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Economia em queda pelo 5° ano consecutivo em 2020
Sector agricola continua em crescimento sustentado

A. DESCRICAO

1| No 4° Trimestre de 2020, o PIB angolano
contraiu 5,4% face ao periodo homoélogo - uma
ligeira melhoria face aos 6,2% yoy registado no
3° trimestre de 2020. Trata-se do 6° trimestre
consecutivo de diminuigdo. A quebra foi
particularmente significativa no sector petrolifero (-
10,8% yoy), bemcomo no sector da construcao, onde
a actividade econdmica encolheu 41,5% yoy.

2| Na totalidade de 2020, a economia angolana
encolheu 5,2% yoy, o 5° ano consecutivo de
recessao, depois de diminuigdes de 2,6%, 0,2%,
2,1% e 0,6% entre 2016 e 2019. O sector
petrolifero registou uma contraccao de 8%, enquanto
a economia nao petrolifera tera diminuido cerca de
4%, de acordo coma nossa estimativa.

3| O sectordo Comércio (2° maior componente
do PIB depois do petréleo) registou um
crescimento homodlogo pelo 3° trimestre
consecutivo. Por outro lado, o sector agricola

PIB Anual registou contragao homdloga de 5,2%
em 2020
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continua a expandir, prevendo-se um aumento da sua contribuicdo no PIB nos préximos trimestres.

Quebra nos Transportes foi menos acentuada no ultimo trimestre, mas sector da Construgao

agravou declinio no 4T 2020
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B. ANALISE
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1| Para os periodos anteriores, os dados ja publicados sofreram revisoes significativas, com
o INE a revelar uma quebra mais significativa em dois dos trés trimestres anteriores. Para o
10 trimestre de 2020, os dados foram revistos em alta com uma quebra homdloga de 0,8% (vs quebra
de 0,9% divulgada anteriormente). Poroutro lado, para o 2° e 3° trimestre, os dados foramrevistos em
baixa com o PIB a contrair8,5% e 6,2% respectivamente (vs 8,3% e 5,8% divulgados anteriormente).

2] No 4° trimestre de 2020, a economia
petrolifera registou uma contraccao homaéloga
de 10,8%, representando o 19° trimestre
consecutivo de desempenho negativo do sector.
Para a totalidade do ano, a economia petrolifera
contraiu 8%, 1,8 pontos percentuais (pp) acima da
queda registada em 2019, mas menos gravosa do que
em 2018, quando a actividade no sector diminuiu
9,3%. Esta diminuicdo no PIB petrolifero resultou, por
um lado, do declinio natural normal dos pogos
petroliferos, e por outro, da suspensdo dos
investimentos programados para 2020 devido a
pandemia e ao seu efeito no preco do petréleo. Para a
totalidade do ano, a OPEP estima que a producao
média nacional tenha registado uma contraccao de
10,1% face a 2019, de 1,40 milhdes de barris diarios
(mbd) para 1,26 mbd - trata-se de uma evolugao mais
ou menos em linha com a nossa expectativa, que
apontava para um numero em torno dos 1,29 mbd;
segundo o Ministério das Finangas, as exportagdes
cairam para uma média anual justamente a rondar os
1,29 mbd.

Declinio da produgio petrolifera agravou

bastante com o eclodir da pandemia
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Entre os 5 principais blocos, que representam pouco menos de 80% das exportacoes,
destaque negativo para a diminuicdao de 13,9% do Bloco 15, que retirou 0,030 mbd as

Em 2020 observou-se uma degradagao no output dos
blocos petroliferos
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Apenas o Bloco 32 trouxe um acrescento a produgao
em 2020, entre os principais blocos
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exportacoes; a quebra de 14,5% no Bloco 0 A subtraiu 0,023 mbd, enquanto a diminuicao mais ligeira
de 4,4% no Bloco 17 (o maior Bloco em produgao) levou a uma diminuigao de 0,019 mbd. No Bloco
15/06, a diminuicdo de 10,1% traduziu-se em menos 0,013 mbd de exportacbes. Em sentido contrario,
2020 foi o primeiro ano completo de operagao no novo Bloco 32, originando uma subida de 26,8% nas
exportacoes a partir deste bloco, um acréscimo de 0,041 mbd.

Os dados relativos ao 1T 2021 sao pouco animadores para o sector petrolifero, tratando-se
provavelmente do declinio mais acelerado desde ha mais de uma década. O volume de
exportagdes de crude tera caido 18,3% yoy, de acordo comos dados do MinFin, e perto dos 17% segundo
a OPEP - esta ultima entidade aponta para uma produgao média diario de 1,15 mbd (0,07 mbd abaixo
da média estimada no OGE 2021).

3| Fora do sector petrolifero, a actividade economica tera continuado a diminuir em termos
homologos, porém estimamos que tenha sido a menor contraccao desde o inicio da pandemia,
por voltade -3,0% yoy —adiminuicao tera rondado os 8,2% e 0os 6,5% nos 2° e 3° trimestres.
Esta quebra no sector ndo petrolifero é derivada do triplo impacto que a pandemia teve sobre a actividade
econdmica nacional: por um lado, com a baixa dos precos do petrdleo nos mercados internacionais, o
Estado teve menos receitas para poder alocar ao investimento publico; por outro a depreciacdo do
Kwanza em 2020, que atingiu os 25,8%, contribuiu para a diminuicao do poder de compra dos angolanos;
e finalmente, as condicionantes logisticas a actividade econdémica emcurso (e particularmente gravosas
em 2020) restringiram bastante varios sectores econdmicos.

De maneira particular, o Comércio (sector com maior peso no PIB, excluindo o petréleo)
registou um crescimento positivo pelo 3° trimestre consecutivo, tendo expandido cerca de
13,5% yoy (valor mais alto desde 0 4T2018) - foi também o sector com a maior contribuicao
para a taxa de crescimento no 472020 (+1,9pp). Em 2020, o sector foi o que mais cresceu (+4,7%
yoy), tendo uma contribuicdo de 0,6pp na taxa de crescimento anual. Em sentido contrario, o sector da
Construcdo registou uma contraccao de 2 digitos pelo 4° trimestre consecutivo, e o declinio mais
significativo desde o inicio da nova série estatistica com ajuste sazonal, em 2014: -41,5% yoy. A
contribuicdo desta quebra para a diminuigao da actividade econdémica foi a maior entre todos os sectores,
tanto no 4T 2020, como para a totalidade do ano - a actividade diminuiu 29,4% no ano passado,
retirando 3,4pp ao crescimento econdémico.
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maior folga orcamental da parte do Estado, com alocacdo a investimento publico; além disso,
o menor desequilibrio entre a procura e a oferta de divisas estd a permitiruma evolugdo mais estavel do
cambio, o que também suportara a actividade econémica. O Fundo Monetario Internacional estima que
para 2021 a economia ndo petrolifera ird expandir 2,5%.

C. CONCLUSAO

1| No altimo trimestre de 2020, a economia angolana continuou em quebra mas a um ritmo
menos acelerado que nos dois trimestres anteriores. Do lado da economia petrolifera, registou-se
a maior contracgao homoéloga desde o 3T2018, coma economia nao- petrolifera a cair menos do que
anteriormente.

2| Para a totalidade do ano, registou-se uma contraccao da economia angolana de 5,2% yoy,
uma diminuicdo de tamanho similar a muitas outras econémicas afectadas pela pandemia.
Para 2021, esperamos que a economia volte a recuperar a partir do 2° trimestre; o 1° trimestre ainda
devera registar uma quebra homdloga tanto do lado da economia petrolifera quanto da economia nao
petrolifera. A performance econdmica do pais sera dependente, porum lado, da evolugao da pandemia
no pais e consequentemente das restricdes que poderao vir a ser impostas na actividade econdmica, e
por outro, da evolugao do prego do petroleo nos mercados internacionais e do avancgo do declinio natural
da producao dos blocos petroliferos.

3| Num tom mais positivo, o sector agricola (ainda com um peso bastante reduzido no PIB)
registou um crescimento assinalavel e consistente durante 2020: +4,4%, o maior aumento
desde 2015. Para 2021, esperamos que este sector continue emcrescimento, sustentado também pélos
variados investimentos a ocorrer em diferentes zonas do pais, prevendo-se que a fatia do PIB
representada pela agricultura aumente neste ano.

4| O sectorda construcao foiem 2020 o mais afectado pelo triplo impacto pandemia (menor
capacidade de investimento do estado, depreciacao do Kwanza e restricoes logisticas a
actividade econémica). Nesse sentido, sera de prever uma recuperagao significativaem 2021 como
aumento das receitas fiscais petroliferas - e consequente aumento no investimento publico - e alguma
estabilidade cambial.
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