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Economia angolana cresce 1,3% yoy no 2° Trimestre de 2021
Economia nao-petrolifera com maior crescimento desde 4° Trimestre 2016

A. DESCRICAO

1| No 2° Trimestre de 2021, o PIB angolano registou uma expansao de 1,3% face ao periodo
homoélogo — um crescimento apo6s 7 trimestres consecutivos de queda homologa. Trata-se da
13 expansao da economia desde o 2° Trimestre de 2019. A economia petrolifera continuou em quebra,
tendo registado uma contracgdo homoéloga de 12,3% (ritmo menos elevado que no trimestre anterior)
enquanto a economia nao petrolifera terd registado um crescimento homadlogo de 7,6%, o maior desde
0 49 trimestre de 2021.

2| O sector do Comércio (2° maior componente do PIB angolano depois do petroleo) registou
um crescimento homologo a 2 digitos pelo 3° trimestre consecutivo. Ao mesmo tempo, o sector
da construcdo (3° sector de actividade com maior peso no PIB) viu a sua actividade contrair apenas
1,6% yoy apos 4 trimestres consecutivos de quebra a dois digitos.

3] E de notar que os dados anteriores sofreram uma ligeira revisdo, revelando um
desempenho mais negativo do que se achava. Para a totalidade de 2020, os dados agora revelam
uma quebra homoéloga do PIB de 5,3%, 0,1 pp acima do inicialmente divulgado. Em relacdo ao 1°
Trimestre de 2021, os dados agora revelam uma quebra da economia angolana de 3,8% (0,4 pp acima
do divulgado anteriormente).
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B. ANALISE

1| No 2° trimestre de 2021, a economia angolana cresceu 1,2% face ao periodo homoélogo;
trata-se do primeiro crescimento apos 7 trimestres consecutivos de quebra. O aumento da-se
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em comparagcao com o periodo mais gravoso da pandemia na economia global, em que a actividade
econdmica angolana tinha quebrado 8,5% face ao mesmo periodo de 2019; assim, a economia angolana
esta ainda 7,4% abaixo do 2T 2019.

2] Pa,ra o sector nao petrolifero, de acord9 com P registou um crescimento homélogo de 1,2% no
os calculos do BFA, a actividade econdomica oT 2021
tera registado uma expansao pelo segundo NEEGESEEEEIISssssss_bDE———hhLD———hDuS

trimestre consecutivo: a economia n3o- Variacaoyoy Contribuicdo para a variagdo homaologa
petrolifera tera expandido no 2° trimestre de
2021 cerca de 7,6% face ao periodo homoélogo.
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para a taxa de crescimento do PIB durante esse

periodo (+2,1 pp). Neste caso, a actividade no sector tem estado acima do normal antes da pandemia -
o crescimento face ao 2T 2019 é de 17,9%.

1T

Por outro lado, apds ter registado 4 trimestres consecutivos com contraccoes homdlogas superiores a
25%, o sector da Construcdo registou uma ligeira contraccao de 1,6%. Esta contraccdo mais pequena
terd resultado num aumento do seu peso no PIB angolano voltando deste modo a ser o 2° sector com
mais relevancia na economia ndo petrolifera. Neste caso, a actividade estd ainda bastante longe do
ocorrido antes da Covid-19 - o PIB do sector da Construgao foi 27,7% mais baixo do que mesmo periodo
de 2019. Porém, a variacdo trimestral foi de 11,1%, tendo-se seguido a um aumento similar (+10,6%)
no 190 trimestre.

Apenas a actividade de transportes esta ainda mais reduzida face ao periodo antes da pandemia, uma
reducao de 32,6% face ao 2T 2019. Este trimestre foi o 1° com alguma recuperacao: o sector dos
transportes registou um crescimento homaélogo de quase 81%, resultado da abertura da economia e livre
circulacdao face ao periodo homologo, que foi o mais gravoso da pandemia com varias medidas de
restrigdes a circulagao.

Note-se o continuado desempenho positivo do sector agricola, que registou uma expansao
pelo 10° trimestre consecutivo, crescendo 8,5% yoy (0o maior crescimento desde o 2T2015).
Durante o periodo, a agricultura contribuiu em +0,4 pp para a taxa de crescimento e representa cerca
de 5,6% do PIB angolano (o maior peso desde o inicio da série estatistica). No mesmo sentido, o sector
das Pescas registou o maior crescimento homologo desde o inicio da serie estatistica, duplicando
actividade no mesmo periodo de 2020 (+104% yoy); trata-se do 3° trimestre consecutivo a aumentar a
actividade. Este forte crescimento levou a uma contribuicdo de 1,8pp para a taxa de crescimento do
trimestre.

De acordo com os indicadores de alta frequéncia disponiveis, consideramos que o crescimento
da economia nao-petrolifera devera continuar a um ritmo semelhante ou ligeiramente inferior
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Indicadores de alta frequéncia apontam para cenario misto no 3T, compativel com aceleragao,

manuteng¢ao ou ligeiro abrandamento do crescimento do sector nao-petrolifero

Variagdo homologa real da média moével de 3 meses (descontando inflagédo)
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no 3T. As receitas fiscais petroliferas e diamantiferas continuam a subir a um ritmo cada vez mais
acelerado face ao periodo homaélogo: tinham descido 42,2% yoy em termos reais no 1T 2021 e subido
26,0% no 2T; aumentaram 185,4% em Julho e 132,7% em Agosto. O aumento aponta para uma maior
disponibilidade de fundos para o Estado e de divisas para a economia, pressionando o cambio para
apreciar (tal como tem vindo a acontecer). No mesmo sentido, a diminuicdo do crédito ao sector privado
em Kwanzas tem vindo a desacelerar: caiu 26,6% em termos homdlogos reais no 1T, desceu 16,6% no
2T, e foi apenas 0,7% menor em Julho e 3,4% menor em Agosto. Em sentido contrario, as importagoes
continuam a subir, embora menos, e valor conjunto dos pagamentos em TPA e levantamentos em ATM
chegou a descer em Julho, apesar de voltar a crescer em Agosto. No ultimo trimestre do ano,
esperamos que a actividade ndo-petrolifera volte a crescer de maneira mais acentuada,
beneficiada por mais investimento publico, que devera suportar o sector da Construcdo, e
possivelmente por uma maior disponibilidade de divisas, se o ambiente de precos no mercado
petrolifero se mantiver nos niveis elevados em
que se encontra.

Declinio da producdo petrolifera agravou bastante

com o eclodir da pandemia

2| Do lado da economia petrolifera, este Mihoes de barris diarios
sector continua em quebra tendo registado
uma contraccdo homoéloga de 12,3%, um 150
pouco menos do que a diminuicao de 15,9%
\'\g
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didria situava-se em 1,13 milhdes de barris didrios 1.3
(mbd), uma contraccdo de 11,3% face ao periodo
homadlogo. Os dados de exportacao publicados pelo
Ministério das Financgas indicam uma quebra de
15,7% yoy para uma média de 1,14 mbd. Esta
quebra menos acentuada podera ser resultado da 1,00
retoma de alguns investimentos em alguns blocos
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40,1% no 4T 2015 e mesmo da media de 30,6% em 2020. Esta variacdo negativa do PIB petrolifero tera
contribuido com -4,0 pontos percentuais para a taxa de crescimento homéloga. E importante referir que
devido ao método de calculos das Contas Nacionais, sdo apenas contabilizadas as variagées na producao
no sector petrolifero descartando assim as variagdes do preco da matéria-prima entre os periodos em
andlise. Para este ano, este método implica que ndo obstante um forte crescimento das receitas
petroliferas devido ao aumento significativo do preco nos mercados internacionais e consequentemente
na disponibilidade de moeda estrangeira e receitas fiscais, a contabilizacdo para efeitos de geracao do
PIB sera sempre negativa porque o volume de crude exportado estd em queda. Para o 3° Trimestre de
2021, os dados ja publicados pelo Minfin apontam para uma quebra menos acentuada com o volume de
exportacdo de crude inferior em 5,4% yoy em Julho e Agosto; houve abrandamentos nas quebras
homadlogas em varios blocos, como o 32, 31, 18, 15/06, 15 e 14. Esperamos que a economia petrolifera
continue em quebra de maneira menos acentuada no 3° trimestre (abaixo de 10% yoy) enquanto as
receitas petroliferas deverdo continuar em crescimento devido a variagdo positiva do prego do Brent
durante o periodo (USD 73 vs 69 no 2° trimestre de 2021). No 4° trimestre, a diminuicdo devera ser
ainda menos acentuada, perto dos 7%, havendo o mesmo comportamento positivo das receitas, tendo
em conta o renovado crescimento de precos do Brent.

3| Para a totalidade de 2021, a nossa expectativa € de um aumento do PIB entre 1-1,5%,
suportado por uma recuperacao quase completa da economia nao-petrolifera, que devera
crescer em torno de 7%. Em sentido contrario, a economia petrolifera registara mais um ano de
diminuicao, a par com a evolugdo do volume de producao de crude, que estimamos numa quebra superior
a 11%.

C. CONCLUSAO

1| O crescimento de 1,2% no 2° trimestre reflecte o inicio da recuperacao no sector nao-
petrolifero, que comegou no 1° trimestre, e acelerou entre Abril e Junho. A nossa expectativa é
gue este crescimento na actividade ndo-petrolifera continue, suportado por bons desempenhos na
Agricultura, Pescas e Comeércio, e pelo inicio da recuperacao do sector da Construgdo, que devera
comecar no proximo trimestre. O sector petrolifero continuara em declinio, j@ que ndo se espera que o
volume de producdo aumente em termos homologos ainda este ano.

2| Nota para o sector da Agricultura, cuja actividade aumentou 11,6% desde o 2T 2018, e
registou o maior aumento homoélogo (+8,5%) neste trimestre. Em sentido contrario, sera de
acompanhar a recuperagao dos sectores da Construgao e dos Transportes, que estdo a operar ainda
muito abaixo do periodo antes da pandemia.

3| Em 2021, o crescimento devera ficar entre 1-1,5%, ficando a economia ainda 4,0% abaixo
do nivel em 2019. A economia ndo-petrolifera podera crescer em torno de 7%, ficando 2,5% acima do
registado em 2019. A economia petrolifera devera cair cerca de 11%. Para 2022, a nossa expectativa
é de um crescimento seguramente superior, ja que a quebra do sector petrolifero devera ser
menor, e a economia nao-petrolifera podera manter um desempenho semelhante, sobretudo
se suportada por fortes investimentos publicos.
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