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EconOMIAS

PORTUGAL - BANCO DE PORTUGAL MANTEM PREVISAO DE CRESCIMENTO EM 2.5%

- 0 Banco de Portugal actualizou as projecgdes para o crescimento do PIB em 2017, mantendo a taxa de expansao
em 2.5%, mas revendo o desempenho das diversas componentes. Os contributos das procuras interna e externa liquida
de importacdes - obtidos a partir da deducdo de uma estimativa das importagdes necessarias para satisfazer cada uma das
componentes - alteram-se para 1.0 pontos percentuais (p.p.) no caso da procura doméstica, mais 0.3 p.p. do que o estimado
em Junho; e para 1.5 p.p. no caso da procura externa, menos 0.3 p.p. do que anteriormente. Depois de no 1S17 a economia
ter avangado 2.9%, o Banco de Portugal estima um abrandamento do ritmo de crescimento na 28 metade do ano associado
a desaceleragdo das exportagdes. Com efeito, reviu o ritmo de expansdo esperado das exportacoes em 2017 para
7.1% vs anterior projecgao de 9.6%, traduzindo a expectativa de um crescimento menos forte no actual semestre
reflexo de factores que afectaram o comportamento desta variavel no 2516 e 1S17:

i) recuperagdo das exportacoes para fora da EU, impulsionadas pela aceleracdo do comércio com Angola;

ii) aceleracdo das exportacoes para Espanha;

iii) diluicdo de efeitos temporarios que implicaram a redugdo da producdo no sector energético e automovel;

iv) crescimento do turismo.

A compensar estes efeitos esta o aumento de producdo pela Autoeuropa de um novo modelo VW, que podera comegar a ser
exportado até ao final do ano; e a ocorréncia de importantes eventos até ao final do ano, como é o caso do Web Summit no
inicio de Novembro. Apesar da revisdao em baixa do crescimento das exportagdes, estas continuam a ser o principal motor de
crescimento da economia. O Banco de Portugal refere que o forte dinamismo do investimento esperado para este ano esta
associado a “reorientacdo de recursos produtivos para sectores mais expostos a concorréncia internacional”. Relativamente
as restantes componentes, refere-se a revisdo em baixa do crescimento do consumo privado, reflexo do abrandamento do
consumo de bens duradoiros.

- Alguns indicadores publicados recentemente confirmam a expectativa de que o crescimento sera mais moderado
no 2S17, continuando, no entanto a apontar para que a actividade se mantenha dindamica. Em Setembro o indicador
de clima econémico estabilizou em 2.1, depois de em Agosto ter registado uma queda do maximo observado em Julho. Também
entre os consumidores, o indice que mede a confianga caiu para 1.5, sendo este o segundo més consecutivo em que este
indicador se deteriora. A expectativa de pioria da situagdo econdmica do pais nos proximos 12 meses justificam esta evolugdo.
Também a avaliacdo das condicOes no mercado de trabalho nos proximos 12 meses apresenta niveis bastante mais baixos do
que aqueles observados no final de 2016 e primeiros meses de 2017, apesar dos indicadores que avaliam o andamento do
emprego e do desemprego continuarem a evoluir favoravelmente. Comportamento oposto registou o indicador de sentimento
no sector da indUstria transformadora, que aumentou para 1.8 em Setembro, reflectindo expectativas positivas para a evolugdo
da produgdo nos proximos trés meses. De referir que a producdo industrial aumentou 10.4% yoy em Agosto, mais
3.5 p.p. do que em Julho, beneficiando de contributos positivos dos diversos sectores, destacando-se, todavia, o
sector automovel. Este facto reflectira muito provavelmente o inicio da producdo do novo modelo da WV pela Autoeuropa,
antecipando-se, assim, que a producdo industrial mantenha bons desempenhos nos préoximos meses.

Cenario macreconémico do Banco de Portugal para 2017 Indicadores de sentimento
2017
2016
out-17 jun-17 Dif. p.p. (pontos,; pontos)

PIB 1.5% 2.5% 2.5% 0.0

Consumo privado 2.1% 1.9% 2.3% -0.4 10 120

Consumo publico 0.6% 0.3% 0.4% -0.1 0 115

Investimento 1.6% 8.0% 8.8% -0.8 ig‘)(s)

Exportagdes 4.1% 7.1% 9.6% -2.5 '10 100

Importagbes 4.1% 6.9% 9.5% -2.6 -20 95
Contributos liquidos de importagdes: 90
Procura interna 0.6 1.0 0.7 0.3 -30 85
Procura externa 0.9 1.5 1.8 -0.3 _40 80
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Balanca corrente e de capital (% do PIB) 1.7% 1.8% 2.1% 0.3 . a .
) === COnsumidores e [ndUstria
Balanga de bens e servigos (% do PIB) 2.2% 1.7% 2.0% 0.3
e Sent.Econdémico (ELD)

Taxa de inflagdo 0.6% 1.6% 1.6% 0.0 Fonte: Banco de Portugal

Fonte: Boletim econémico do Banco de Portugal - Outubro 2017
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PORTUGAL - BANCO DE PORTUGAL MANTEM PREVISAO DE CRESCIMENTO EM 2.5% (cont.)

Indicadores do mercado de trabalho melhoram

(% da pop. Activa)

64 20

62 st "~ 18
60 o~

\/\N / \ / 16

58

o Y- : 14

54 S N 12

52 / \ 10
[N o SV~ ¢ <

50 8

48 6
N O NN OO O O A N MMTST N © O N
ey YA YA Y
S5 3395335538883 8%
c E- c 68 E- ¢c o E- c o E*- ¢c o

Taxa de Emprego Taxa de Desemprego (ELD)
Fonte: INE

20

Producgao industrial

(taxa de variagdo média anual)

25%
20%
15%
10%

5%

0%
-5%

LT~ s
™ ™ <t < < Ln n n O O (o} ~ ~
i i ~— i i ~— ~— ~— ~— i i ~— i

| | ' ' | f | i 1 | | | |
o N = o N = o N = o N = o
o O Q9 o o0 29 o O Q9 o o0 Q9 o
© O © © O © © O © © T © ©
Total Sector automoével Fonte: INE

Nota:IPI ajustado de sazonalidae e efeitos de calendario

Teresa Gil Pinheiro



E.E.F. ., Mercados Financeiros » Outubro 2017

EconOMIAS

ANGOLA - INFLAGAO MANTEM TRAJECTORIA DESCENDENTE

- Taxa de inflagdo mantém tendéncia descendente em Agosto. A taxa de inflagdo homéloga, medida pelo Indice de Pregos
do Consumidor da cidade de Luanda, desacelerou em Agosto para 27% (29% no més anterior). A inflacdo mensal foi de 1.7%,
face a 1.8% em Julho. A rubrica de alimentacdo e bebidas ndo alcodlicas registou o maior contributo para a variagdo mensal
dos pregos (0.49 p.p.), seguindo-se os bens e servigos diversos (0.29 p.p.) e vestuario e calgado (0.23 p.p.). Considerando a
desaceleragdo do ritmo de crescimento dos precos, o Comité de Politica Monetaria do Banco Nacional de Angola decidiu manter
inalterada a orientacao de politica monetaria. Na reunido do passado dia 29 de Setembro, o Comité manteve inalterada a taxa
de juro de referéncia (taxa BNA) em 16%, a taxa de juro da facilidade permanente de cedéncia de liquidez overnight em 20%
e a taxa de juro de absorgdo de liquidez a 7 dias em 2.75%. A proxima reunido estd marcada para dia 27 deste més.

- A informacdo divulgada relativa ao mercado petrolifero angolano aponta para um aumento do preco e da
producdao média diaria nos primeiros 8 meses do ano. O preco médio do barril de petréleo aumentou 9.1% até Agosto,
para USD 48.26, enquanto a producdo média didria incrementou 2.2% em igual periodo, para 1.61 milhdes de barris didrios
(mbd). Apesar da melhoria registada entre Janeiro e Agosto, a comparacdo homdloga revela que a produgdo de petréleo em
Angola caiu mais de 7%; o prego, no entanto, regista uma variacdo homdloga muito favoravel, de 12.2%. No que diz respeito
as receitas orcamentais provenientes do sector do petrdleo, é possivel verificar um aumento de 24% nos primeiros 8 meses
do ano (valores em USD), reflectindo a receita da concessionaria (67% até Agosto). Assim, de acordo com 0s nossos calculos,
¢ possivel que o grau de execucdo das receitas fiscais com o petrdleo tenha atingido 62% em Agosto.

o Em termos de prazos estipulados pela Lei Quadro do Orcamento Geral do Estado (OGE), a entrada do OGE no Parlamento
angolano deverd ocorrer até dia 31 de Outubro de cada ano. No entanto, em ano de eleigGes, o prazo é prolongado até dia
15 de Dezembro. Posteriormente, a Assembleia Nacional tem até dia 15 de Fevereiro para discutir e aprovar a proposta de
orcamento apresentada.

Inflagdo desacelerou de novo em Agosto CPM manteve as taxas de juro de politica monetaria
inalteradas na reunidao de Setembro
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MOGAMBIQUE - GOVERNO PREVE MELHORIA DO DEFICE PARA 2018

- O Governo prevé um défice de 8.1% do PIB (excluindo donativos), o que representa uma queda de 2.6 pontos
percentuais (p.p.) face ao OGE 2017; incluindo donativos, o défice devera ficar em 3.9% do PIB. As receitas deverdo
aumentar 19.6%, enquanto as despesas deverdo crescer 11.3%, destacando-se o aumento superior a 23% dos encargos da
divida, que, no proximo ano, atingirdo 3.3% do PIB. Este aumento deve-se aos encargos com o pagamento de juros internos,
em linha com o agravamento das taxas de juro. E ainda referido, neste ponto, que o objectivo do Executivo é proceder a uma
gestdo rigorosa da divida publica, pressupondo a sua reestruturacdo. A elaboracdo do orcamento do préximo ano assenta num
conjunto de objectivos, que inclui a diversificacdo das fontes de arrecadacdo de receitas, a racionalizacdo das despesas, a
reforma do sector empresarial do Estado e a autonomia gradual do fundo de pens6es dos funcionarios publicos. Adicionalmente,
o montante de donativos devera aumentar em cerca de 24% face a 2017, ainda que ndo esteja consignado nenhum valor a
modalidade de Apoio Geral ao Orcamento.

- O défice da balancga corrente melhorou substancialmente no 2T do ano, passando de USD 1.4 mil milhGes no 2T16,
para USD 271 milhdes no 2T17. A melhoria foi transversal a todas as balancas. As exportagdes de bens aumentaram em
quase 50% face ao 2T16, contribuindo fortemente as exportacées dos megaprojectos (no 2T16, os grandes projectos tinham
um peso de 84% nas exportacGes totais). Por bens, destacam-se o aluminio (+61% y/y) e o carvdo (+205% y/y), sendo que,
no caso deste Ultimo, o seu peso atingiu os 40% do total das exportages mocambicanas no 2T. As importacdes, por outro
lado, cairam 4% em termos homdlogos, mas as relativas aos megaprojectos continuaram a aumentar no 2T (+47% y/y).

. Comércio internacional de bens
Pressupostos macroecondomicos subjacentes ao OGE 2018

2015 2016 2017 2018 s . )
(variagdo em cadeia - acumulado 4 trim.)

OGE Proposta
PIB Nominal (milhdes MT) 592,024 689,213 802,900 991,655 40%
Taxa de crescimento real PIB (%) 6.6 3.8 5.5 5.3 30% N
Taxa de Inflagdo (média anual, %) 3.6 19.9 15.5 11.9 20% \v/\ /
RIL (meses de cobertura de importacdes) 3.8 3.6 3.1 6.0 10% e — /
Exportagdes (milhdes USD) 3,413.3 3,328.2 3,463.0 4,122.0 0% + +— ./ +—
IDE (milhdes USD) 3,866.8 3,093.4 2,981.0 2,850.0 -10% /
Populagdo (milhdes habitantes) 25.7 26.4 27.1 27.8 -20% Y
Fonte: DGO. -30% .
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Reservas tém recuperado nos Gltimos meses, impulso  Taxa de inflagdo homdloga manteve a trajectoria

dado pelas exportacdes e pela politica monetaria descendente em Setembro
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