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PIB caiu 1,8% no 1T e registara recessao grave em 2020
Economia petrolifera aligeira quebra mas restante actividade em forte quebra;

A. DESCRICAO

1| O PIB angolano continuou em quebra no 1° PR R eHE T R T T T CR AT
trimestre deste ano, com a economia a encolher PR P A e 1 CR eI TR LT
1,8% face ao periodo homodlogo - um
agravamento face aos -0,6% yoy verificados no
altimo trimestre de 2019. Trata-se do 3° trimestre g9
consecutivo de declinio. Do lado do sector petrolifero,
registou-se a menor quebra homodloga desde o final de
2017, com o sector a cair 1,7% yoy. Porém, o proxy 1o%
utilizado para aferir o andamento do PIB ndo-
petrolifero aponta para a primeira quebra desde o 20 5%
trimestre de 2018, em cerca de 1,8% yoy. 0%

Variagao yoy; Contribuigdo para a variagdo homologa

15%

2| E importante referir que os dados anteriores -5%
sofreram revisoes significativas, com o INE a -10%
revelar uma quebra mais ligeira da economia
angolana em 2019 (-0,6% face aos -0,9% -15%
inicialmente previstos). Os dados foram revistos em

alta para o 19, 29 e 49 trimestres com uma estagnacao

(0%) da economia nos dois primeiros trimestres e uma = Petrolifero MR NZ0 petrolifero* == pP|B == Anyal
quebra homéloga no 49 trimestre de 0,6% (-0,8% * Proxy: PIB subtraido do PIB petrolifero Fonte: INE
anteriormente). Por outro lado, houve uma revisdao em

baixa no desempenho da economia no 3° trimestre, que contraiu 1,9% (-1,2% anteriormente).

B. ANALISE

1| Apesar da continuada quebra da economia petrolifera, o ritmo de quebra foi bastante
menos acentuado no inicio de 2020, que acompanhou uma descida menos acentuado do
volume de producao petrolifera. O PIB petrolifero contraiu 1,7% - a menor contraccao desde o ultimo
trimestre de 2017. A quebra é consistente com a diminuigdo no volume de exportagées reportado pelo
MinFin: no 1T 2020, registou-se um volume médio de 1,39 milhdoes de barris diarios (mbd), em
exportacoes, cerca de 1,4% a menos do que os 1,41mbd exportados no 1T 2019. Esta evolugao esta
mais ou menos em linha com a previsdo do BFA, que esperava este ano um decréscimo ligeiro da
producdo petrolifera, em resultado de alguns novos investimentos no Bloco 15.06 e da comparagao do
Bloco 32, cuja 22 fase entrou em producdao a meio de 2019, com a produgao menor no 1° semestre de
2019, quando se encontrava apenas Kaombo Norte em producdo. De facto, o aumento na producao do
Bloco 32 ocorreu efectivamente (+0,13mbd face ao trimestre homdlogo), mas ndo se verificaram
aumentos na producdo do Bloco 15.06. No 2° trimestre, a quebra econémica no sector petrolifero tera
sido bastante mais acentuada, devido a entrada em vigor do novo acordo da OPEP+. De acordo com 0s
dados do Ministério das Finangas, as exportacdoes de crude terdo diminuido cerca de 2,3% yoy neste
periodo, com o inicio do efeito a sentir-se em Junho (-11,6% yoy); outros dados apontam para uma
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quebra muito mais pronunciada, acima de 7% yoy entre Abril e Junho. No 2° semestre, a economia
petrolifera devera continuar em quebra, porventura de maneira mais moderada do que no 2° trimestre.

Produgao de novo a diminuir depois de um inicio No 1T2020, o Bloco 32 foi o Unico cuja produgao

de recuperagao nos primeiros meses de 2020 cresceu em relagao ao periodo homélogo
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2| O sector nao-petrolifero devera ter contraido no 1° trimestre, sendo bastante prejudicado
pela diminuicdao de receitas petroliferas, fruto da reducdo do preco do Brent, e do impacto
dessa reducdao no cambio (pelo menor fluxo de divisas), e na menor disponibilidade para
gastar do Estado; por outro lado, ter-se-a registado também o impacto das medidas de
confinamento. O Comércio (o sector com maior peso no PIB, excluindo os hidrocarbonetos) registou a
maior contraccao desde o 3° trimestre de 2016 com uma quebra de 11,6% yoy. O sector da Construgao
(3° maior sector), ainda assim, cresceu pelo 7° trimestre consecutivo (+2,8%), enquanto o sector da
Administracdo publica uma contraccédo de 0,2% pelo 2° trimestre consecutivo. Nos primeiros 3 meses
do ano, o sector da Industria Transformadora observou o melhor desempenho desde o final de 2016,
com a actividade a aumentar 10% yoy. De igual modo, o sector das Comunicagdes registou o primeiro

Actividade econémica no sector petrolifero com quebra menos gravosa desde 472017 ; Comércio

com maior quebra desde 3T2016
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aumento homélogo apds um periodo de quebra continua em 2019. Em sentido oposto, o sector das
Pescas (2% do PIB angolano) registou uma contracgdo pouco inferior a 8%. A nossa perspectiva é de
gue 2° trimestre tenha sido significativamente mais gravoso, em particular para o sector da Construgao.
O desempenho no 2° semestre esta ainda bastante dependente da evolugdao da pandemia em Angola,
sendo que os acordos de moratdria de divida e a estabilizacdo da relacdao com o FMI e as outras agéncias
multilaterais podera dar condicdes para um inicio de recuperagcao econémica.

3| 2020 devera assim ser um ano bastante complicado para a economia angolana, esperando-
se que a actividade econémica tenha a maior contraccdao desde 2008, Ainda assim 2020, é
esperado que a economia angolana va ter a sua maior contraccdao desde a guerra civil,
possivelmente superior a 5%. Com os acordos estabelecidos entre a OPEP e seus parceiros (OPEP+),
é esperado que a producao petrolifera continue em quebra homodloga, enquanto a procura por essa
commodity ndo volte a niveis pré-pandemia. Por outro lado, os efeitos anteriormente descritos da baixa
do preco de venda do petréleo_manterdo a economia ndo-petrolifera em condigdes muito dificeis.

Caixa 1 - Avaliacdo do FMI com decisao adiada para meados de Agosto

O FMI adiou a decisdo prevista para ontem sobre a 32 avaliacdo do Programa de
Financiamento Ampliado - segundo a Bloomberg, a decisdo tera sido adiada pelo menos até
a 22 quinzena de Agosto, altura em que o Conselho Executivo do Fundo se voltara a reunir. Em
causa, devera estar as questdes relativas aos acordos de moratorias de divida com credores. Segundo
declaracdes da Ministra das Financas, ha ja acordo entre Angola e um credor, para além de estar prevista
a adesao a iniciativa de suspensdo de pagamentos da divida bilateral a membros do G20 (DSSI); porém,
também segundo a Ministra, ha ainda negociagdes em curso com outros dois credores. Trata-se de um
adiamento bastante prejudicial para o pais, ja que o desbloqueamento desta avaliacdo poderia trazer
cerca de USD 0.8MM em financiamento orcamental (incluindo 0.35MM decorrentes de um alargamento
do empréstimo), e em moeda estrangeira, providenciando também divisas ao pais. Além disso, a decisdo
do FMI poderad condicionar a decisdo de outras agéncias multilaterais, como o Banco Mundial, que
também se espera vir a desembolsar um montante em apoio orcamental este ano (o montante previsto
era de USD 0.5MM, que poderd também ser alargado). Nesse sentido, o atraso deste apoio orcamental
agrava as questOes de liquidez do Tesouro; de maneira similar, um atraso na entrada destas divisas
impede o alivio de alguma pressdo existente para depreciagdo no mercado cambial, numa altura em que
as divisas a entrar por receitas petroliferas estardo ao nivel mais baixo de 2020.

C. CONCLUSAO

1| No 1° trimestre de 2020, o PIB de Angola registou, em termos homoélogos, uma quebra de
1,8% face ao 1° trimestre de 2019. O sector petrolifero teve a sua quebra menos acentuada em 2
anos (-1,7%); porém, sem sentido contrario, a economia ndo-petrolifera tera voltado as quebras
homadlogas, depois de varios trimestres em que tera crescido, de acordo com os calculos do BFA,
baseados nos nimeros do INE.

3| Para a totalidade do ano, o BFA prevé uma forte recessao do PIB angolano, com a economia
petrolifera a sofrer da quebra na producdao - condicionada pelo acordo com a OPEP+ e
decisbOes voluntarias de adiamento de investimentos -, e a economia nao-petrolifera a ser
muitissimo condicionada pela depreciacao cambial e pela necessaria reducdao nos gastos do
Estado. O andamento da economia estara, além disto, também dependente da evolugdo futura da
pandemia (em Angola, e no resto do Mundo, devido aos efeitos no mercado petrolifero) e das negociacdes
com credores e com o0s parceiros multilaterais (FMI e Banco Mundial), que determinarao o espaco
orcamental para o Tesouro (que permitira assim mais ou menos investimento publico, poe exemplo), e
eventuais entradas adicionais (ou menores saidas) de divisas, o que por sua vez pode diminuir bastante
a pressao para a depreciacao do Kwanza.
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