segundo ajustamento decorre do principio geral de especializagdo do exercicio a que deve obedecer a compilacao de
Contas Nacionais. Em Contabilidade Publica a informagdo encontra-se registada numa otica 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. Por exemplo, os juros
da divida publica sao registados em Contabilidade Publica quando sdo pagos. Em Contas Nacionais, os juros corridos da
divida publica sdo considerados em cada periodo contabilistico independentemente do momento em que s3o pagos.

Conforme se verifica no quadro seguinte os ajustamentos sao significativos.

Ajustamento ac universo em Contas Macionais 41RO 405 8 506 1 14979

Ajustamentos "accrual 28501 4R7 3 247 1 27300

Qutros ajustamentos: -3837 409,6 -75,6 197
por memaria;

PIE Trimestral 411445 431113 429979 1272537

Saldo % PIB -7,7% -9.0% -3,8% -G,8%

A informagdo trimestral esta sujeita a efeitos de natureza sazonal que se devem ter em atengdo na analise do
comportamento do saldo orcamental e dos ajustamentos para a 6tica de Contas Nacionais, conforme se pode observar
no grafico seguinte.
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Programa de transmissdo das Contas Trimestrais por Setor Institucional

As Contas Trimestrais por Setor Institucional sdo reportadas 90 dias apos o trimestre de referéncia,
de acordo com o Regulamento do Parlamento Europeu e do Conselho N°.: 1161/2005 e o programa
de transmissao SEC95, actualizado pelo Regulamento do Parlamento Europeu e Conselho (CE) N°.:
1392/2007 de 13 de Novembro de 2007 que altera o Regulamento do Conselho (CE) N°.: 2223/96
no que respeita a transmissdo de dados de contas nacionais.

Este programa de transmissdo abrange as operacdes e saldos, ndo ajustados de sazonalidade, que a
seguir se listam, que sdo compilados para os sectores, Sociedades ndo financeiras (S11), Sociedades
financeiras (S12), Administracdes Publicas (S13), Familias e Instituicbes sem fim lucrativo ao servico
das familias (S1M), total da economia (S1) e Resto do Mundo (52):

- Operacgodes sobre bens e servicos (P):

P.1 Producao
P.2 Consumo intermédio
P.3 Despesa de consumo final
P.31 Despesa de consumo individual
P.32 Despesa de consumo colectivo
P.4 Consumo final efectivo
P.41 Consumo efectivo individual
P.42 Consumo efectivo colectivo
P.5 Formacdo bruta de capital
P.51 Formacdo bruta de capital fixo
P.52
Variacdo de existéncias
P.53 Aquisicdes liquidas de cessdes de objectos de valor
P.6 Exportacdo de bens e servicos
P.61 Exportacdo de bens
P.62 Exportacdo de servicos
P.7 Importacdo de bens e servicos
P.71 Importacdo de bens
P.72 Importacdo de servicos

- Operagoes de distribuicao (D)

D.1 Remuneracdes dos empregados
D.11 Ordenados e saldrios
D.12 Contribuicdes sociais dos empregadores
D.121 Contribuicdes sociais efectivas dos empregadores
D.122 Contribuicdes sociais imputadas dos empregadores
D.2 Impostos sobre a producdo e a importacdo
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D.21 Impostos sobre os produtos
D.29 Outros impostos sobre a producao
D.3 Subsidios
D.31 Subsidios aos produtos
D.39 Outros subsidios a producao
D.4 Rendimentos de propriedade
D.41 Juros
D.42 Rendimentos distribuidos das sociedades
D.43 Lucros de investimento directo estrangeiro reinvestidos
D.44 Rendimentos de propriedade atribuidos aos detentores de apodlices de seguros
D.45 Rendas
D.5 Impostos correntes sobre o rendimento, patrimonio, etc.
D.6 Contribuicdes e prestacdes sociais
D.61 Contribuicdes sociais
D.62 PrestacOes sociais excepto transferéncias sociais em espécie
D.63 Transferéncias sociais em espécie
D.7 Outras transferéncias correntes
D.71 Prémios liquidos de seguros ndo-vida
D.72 Indemnizacdes de seguros ndo-vida
D.73 Transferéncias correntes entre administracdes publicas
D.74 Cooperacdo internacional corrente
D.75 Transferéncias correntes diversas
D.8 Ajustamento pela variacdo da participacdo liquida das familias nos fundos de pensdes
D.9 Transferéncias de capital
D.91 Impostos de capital
D.92 Ajudas ao investimento
D.99 Outras transferéncias de capital
D.92 Subsidios ao investimento
D.99 Outras transferéncias de capital
- Outros registos de acumulagao (K)
K.1 Consumo de capital fixo
- Saldos (B)
B.1 Valor acrescentado / B.1* Produto interno
B.2/B.3  Excedente de exploracao/ Rendimento misto
B.5 Saldo dos rendimentos primarios / B.5* Rendimento nacional
B.6 Rendimento disponivel
B.7 Rendimento disponivel ajustado
B.8 Poupanca
B.9 Capacidade/necessidade liquida de financiamento
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