'/ INSTITUTO NACIONAL DE ESTATISTICA
STATISTICS PORTUGAL

Como se calcula o PIB

Departamento de Contas Nacionais

Esta nota, depois de sublinhar a importancia da estatistica de sintese que é o PIB, aborda o seu
processo de cdlculo. Nesse sentido revela resumidamente as metodologias distintas utilizadas
para o calculo do PIB trimestral e do PIB anual. Explica o papel crucial do Quadro de Equilibrio
entre Recursos e UtilizagGes para o calculo do PIB anual. Explica porque esta o PIB trimestral
sujeito forcosamente a revisdes. Clarifica que o PIB inclui uma componente de economia nao
observada nas fontes estatisticas convencionais. Refere algumas limitacGes e criticas que se
podem colocar ao PIB como medida sintética da atividade econdmica.

Agosto de 2018




Como se calcula o PIB

1. Porque é importante saber?

Para avaliar rapidamente o comportamento de uma economia nacional é comum recorrer a
um conjunto de indicadores macroeconémicos, isto é, indicadores de sintese do
comportamento global da economia, entre os quais a taxa de crescimento em volume do
Produto Interno Bruto (PIB).

Este indicador tem um papel fundamental na avaliacdo e concecdo da politica econdmica e na
formulacdo de juizos, expetativas e mesmo decisdes a nivel microecondémico.

Tendo em vista possibilitar a comparac¢do internacional dos resultados da Contabilidade
Nacional, e do PIB em particular, as Nacdoes Unidas desenvolveram um sistema conceptual e
metodolégico: System of National Accounts (cuja versdo atual é o SNA 2008).

Na Unido Europeia (UE) foi-se mais longe. Embora consistente com o SNA, produziu-se um
manual especifico - o Sistema Europeu de Contas Nacionais e Regionais (na sua versao atual o
designado SEC 2010, anexo ao Regulamento da UE N2 549/2013) e, portanto, de aplicacdo
obrigatéria pelos Estados Membros (EM). A existéncia desta lei visa adaptar o SNA a
especificidades da economia europeia, aprofundar as orientagcdes metodoldgicas sobre temas
especificos, como as Contas das Administragdes Publicas e garantir um elevado grau de
comparabilidade entre uma série de indicadores essenciais para a UE, desde logo o PIB pela
sua relevancia, em pelo menos quatro casos concretos:

o O défice e a divida das Administracbes Publicas, nas notificagdes semestrais a
Comissdo Europeia no ambito do Procedimento dos Défices Excessivos, devem ser expressos
em percentagem do PIB;

o Mais recentemente, alguns dos indicadores de referéncia para o chamado
Procedimento relativo aos Desequilibrios Macroeconémicos sdo apresentados também em
percentagem do PIB;

. Uma parte substancial da contribuicdo de cada EM para o or¢camento da UE é
determinada em fung¢do do respetivo Rendimento Nacional Bruto (RNB) que é obtido a partir
do PIB (o RNB é igual ao PIB subtraido dos rendimentos primarios liquidos com o exterior);

. A distribuicdo de fundos estruturais é determinada tendo em conta o PIB, expresso em
paridades de poder de compra, dos EM e das regides que os compdem.

A nivel interno, destaque-se a indexacdo da atualizagdo de diversas prestacBes sociais,
nomeadamente as pensodes de reforma, e a taxa de juro de alguns instrumentos financeiros do
Estado, ao crescimento real do PIB.

Vale pois a pena explicar o que é e quais os principais procedimentos seguidos no seu célculo.



2.0 que é o PIB?

O PIB representa o resultado final da atividade econdmica das unidades institucionais
residentes num determinado territdrio, num dado periodo de tempo (tipicamente, um ano ou
um trimestre).

Esse resultado pode ser apurado segundo trés éticas:

o Otica da oferta ou da producdo: o PIB corresponde a soma do valor acrescentado
bruto (VAB), que é igual a producdo dos diferentes ramos de atividade, valorizada a precos de
base!, deduzida do consumo intermédio necessario para a obter, acrescido dos impostos
liqguidos de subsidios sobre os produtos;

o Otica da procura ou da despesa: o PIB corresponde a soma das despesas de consumo
final das familias residentes, das instituicdes sem fim lucrativo ao servico das familias (numa
terminologia mais simples, a soma destes dois agregados corresponde a designacdo de
consumo privado) e das administracdes publicas (neste caso também habitualmente chamado
consumo publico) com o investimento e as exportacgdes liquidas de importagdes;

. Otica do rendimento: o PIB corresponde a soma das remunerac¢des dos empregados,
dos impostos sobre a producdo e importacdo liquidos de subsidios e do excedente bruto de
exploracao.

Ha um conjunto de observag¢des que interessa fazer a partir desta nocdo de PIB.

A primeira é que o PIB ndo é igual a produgdo total de uma economia visto que uma parte dos
produtos é utilizada para obter outros produtos (consumo intermédio). O PIB corresponde a
nogao de producdo liquida ou de valor acrescentado.

Na dtica da despesa, uma vez que o valor dos produtos utilizados como consumo intermédio
esta incorporado no valor dos produtos para consumo final, investimento ou exportagées (que
em conjunto formam a chamada procura global), ndo se considera a componente consumo
intermédio no apuramento do PIB. A procura global é satisfeita com a oferta interna (o PIB) e
com a oferta externa, as importa¢des. Em consequéncia, para obter o PIB na ética da despesa
basta subtrair as importagGes a procura global.

O VAB reparte-se em trés grandes componentes: encargos salariais, impostos liquidos de
subsidios a produgao e excedente bruto de exploragdo (que por sua vez se pode dividir em
impostos, juros, rendas, lucros distribuidos, nomeadamente dividendos, e lucros ndo
distribuidos). Assim, uma forma alternativa de estimar o PIB é somar estes rendimentos aos
impostos liquidos de subsidios sobre os produtos.

'o preco base corresponde ao preco de um produto que o produtor tem a receber do comprador,
deduzido de quaisquer impostos e adicionado de quaisquer subsidios devidos pela producdo ou venda
desse produto.



O PIB pretende refletir exaustivamente o resultado da atividade econdmica. Conceptualmente,
tal significa que, independentemente da organizacdo formal, informal ou mesmo ilegal dessa
atividade, o PIB deve abranger toda a atividade econdmica realizada. O PIB inclui,
nomeadamente:

(i) A producdo de servigos pelas administragdes publicas e instituices sem fim lucrativo ao
servico das familias para os quais, em geral, ndo é possivel identificar um mercado e/ou o
preco cobrado ndo é econdmico (razdo pela qual a sua contabilizacdo é efetuada basicamente
pelos custos da sua producdo);

(i) Os servigos de habitacdo associados as casas habitadas pelos seus proprietarios;
(iii) A produgdo de bens para autoconsumo.

Qualquer uma destas componentes tem grande relevancia no PIB portugués, com destaque
para a primeira que, grosso modo, corresponde ao consumo final das AdministracGes Publicas
(cerca de 1/5 do PIB). A segunda ganhou importancia, sobretudo a partir da segunda metade
dos anos 90, em que se expandiu a aquisicdo de habitacdo prépria e a aquisicao de habitacdo
secunddria (as rendas de habitacdo imputadas, correspondendo ao valor dos servicos de
habitacdo associados as casas habitadas pelos seus proprietarios, representam perto de 7,5%
do PIB). A terceira, onde predomina o autoconsumo de bens agricolas, tem menor expressao
mas assume tradicionalmente um valor ainda significativo na nossa economia (superior a 0,1%
do PIB).

O PIB abrange ainda atividades ilegais, como a prostituicdo, a produgdo e o comércio de
drogas, o contrabando (estas trés atividades correspondem aproximadamente a perto de 0,5%
do PIB), bem como a producdo que por varios motivos (evasdo fiscal, auséncia de
contabilidade estruturada) ndo é apurada no ambito das fontes estatisticas convencionais.

Existem, no entanto, atividades que ndo sao consideradas no apuramento do PIB: os servigos
produzidos pelas familias para seu préprio uso (preparacdo de refei¢cdes, apoio a criangas e a
idosos no seio da familia, etc.) e o trabalho voluntario®. Adicionalmente, atividades de
colaboragdo e prestagdo de servicos no ambito de tempo de lazer, ndo suscitando qualquer
remuneracdo monetdria ou em espécie, também ndo sdo consideradas. Este tipo de
atividades, embora podendo concorrer para um maior bem-estar e para uma maior eficiéncia
de utilizacdo dos recursos, enquadram-se na chamada economia colaborativa e na utilizacdo
intensiva da internet e de outras novas tecnologias (digital economy) e, em geral, ndo integram
ainda a nocdo de atividade econdmica subjacente ao calculo do PIB.

Em sentido oposto, o efeito destrutivo da atividade econdémica sobre o ambiente ndo é, em
geral, repercutido negativamente, isto €, ndo existe um PIB “verde”.

2 No ambito do Inquérito ao Trabalho Voluntdrio 2012, o INE estimou que, nesse ano, as horas de
trabalho voluntario corresponderam a cerca de 4,1% do total das horas trabalhadas, com um valor
aproximadamente igual a 1% do PIB (ver “Destaque” de 18 de Abril de 2013).



3. Como se calcula o PIB?

Tendo como referéncia a metodologia das contas nacionais portuguesas, é conveniente
distinguir dois casos: o calculo anual e o calculo trimestral.

Os métodos e as fontes estatisticas em que se baseiam sao diferentes.

No primeiro caso, a informacdo utilizada para compilar o PIB é mais abundante e abrangente e
esta totalmente disponivel apds um periodo relativamente prolongado (até 2 anos) depois do
ano de referéncia.

No segundo caso, é necessario produzir estimativas a partir de informag¢do muito incompleta,
ainda antes de findar o trimestre seguinte. Dada a sua maior atualidade, as contas trimestrais
tém tendéncia a suscitar uma grande atencdo da comunicacdo social e dos poderes publicos.
No entanto, embora menos medidticas, as contas anuais correspondem a estrutura em que
assentam as contas trimestrais.

A) As contas nacionais anuais
Como referido, o PIB pode ser obtido por trés éticas - producdo, despesa e rendimento.

Na generalidade dos paises europeus, sujeitos ao SEC 2010, a ¢ética do rendimento tem um
papel secunddrio, porque o excedente bruto de exploracdo, uma das suas principais
componentes, é apurado residualmente pela subtracdo ao VAB das remuneragbes e dos
impostos sobre a produgdo e importacdo liquidos de subsidios. Ou seja, verdadeiramente, ndo
ha apuramento a priori do PIB de uma forma independente através da ética do rendimento.
Mas é importante referir que os montantes que se apurarem para juros, rendas, dividendos e
lucros ndo distribuidos, a partir de fontes estatisticas muito heterogéneas e incompletas
(envolvendo, designadamente, estatisticas da Balanca de Pagamentos e estatisticas
monetadrias e financeiras, compiladas pelo Banco de Portugal; dados apurados no ambito da
Informacdo Empresarial Simplificada (IES), informacdo de financas publicas e dados fiscais
apurados por entidades do Ministério das Finangas tém que “encaixar” no excedente de
exploragdo previamente apurado. Se ndo for o caso, o VAB (e, consequentemente, a despesa)
inicialmente apurado é reavaliado, analisando com detalhe a informagdo de base e
consultando, se necessario, as fontes dessa informacao.

Este processo é iterativo e conduzira a reconciliacdo das 6ticas de apuramento do PIB.

As oticas da producdo e da despesa tém um papel preponderante no apuramento do PIB, o
qgue ndo significa, porém, que sejam feitas duas estimativas independentes. De facto, estas
duas dticas combinam-se num instrumento fundamental, o quadro de equilibrio de recursos e
utilizacgdes (QERU)’. De forma simplificada, neste quadro, para cada produto especifico,
estabelece-se o equilibrio entre a quantidade produzida (recursos) e a quantidade utilizada. O

3 ~ . ~ . A . .
VersGes abreviadas deste quadro sdo publicadas anualmente no ambito do conjunto de quadros das
contas anuais finais.



https://www.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=cn_quadros&boui=220642839

qguadro tem tantas linhas quantos os produtos considerados (no caso das contas nacionais
portuguesas cerca de 430) e, para cada linha, as colunas da parte esquerda correspondem aos
recursos cujo total tem que forcosamente igualar a soma das diversas utilizacbes
correspondentes as colunas na parte direita. Em termos esquematicos:

Esquema simplificado do quadro de equilibrio de recursos e utilizacdes (QERU)
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Somando todas as linhas, na ética da producdo, o PIB é obtido pela soma dos totais das
colunas (1), (2), (3), (5) e (6), que correspondera a producdo interna diminuida do total da
coluna (8), o consumo intermédio. Na dtica da despesa, o PIB é obtido pela soma dos totais
das colunas de (9) a (15) subtraida do total da coluna (4). Garantindo-se, linha a linha, que o
total de recursos é igual ao total de utilizagdes, o PIB apurado na ética da produgdo é assim
fatalmente igual ao apurado na dtica da despesa.

E importante sublinhar que, ndo obstante o procedimento geral atras descrito, na producdo da
economia ha dois grandes grupos de produtos que se distinguem no que se refere a avaliagdo
do seu valor monetario: a produ¢dao mercantil, em que a avaliagdo reflete precos de mercado;
e a producdo ndo mercantil, i.e., ndo transacionada em mercado, cujo valor reflete os custos
para a sua realiza¢do. Efetivamente, a produgdo ndo mercantil, que basicamente corresponde
a servicos prestados pelas Administragdes Publicas e pelas Instituices sem fim lucrativo ao
servico das familias, é avaliada pelos custos em que estas entidades incorreram para os
providenciar, nomeadamente encargos salariais e custos com a aquisicdo de bens e servigos
utilizados.

A producdo de bens para uso proprio (ou para utilizagdo final propria), a terceira componente
da producdo interna, é estimada tendo por referéncia o preco de mercado de produtos e
servicos similares.

A coluna (6) do QERU refere-se, designadamente, a margens comerciais e de transporte
associadas as transacdes dos produtos. Estas margens, em conjunto com os impostos liquidos,
tém de ser somadas a producdo a precos base para obter a producdo valorizada ao preco final
a que fica disponivel para as utilizagdes. Na parte do quadro sobre as utilizagbes, a coluna (14)
refere-se a aquisi¢do liquida de vendas de objetos de valor, como por exemplo obras de arte.



Para preencher o QERU, recorre-se a um conjunto de fontes estatisticas de diversa natureza,
sendo de realgar:

- A IES®, que envolve a submissdo anual de um vasto conjunto de informag3o, sobretudo de
natureza contabilistica, a varias entidades publicas (entre as quais se inclui o INE), por cerca de
400 mil empresas, na sua esmagadora maioria com a forma juridica de sociedades;

- As estatisticas do comércio internacional de bens, produzidas pelo INE;

- As estatisticas da Balanga de Pagamentos, compiladas pelo Banco de Portugal;
- A Conta Geral do Estado e dados fiscais, no dominio das finangas publicas;

- Dados administrativos da Seguranca Social;

- Inquéritos de diferente natureza junto das familias e das empresas efetuados pelo INE
(nomeadamente, do lado das familias, o inquérito ao emprego e o inquérito as despesas das
familias e, do lado das empresas, inquéritos setoriais, como o inquérito anual a producdo
industrial);

- Indices de precos no consumidor, no produtor e do comércio internacional, apurados pelo
INE.

O preenchimento do QERU a partir destas fontes ndo é naturalmente automatico, obrigando a
que o compilador tenha que efetuar julgamentos para estabelecer, produto a produto, o
equilibrio entre recursos e utilizagdes. Esses julgamentos sdao necessarios por varios motivos:

- A conflitualidade das fontes: por vezes as indicagGes fornecidas por duas ou mais fontes
estatisticas revelam-se inconsistentes, obrigando a estabelecer uma hierarquia do seu valor
relativo em termos de qualidade estatistica (avaliada por varios critérios, como o grau de
representatividade, a estabilidade da informacdo disponivel, a plausibilidade, atendendo as
informacbes reportadas em periodos anteriores, a clareza e a racionalidade das explicacGes
prestadas pelos informadores quando questionados);

- A falta de informagdo por auséncia de resposta, ou por resposta incompleta, ao nivel dos
inquéritos e das bases de dados de apoio (como a que se elabora a partir da IES), conduz a
necessidade de imputac¢do de valores, recorrendo-se, em regra, a informa¢dao de empresas de
caracteristicas similares ou relagdes técnicas a respeitar, por exemplo, entre producdes e
consumos intermédios.

O QERU é apurado simultaneamente a precos correntes e a precos do ano anterior, utilizando
um conjunto de informagdo sobre variagao de pregos, designadamente os indices de precos no
consumidor, no produtor e do comércio internacional. Ou seja, através do QERU obtém-se
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Esta informacgdo é previamente tratada antes da sua apropriacdo pelas contas nacionais, de forma a
eliminar erros grosseiros e inconsisténcias contabilisticas dando origem a uma base de dados — o
Sistema de Contas Integradas das Empresas.



duas estatisticas importantes: o PIB a precos correntes (habitualmente conhecido como PIB
nominal) e o PIB a pregos do ano anterior. O quociente entre o PIB nominal e o PIB nominal do
ano anterior permite apurar a variagao nominal ou em valor do PIB.

No entanto, os utilizadores estdo, em geral, mais interessados numa quarta informacao: a
variacdo real, ou em volume, do PIB, dado que reflete apenas as variagcdes das quantidades
transacionadas dos principais agregados macroeconémicos, eliminando o efeito da variagdo
dos precos. Esta variacdo é obtida pelo quociente entre o PIB a precos do anterior e o PIB
nominal do ano anterior.

Pelo quociente entre as variagdes nominal e real, calcula-se uma quinta informacdo
importante (mas que raramente merece aten¢do medidtica): a variacdo do deflator ou o indice
de precos implicito no PIB. O deflator do PIB é uma medida de inflacdo alternativa e mais
ampla que a habitualmente utilizada, o indice de pregos no consumidor (IPC) que, no entanto,
tem a importante vantagem relativa de estar disponivel mensalmente.

Adicionalmente, a comparacdo da evolucdo dos deflatores do PIB de diversos paises
envolvidos no comércio internacional pode fornecer indicacbes sobre a sua competitividade
relativa, particularmente num contexto de estabilidade cambial.

Em suma, as séries anuais a precos correntes e a precos do ano anterior permitem o calculo
das taxas de variacdo em volume e dos respetivos deflatores. De modo a permitir o cdlculo
direto das taxas de variacdo em volume, pode ainda ser utilizado um procedimento designado
por “encadeamento”, que converte os dados numa série encadeada em volume, tendo um
determinado ano como referéncia ou base. Na sequéncia da implementacdo da base 2011 nas
contas nacionais portuguesas verificou-se, também, a mudanca do ano de referéncia do
encadeamento dos dados em volume, que passou a ser 2011 (substituindo a anterior
referéncia de 2006). Desta forma, a série encadeada em volume resulta do seguinte: aos dados
anuais para 2011 a precos correntes aplicam-se essas taxas de variagdo em volume para os
anos anteriores e posteriores a 2011.

As contas nacionais, anuais e trimestrais, publicadas pelo INE compativeis com o atual SEC
2010 estdo disponiveis a partir de 1995.

O calculo do PIB pode nao terminar com a finalizagdo da primeira versdao do QERU. Ha ainda
um elemento fundamental de validagdo a ter em conta: as Contas dos Setores Institucionais.

Estas contas sintetizam operagdes de distribuicdo e redistribuicdo de rendimentos gerados na
atividade econdmica, permitindo apurar a poupanca corrente de cada setor institucional
doméstico (Sociedades ndo Financeiras, Sociedades Financeiras, Administra¢cdes Publicas,
Familias, Instituicdes Sem Fim Lucrativo ao Servico das Familias) e do setor Resto do Mundo.
Para cada setor institucional, a poupanca corrente, adicionada das transferéncias de capital
liguidas recebidas e subtraida da despesa em formagdao bruta de capital, permite obter a



respetiva capacidade (caso o resultado seja positivo) ou necessidade de financiamento (caso
seja negativo)”.

A soma destes saldos finais dos setores domésticos tera que corresponder fatalmente ao valor
simétrico apurado para o Resto Mundo (ver grafico em baixo). Esta relacdo mais ndo é que
uma forma da chamada identidade fundamental da contabilidade nacional, simplificadamente
mais conhecida pela condi¢do de equilibrio entre poupancga e investimento. A dificuldade de
verificacdo desta identidade ou o apuramento de resultados para os saldos sectoriais que
coloquem duvidas sobre a sua razoabilidade devem obrigar a revisitar as fontes, os
procedimentos e os julgamentos presentes na compilagao do PIB, até que se eliminem duvidas
ou se corrijam as possiveis anomalias detetadas na compilacdo das contas setoriais ou do
QERU.

Capacidade (+)/Necessidade (-) de financiamento por setor institucional
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B) As contas nacionais trimestrais

Em consequéncia do menor volume de informagdo disponivel e da necessidade de produzir
resultados logo apds o final do trimestre a que se referem (a primeira estimativa é
disponibilizada até 45 dias depois e estda em estudo a diminui¢do deste prazo para 30 dias), o
grau de detalhe das contas trimestrais é consideravelmente menor que o das contas anuais e a
metodologia utilizada é também diferente.

Com efeito, a exemplo do que sucede em grande parte dos paises europeus, nas contas
nacionais trimestrais portuguesas os agregados de contas nacionais sao em muitos casos

> Além destas contas setoriais produzidas pelo INE, o Banco de Portugal compila contas setoriais
financeiras. Estas contas mostram como se traduzem em termos de aplicagGes financeiras em ativos e
passivos financeiros, as capacidades/necessidades de financiamento dos setores institucionais. Dois
exemplos: (i) grande parte da capacidade de financiamento que cronicamente o setor das familias exibe
traduz-se em grande medida em depdsitos bancarios; grande parte da necessidade de financiamento
das Administragées Publicas é explicada pela emissdo de obrigacGes e outros titulos de divida.



estimados através de métodos indiretos baseados em modelos econométricos. Em casos
especificos (por exemplo, exportacdes e importacées de bens e servigos) é utilizada uma
abordagem “quase-direta”, dado que as séries trimestrais apresentam pequenas diferencas
relativamente aos valores apurados nas contas anuais. Por conseguinte, a abordagem de
compilacdo das contas trimestrais pode ser considerada mista, usando métodos direto e
indireto. Note-se que a reduzida disponibilidade de informacdao trimestral ndo permite a
utilizacdo do QERU.

Os métodos indiretos exploram as correlacGes de cada agregado das contas anuais com um ou
mais indicadores logicamente associados, disponiveis pelo menos trimestralmente. Em termos
muito simples, considere-se a seguinte equac¢do (em notag¢dao matricial)

y=XB+¢

’

em que y corresponde a uma série de estimativas trimestrais (desconhecidas) de um dado
agregado de contas nacionais, y corresponde as séries trimestrais de indicadores associados,
B é um vetor de parametros e € é um vetor de residuos ndo necessariamente independentes
no tempo. Para estimar esta equacgdo é necessario impor a restricdo

7=Cy

onde ¥ corresponde ao valor anual (observado) do agregado de contas anuais e C é uma
matriz que converte valores trimestrais em valores anuais. Ou seja, para obter contas
trimestrais, as contas anuais sdo tomadas como os valores observados que as contas
trimestrais tém que reproduzir. Percebe-se entdo porque sdo fundamentais as contas anuais
para a producdo de contas trimestrais.

Por exemplo, para estimar trimestralmente as despesas de consumo final das familias com
bens duradouros excluindo automdéveis utiliza-se como indicador associado o indice de volume
de negdcios do comércio a retalho deste tipo de bens. Este indice é mensal e resulta de um
inquérito do INE a uma amostra representativa de empresas. Os valores observados deste
consumo correspondem aos valores compilados no ambito das contas anuais.

Os métodos indiretos permitem resolver dois problemas na estimacdo das contas trimestrais:
distribuicdo (estimacdo dos valores trimestrais quando o total anual é conhecido) e
extrapolacdo dos valores trimestrais para os periodos relativamente aos quais ainda ndo estdo
disponiveis contas anuais. Obviamente, no 42 trimestre de cada ano pretende-se ndo apenas
obter um resultado trimestral, mas ainda antecipar o resultado para o conjunto do ano que as
contas anuais irdo futuramente apurar.

O quadro seguinte permite revelar, para os anos em que existem contas anuais finais (i.e.,
contas em que ja foi utilizada toda a informacdo de base relevante), as diferencas entre os
resultados anuais baseadas nas primeiras estimativas (estimativa rdpida) contas trimestrais e
estas contas anuais.



Taxa de variagédo em wlume do PIB (em %)
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Contas trimestrais (estimativa rapida) 1,9 0 -2,7 1,4 -1,5 -3,2 -1,4 0,9 1,5
Contas anuais (finais) 2,5 0,2 -3,0 1,9 -1,8 -4,0 -1,1 0,9 1,8

Admitindo que, pelo volume e estabilidade da informagdo de base utilizada, as contas anuais
refletirdo com maior rigor o estado da atividade econdmica, se as contas trimestrais
tendessem a ter discrepancias muito significativas a sua utilidade seria questiondvel,
sobretudo se essa discrepancia se verificasse ndo apenas na magnitude das taxas de
crescimento mas, igualmente, na evolucdo destas taxas. Efetivamente, se as discrepancias de
magnitude e de evolugdo fossem grandes, seriam transmitidos sinais errados aos decisores de
politicas publicas e aos agentes econdmicos.

Para tornar mais eficiente a extrapolacdo de dados anuais que as contas trimestrais
proporcionam, cada vez que é disponibilizado um novo resultado pelas contas anuais, essa
nova observacdo é incorporada nos modelos econométricos estimados e, consequentemente,
a série de contas trimestrais pode ser objeto de revisdes mais ou menos significativas. Ou seja,
ha um preco a pagar pela disponibilizacdo relativamente rdpida de estimativas trimestrais para
o PIB: tendencialmente, esses valores sdo sujeitos a revisoes.

Na verdade, ha trés fatores na origem de revisGes das contas trimestrais:

(i) Como ja se referiu, a disponibilidade de novas observagdes anuais que obriga a
correcao dos valores inicialmente apurados;

(i) A revisdo dos valores dos indicadores associados utilizados (no exemplo atras referido do
indice de volume de negdcios do comércio a retalho, este estd sujeito a revisdes desde logo
porque ha empresas que corrigem respostas dadas ou simplesmente se atrasam nas respostas
ao inquérito que o suporta);

(iii) a revisdo de coeficientes de ajustamento sazonal e de efeitos de calendario, aspeto que se
abordari a frente.

As revisbGes tendem naturalmente a diminuir de importancia a medida que o tempo decorre
apos o trimestre de referéncia, em particular apés a incorporagao dos dados anuais para esse
mesmo ano ou anos adjacentes. Como exemplo, o grafico seguinte apresenta as sucessivas
estimativas para a taxa de variacdo homdloga em volume do PIB referente ao 49 trimestre de
2010.

10



2,0

1,8

1,6

14

1,2

1,0

0,8

Taxa de variagao do PIB para o 42 trimestre de 2010
variagdo homoéloga do PIB (em volume, %, dados ajustados de sazonalidade)

31 mar 2011:

Incorporagdo de valores revistos do
Comeérecio Internacional desde 2009
(em termos nominais) e das Contas
Nacionais Anuais relativas a 2008.

\Lj—x

8set2011:
Incorporagdo de nova

9 dez 2011:

Incorporagdo das
Contas Nacionais
Anuais relativas a

6 set 2013:

Incorporagdo das Contas
Nacionais Anuais
provisdrias relativas a 2011.

N—

7 dez 2012:
Incorporagdo de valores
revistos do Comércio
Internacional (em
termos nominais) e das
Contas Nacionais Anuais
relativas a 2010.

\

8 set 2014:

Mudanga de ano base de
2006 para 2011 e adogdo do
SEC 2010.

(Ultima revisdo verificada)

0,6 informagdo relativa as contas
das Administragdes Publicas. 2009.

0,4 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 1
<t OO AT ONTOTOMNTST T OATNDTONDTIET OO A OTOTNTOMNTOSTT OA T OTNDTOTMNOTOTS TO
IRBIRBIRBCORIRBIRIRBIRIRIIRIRBIRBIRBIRIIRRIBRIBS
- — ) - — o - ) - - - - ) i - — —
o o o o o o o o o o o o o o o o o
o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~

Uma das particularidades das contas trimestrais é a de incluirem dados ajustados de

flutuagdes sazonais e de efeitos de calendario. As flutuagGes sazonais verificam-se com uma
regularidade significativa ao longo do ano, afetando o comportamento da generalidade das
variaveis macroecondmicas. Por exemplo, a atividade turistica tende a diminuir do 32 para o 4¢
trimestre. Este resultado ndo pode ser interpretado como traduzindo uma deterioragdo no
comportamento desta atividade, dado que, em grande parte ou mesmo na totalidade, podera
refletir simplesmente a mudanca da época do ano. Assim, para avaliar adequadamente o
comportamento econdmico dos principais agregados macroeconémicos é necessdrio anular o
impacto destas flutuacGes sazonais.

Adicionalmente, os efeitos de calendario (variagdo do nimero de dias Uteis e feriados médveis)
tendem também a perturbar o comportamento das séries econdmicas. Ainda no caso do
turismo, a possibilidade da Pdscoa ocorrer em dois trimestres diferentes em anos
consecutivos, dificulta a leitura das variagdes homdlogas. Assim, também estes efeitos sdo
tratados na produgdo de contas trimestrais.

O resultado deste exercicio € muito importante, como se pode avaliar no gréfico seguinte,
onde se representam as duas séries de PIB a pregos correntes, a ajustada e a ndo ajustada de
sazonalidade e de efeitos de calendério. E importante referir que o PIB ndo é ajustado de
forma direta, resultando antes da agregacdo das suas componentes previamente ajustadas de
sazonalidade e de efeitos de calendario. Este resultado é obtido pela utilizacdo na estimacgao
destas componentes de indicadores associados ajustados destes dois fatores de variabilidade.
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No entanto, embora produza resultados mais interessantes para a analise econdmica, o
ajustamento de sazonalidade e de efeitos de calendario tem também um custo. Para estes
ajustamentos é necessdrio recorrer a modelos probabilisticos de séries temporais. Em
consequéncia da incorporacdo de novas observacles, as estimativas para os coeficientes
destes modelos vao variando, determinando a necessidade de proceder a revisdes nas séries
publicadas.

As contas trimestrais foram publicadas pela primeira vez em 1992, com divulgacdo de séries a
partir do 12 trimestre de 1977. A transicao do SEC 79 para o SEC 95 ocorreu em 2000 e as
contas trimestrais passaram a ser divulgadas com inicio no 12 trimestre de 1995, sendo
disponibilizadas 120 dias apds o fim do trimestre de referéncia. A partir da publicagdo relativa
ao 492 trimestre de 2002, o prazo passou para 70 dias. A partir do 12 trimestre de 2007 o INE
passou também a divulgar a Estimativa Rapida do PIB, 45 dias apds o trimestre de referéncia®.
Note-se que a Estimativa Rapida ndo substituiu a divulgacdo habitual das contas trimestrais,
mais precisa e detalhada, que atualmente é divulgada 60 dias apds o final do trimestre de
referéncia. Estas estimativas rapidas sao calculadas recorrendo a mesma metodologia e, tanto

°A partir do 22 de trimestre de 2008, o INE iniciou a publicagdo de contas trimestrais por setor
institucional ndo financeiras. Estas contas sdo apresentadas em termos nominais e, até ao momento,
nao ajustadas de sazonalidade. De modo a eliminar flutuagdes sazonais e reduzir o efeito de oscilagbes
irregulares, os dados sdo apresentados para o ano acabado no trimestre de referéncia. Para além de
evidenciarem o contributo de cada setor institucional para o produto da economia, permitem apurar a
respetiva poupanca corrente e a necessidade /capacidade de financiamento. Sdo disponibilizadas até 85
dias apds o final do trimestre a que respeitam.
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qguanto possivel, 3 mesma informacdo que as estimativas correntes das contas trimestrais.
Embora a propor¢cdo da informacdo coberta pela Estimativa Rdpida seja elevada, os seus
resultados estdo sujeitos a revisGes mais significativas (comparativamente com a estimativa
corrente a 60 dias). Os graficos seguintes ilustram a performance da Estimativa Rapida na
antecipacdo da estimativa corrente, no que respeita as taxas de variacgdo homdloga e em
cadeia do PIB (em volume). Para este conjunto de 45 trimestres, verifica-se um desvio absoluto
médio da estimativa rapida inferior a 0,1 pontos percentuais (p.p.).

Estimativa rapida versus primeira estimativa corrente
taxa de variagdo homadloga do PIB (em volume, dados ajustados de sazonalidade)
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4. Até que ponto é o PIB representativo da atividade econémica?

Uma das criticas mais populares ao PIB é que ndo abrange exaustivamente a atividade
econdmica. A critica baseia-se na ideia de que havera uma parte dos agentes econdmicos que
nao reporta ou reporta apenas parcialmente a sua atividade, por varios motivos, como sejam o
receio de consequéncias fiscais indesejaveis, a auséncia de elementos contabilisticos que
fundamentem o reporte ou a prdtica de atividades ilegais. Chamemos por conveniéncia ao
conjunto destas atividades insuficientemente reportadas Economia Nao Observada (ENO).

Estas criticas aparentam ter algum fundamento mas, muitas vezes, sdo efetuadas sem
conhecer o processo de compilagdo das contas nacionais. Em particular, no calculo do PIB ndo
é considerada apenas a informacdo diretamente reportada pelos agentes econdmicos,
havendo lugar a procedimentos de imputagdo que, pelo menos parcialmente, deverdo
abranger a ENO. O grafico seguinte, tomando como referéncia o PIB de 2015, permite ter uma
nocdo da dimensdo relativa da ENO. Uma parcela significativa corresponde as rendas
imputadas as familias que sdo proprietarias das suas residéncias (principais e secundarias) ja
anteriormente referidas. A segunda parcela “Exaustividade e Balancing” emerge
fundamentalmente da constru¢do do QERU. O “Balancing” corresponde aos ajustamentos que
tém que ser introduzidos nos dados das fontes diretas e administrativas, de forma a
estabelecer o equilibrio entre recursos e utilizagdes ao nivel do ramo/produto da atividade
econdémica.

Contributo percentual dos diferentes tipos de fontes e ajustamentos para o PIB de 2015

ENO

M Fontes diretas e Administrativas
M Exaustividade + Balancing

M Rendas Imputadas

Entre os diversos ajustamentos efetuados salienta-se o designado “Adicional de Emprego” no
jargao dos compiladores de contas nacionais.
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Em que consiste o “Adicional de Emprego”?

Do lado da procura de trabalho, existe um conjunto de fontes: IES, inquéritos setoriais,
Quadros de Pessoal (agora Relatério Unico), Balancos Sociais e dados da Seguranca Social, que
fornece uma indicacdo do nivel de emprego na economia; do lado da oferta de trabalho,
através do inquérito ao emprego, obtém-se outra indicacdo. O primeiro, baseado na
informacdo proveniente das empresas, cobre o que se podera chamar emprego estruturado; a
segunda, baseada em informacdao proveniente das familias, engloba ainda emprego de
natureza informal e aponta, em regra, para um nivel superior de emprego. E este tltimo nivel
que é tomado como referéncia para as contas nacionais. A diferenca entre os dois niveis é
entdo o “Adicional de Emprego”. Este adicional é repartido pelos diferentes ramos de
atividade da contabilidade nacional. A partir da produtividade média por unidade de trabalho,
calculada por ramo de atividade para as empresas dos estratos mais baixos de pessoal ao
servico (i.e., o que se designa habitualmente por microempresas), é imputada producdo e
consumo intermédio ao adicional de emprego que sdo integrados no QERU.

Além deste ajustamento, existe ainda um conjunto adicional de procedimentos para garantir a
exaustividade do PIB, nomeadamente nos seguintes dominios:

- Remuneragdes em espécie e gorjetas;
- Producao por conta prépria de habitacdo e grandes reparacdes de habitacao;

- Producao para utilizacao final propria e autoconsumo;

- Importacdes e exportacdes com valor inferior ao limiar de declarag3o “Intrastat”’.
Recentemente tém sido desenvolvidos estudos por compiladores de contas nacionais
especificamente orientados para medir o volume de produgdo associado a atividades ilegais.
Naturalmente a principal dificuldade que estes estudos procuram superar é a auséncia de
informacdo relevante para aplicar o instrumental tipico das contas nacionais. Assim, recorre-se
a métodos indiretos baseados em informagdo potencialmente relacionada e em hipdteses
mais ou menos fundamentadas sobre o comportamento tipico de agentes representativos
dessas atividades. Na sequéncia da implementacdo do SEC 2010 em 2014, estas atividades
foram incorporadas no PIB. Os resultados obtidos para os varios EM da UE corresponderam a
valores pouco significativos e muito aquém dos geralmente esperados.

Mais recentemente a discussdo sobre as insuficiéncias do contetudo informativo do PIB tem
vindo a centrar-se nos seguintes aspetos:

e O crescimento em volume do PIB ndo reflete o progresso social e a variacdo do
bem-estar;

e O PIB ndo é ajustado do impacto destrutivo sobre o ambiente provocado pela
atividade econémica;

7 0 Intrastat corresponde aos fluxos de informacao sobre as transacdes de bens entre os EM da UE;
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e A tendéncia de crescimento do peso dos servigos na estrutura das economias dificulta
a identificacdo, nas variacdes em valor, da contribuicio de cada uma das duas
componentes: a variagdo em volume e a variagdo em preco;

e A globalizagao dificulta crescentemente a elaboragdo de contas nacionais,
particularmente no que se refere a associacdao entre a atividade econdémica e o
territério em que ocorre;

e Os fendmenos de economia colaborativa e de digitalizacgdo das economias estdo
associados a novas atividades que ndo estdao em geral explicitamente integradas nas
contas nacionais.

Estas discussdes constituem o pano de fundo para que, periodicamente, se reavaliem de uma
forma profunda conceitos, métodos e fontes estatisticas utilizadas, dando origem a novas
geracbes de sistema de contas. Por exemplo com o SNA 2008, a investigacdo e
desenvolvimento deixou de ser considerada como despesa de consumo intermédio e passou a
integrar a Formacdo Bruta de Capital. Na préxima década deverd ocorrer uma nova revisao
global do Sistema de Contas Nacionais, onde algumas das questbes atrds referidas serdo
estudadas e poderdao promover revisdes relevantes. Em todo o caso, apesar das suas
insuficiéncias o PIB continuard nos préoximos anos a ser um indicador central para avaliar o
comportamento macroecondmico dos paises.
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