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PIB acelera no 3T, cresce pelo 6° trimestre consecutivo
Economia petrolifera cresce no 3T, exactamente como previamos

A. DESCRICAO

1| No 3° trimestre de 2022, a economia angolana cresceu 3,9% em comparagao com o mesmo
periodo de 2021. Trata-se do 6° trimestre consecutivo de crescimento, € com o ritmo mais elevado
desde o inicio de 2015. A economia nao-petrolifera cresceu 4,4% yoy, voltando a acelerar face aos
+4,2% verificados no 2T2022. A economia petrolifera cresceu 2,7% no 3T2022 em relagdo ao trimestre
homodlogo, contribuindo positivamente em 0,75 p.p na variacdo total do PIB.

Todos os sectores da economia cresceram, com a excepgao do sector das comunicagoes que contraiu
pela segunda vez consecutiva
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2| Os sectores de Intermediacgao financeira (+41,7% yoy), Transportes (25,8% yoy) e Pesca
(+12,3% yoy) apresentaram niveis de crescimento superiores aos restantes, enquanto a
inica queda ocorreu no sector das comunicacoes (-8,1% yoy), evidenciando a segunda
contracgdo consecutiva deste ano, apods ter crescido 2,5% no primeiro trimestre. A somar os
trés primeiros trimestres de 2022, a economia angolana como um todo mostra ainda um nivel geral de
actividade 2% abaixo do mesmo periodo de 2019, altura anterior a pandemia. Porém, se olharmos so
para economia ndo petrolifera, verificamos que o nivel de actividade esta 4,8% acima dos niveis de 2019,
demonstrando recuperagao.

B. ANALISE

1| A economia ndo-petrolifera tera crescido, segundo os nossos calculos, 4,4%, acelerando
face ao 2T2022 (4,2% yoy). Esperdvamos que a economia ndo-petrolifera crescesse mais, pelo que,
0s 4,4% yoy nao foram de encontro com a nossa expectativa, entre os 6,3-6,8%; contudo, esse aumento
da actividade econdomica foi consistente com a tendéncia dos indicadores de alta frequéncia que
acompanhamos, com destaque para o indicador de consumo privado, as importacdes, depdsitos em
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moeda nacional, e credito ao sector privado. O [ T RN TR W R Y T E LR T [ AR
aumento da actividade nao-petrolifera [ I

adicionou, em conjunto, 3,2 pontos
percentuais (pp) a taxa de crescimento da
economia como um todo, que se fixou em 15y
3,9%.
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Assim, muito pelo efeito sazonalidade (as
importacoes de bens tendem a atingir o pico do ano entre Novembro e Dezembro), mesmo em cenario
de depreciacdao do cambio, antecipamos crescimento mais acelerado do sector no 472022.
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no 2T2022). Para além disso, os dados das

exportacoes de diamantes indicam declinio na actividade: as exportacdes em termos homdlogos
decresceram 29,1% no 3T2022. Porém, para o 472022, mesmo que a actividade em valor absoluto volte
a descer, é pouco provavel que caia aos niveis do 472021 (1,6 milhdes de quilates) para que o sector
contraia em termos homologos, pelo que, desse modo, antecipamos desde ja um crescimento homologo
mais acelerado no 4T2022.
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Sector dos Diamantes & Minerais desacelerou PIB nao-petrolifero continua a crescer e esperamos
bastante, mas deve crescer mais no 472022 que a trajectéria se mantenha

Variacao homoéloga real; indice Variagao yoy;
300% 150 250
0,
’ 15%
150% G
100% 50 ’ ‘ | |
5%
- IN
\ -
0% “NW\ N 0 0% g II |—.1 I.-I - i IIII
-50% ~ 5% = I-l H
-100% -50 -10%
-150% -15%
-200% -100 -20%
FEFEFEFFEFEEREFEREFEREEREERE
AN AM AM AN AMA®M AN Am _25%
] e e o et et el s e o et sl e o et s el e 2o
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 SANOLHNOFAHNOFAHANO FANOFANO L HNO Y AN
— 3 — i i i 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Exportacoes PIB Diamantes & Minerais mmm DB N&O-petrolffero Anual
Indicador de Confianca Fontes: INE; Calculos BFA * Proxy: PIB subtraido do PIB petrolifero Fonte: INE; Célculos BFA

Os restantes sectores nao-petroliferos registaram crescimento homoélogo, com a excepgao do
sector das comunicagoes que tendo uma queda de 8%, registou a 2° contraccao consecutiva
e contribuiu negativamente em 0,2pp para variacao total do PIB. Conforme antevimos na ultima
nota, o sector da pesca cresceu 12,3% depois de ter contraido 8,2% devido ao periodo de interdicdo de
pescas de arrasto demersal nos meses de Maio, Julho e Agosto. Com a liberalizacdo em Setembro era
previsivel o crescimento no 3T.

Note-se que, além do sector petrolifero, hd 7 sectores com actividade ainda abaixo dos niveis de 2019,
antes da pandemia. Numa perspectiva holistica, considerando os trés primeiros trimestres de 2022, o
sector mais afectado é o da Intermediacdo Financeira & Seguros, em que o valor econémico criado esta
ainda 29,0% abaixo do mesmo periodo em 2019. Seguem-se a Construgao (-27,8%), Transportes (-
22,1%), o Petrdleo (-16,5%), os Diamantes & Minerais (-10,3%), Comunicacdes (-4,3%) e o Imobiliario
(-1,7%). No reverso da medalha, ha 7 sectores que produzem mais do que antes da pandemia, com
destaque para a Pesca (+24,8%), Comércio (+17%) e Agricultura (+14,5%).

2| No sector petrolifero, registou-se o terceiro crescimento homoélogo desde o 1T2016,
resultado do aumento da producgao. A actividade no sector cresceu 2,7% face ao mesmo periodo de
2021, e a um ritmo mais acelerado do que nos ultimos dois trimestres. Conforme prognosticamos na
ultima nota, estdvamos a espera que actividade acelerasse mais no 3T2022 e desacelerasse no 472022.
Para ja, o crescimento no terceiro trimestre foi de encontro a nossa previsdo entre 2,2%-2,7%, mas no
4T2022 esperamos um crescimento semelhante ou ligeiramente mais brando, conforme ocorreu no
2T2022. Como se pode observar no grafico abaixo, utilizando os dados obtidos de forma independente
pela OPEP, a média mdvel a 6 meses da produgdo esteve gradualmente a subir desde o ultimo trimestre
do ano passado, passando de um minimo de 1,10 milhGes de barris diarios (mbd) em Outubro e
Novembro de 2021, para 1,17 mbd em Agosto deste ano, mas ja esta visivelmente em queda. Ainda
com base nos dados da OPEP, nossos calculos demostram que o crescimento homologo da producdo
avaliado trimestralmente para além de ja estar com tendéncia de desaceleracdo, deve mesmo contrair
no 472022, isto porque a média entre Outubro e Novembro esta a volta de menos 1,6%.
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Contudo, os aumentos de producgdo particularmente no Bloco 18 (Platina), Bloco 15/06 (Cuica e Ndungu)
e Bloco 17 (Zinia Fase 2 e Clov Fase 2), tém suportado o sector, garantindo crescimento. Assim, apesar
desta descida, esperamos ainda que o PIB Petrolifero cresca no 4T.

Producao petrolifera sobe entre final de 2021 e

Blocos 15, 17 e 18 com niveis de produgao bastante
superiores aos de 2021
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tém desacelerado bastante. Para o 472022 Fonte: MinFin, calc. BFA
deverao estar significativamente abaixo dos

niveis de 3T2022 (USD 12 mil milhdes), tendo em conta que por um lado, a producgdo devera cair
ligeiramente, e por outro lado, o prego do barril de petréleo no 2° semestre esteve USD 24 abaixo
da média do 1° semestre (USD 111,36);

e A inflagdo continua na sua trajectoria de desaceleragdo, em particular no caso dos bens
alimentares, por efeito combinado do cambio, levantamento de obrigagées aduaneiras, e a
compra centralizada de bens agricolas pelo Estado através da Reserva Estratégica Alimentar;
contudo, esperamos que a inflagdo mensal acelere mais um pouco em Dezembro, enquanto a
homologa deve voltar a cair no mesmo periodo.
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Finalmente, todos estes factores contribuiram para a contraccao do sentimento econémico no 372022 e
0s receios deverdo se arrastar até o 4T2022. Entretanto, do lado do consumidor, vé-se pelo grafico
abaixo que o nivel de confianga continua sistematicamente a evoluir de modo positivo desde a quebra
abrupta no 372020.

Confianga do consumidor continuar a subir desde Sentimento econémico contraiu e PIB nao-
472020 petrolifero cresceu menos do que previamos
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petrolifera e de 2,2-2,7% na economia petrolifera.
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4| O nivel geral de actividade economica nao-petrolifera em 2023 devera crescer entre 3,8-
4,3%, com um ritmo de crescimento similar ao de 2022, com factores a puxar dos dois lados:
pelo lado negativo, menos receitas petroliferas se comparado a 2022, retraccdo nas despesas de capital
e auséncia de apreciacao do Kwanza no sentido de gerar estimulos maiores a actividade econdémica, pelo
lado positivo, evolucao e consolidagao da confianca do consumidor que continua a subir desde 472020,
politica monetaria mais acomodaticia em contexto de descida ligeira da inflacdo, considerando uma
depreciacao lenta e ligeira do Kwanza.

Do lado da economia petrolifera, em 2023 devem ocorrer poucos projectos de novos
investimentos no sector; aliado ao preco do barril de petréoleo que devera estar abaixo da
média de 2022 (USD 98,5), o resultado deve ser uma contraccao em torno dos 6%-6,6%.
Neste caso, antecipamos uma contracgao na producao, sendo que os investimentos previstos para 2023
deverao estar concentrados no bloco 0 e no bloco 15,06, gerando aumentos de producao nao muito
expressivos, aumentos estes que devem ocorrem somente entre o 3T e 4T2023. Para o PIB como um
todo, o crescimento abrandara para um intervalo entre os 1,0-1,5%.

C. CONCLUSAO

1| A economia como um todo esta a acelerar, mas com tendéncias diferentes no sector
petrolifero e nao-petrolifero. A economia petrolifera que cresceu pela terceira vez desde 2016, deve
desacelerar seu crescimento no 4T2022. A economia ndo-petrolifera devera crescer aos niveis do 372022
ou acelerar ligeiramente. Assim, a nossa expectativa para o 472022 é de um crescimento da economia
entre os 3,8%-4,3%, suportado pelo crescimento entre os 2,3%-2,7% da economia petrolifera e uma
expansdo entre os 4,4%-4,9% da economia nao-petrolifera.

2| Em 2023, prevemos que o PIB cresca de modo mais lento, mas sobretudo devido a
contribuicido do PIB petrolifero, que voltara a ser bastante negativa - de modo mais
importante para as condigcées de vida dos angolanos, o PIB nao-petrolifero devera voltar a
crescer. Com a contraccao que antecipamos ao nivel do PIB petrolifero, o nivel geral de actividade
econdmica devera crescer entre 1,0-1,5%, voltando a acelerar para um ritmo médio a rondar os 3-5%
no periodo entre 2024-2027.
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