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Resumo

O presente estudo contribui para o conhecimento da relacdo existente entre o
petroleo e o desempenho econdémico de Angola. A componente tedrica desta dissertagdo
faz uma revisdo da literatura sobre estudos acerca da relacdo entre o petréleo e o
desempenho econémico de paises especificos ou grupos de paises. E também feito um
estudo da evolugdo econdmica de Angola, bem como as alteragdes verificadas nos
indicadores econdémicos do pais, face as alteracOes registadas na atividade petrolifera.
Foram utilizadas observagdes anuais para o periodo [1990-2015]. Estimou-se um
modelo de regressdo linear que relacionou a variavel dependente Produto Interno Bruto
(PIB), com as duas variaveis independentes principais, nomeadamente, 0 preco e a
producéo de petréleo, e algumas varidveis de controlo, tais como a taxa de cambio,
exportacgdes e inflagdo. De forma a garantir a validade deste modelo, foram testadas as
hipoteses cléssicas e assintoticas do Ordinary Least Squares (OLS). Foi ainda testada a

cointegracdo Engle-Granger entre as variaveis de interesse.

Conclui-se através do modelo inicial, da sua significancia estatistica e coeficientes,
que existe uma relagdo positiva e significativa entre o preco e producgdo do petréleo e o
PIB de Angola. Apoés realizados todos os testes, verifica-se que o modelo estimado é
dinamicamente completo e que a sua inferéncia estatistica é valida, entretanto ndo pode
ser usado para interpretacdes mais detalhadas, uma vez que, ap6s serem aplicadas as
transformacfes necessarias, 0 modelo perde capacidade preditiva. O teste Engle-
Granger revelou-se importante, demonstrando a cointegracdo do PIB com o0 preco e a
quantidade produzida do petréleo e comprovando a existéncia de uma relagdo a longo
prazo entre o petroleo e o crescimento econdmico de Angola.

Palavras-chave: Angola, PIB, petroleo, preco do petroleo, producdo do petrdleo,



crescimento economico, OLS, Hipdteses assintoticas e classicas, teste de cointegracdo

Engle-Granger.



Abstract

This study contributes for the knowledge of the relationship between oil prices
and Angolan economic growth. The theoretical section of the present dissertation does a
literature review regarding previous studies about specific countries or groups of
countries. Furthermore, a study about the Angolan economic evolution, as well as the
changes in the country's macroeconomic indicators towards the changes in oil activity,

was also conducted.

The study relies on annual data for the period between 1990 and 2015. A linear
regression model was estimated to make a connection between the dependent variable
Gross Domestic Product (GDP), the main variables oil price and production and the
control variables, such as real exchange rate, export and inflation. To assure the quality
of the model the Classical and Asymptotic OLS properties were tested. Engle-Granger

cointegration was also tested between the dependent and the main variables.

The thesis concludes that the initial model itself and its statistics, shows a long-
term relationship between the variables. The findings show that the estimated model is
dynamically complete and its statistics inferences are valid, even though the model
cannot be used for further conclusions, because of the loss of the variables information
during the tests. The Engle-Granger cointegration test revealed itself to be very
important, showing that the GDP and the oil price and production are cointegrated and
that there is a long run term relationship between the oil price and production and

Angola's economic growth.

Keywords: Angola, GDP, oil, oil price, oil production, economic growth, OLS,

Classical and Asymptotic OLS properties, Engle-Granger cointegration test.
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1.Introducéo

O petrdleo é um recurso natural escasso, com um papel relevante na producéo de
energia. Deste modo, o estudo da relacdo do preco e da producdo do petroleo com o
crescimento economico dos paises produtores apresenta bastante interesse cientifico,
podendo os resultados serem utilizados para uma melhor compreenséo deste fenomeno.

Existem ja alguns estudos desenvolvidos nesta area para alguns paises ou grupos
de paises, como Bildirici & Kayik¢i (2012) que estudaram esta relagdo para alguns
paises da Europa e da Asia ou lwayemi & Fowowe (2010) e Olomola & Adejumo
(2006), que analisaram a mesma relacdo para a Nigéria.

Porém, o caso angolano tem sido pouco estudado. Sendo Angola um pais em
desenvolvimento e o segundo maior exportador africano de petréleo, torna-se
interessante analisar esta ligacdo (Organization of the Petroleum Exporting Countries —
OPEC).

A economia angolana tem vindo a sofrer diversas alteragdes ao longo dos anos.
Apos a independéncia do pais, a sua atividade petrolifera sofreu uma transformacéo
passando o petroleo a constituir cerca de 90% das exportacdes totais e,
consequentemente, o principal gerador de rendimentos no pais. (Gongalves, 2011;
World Bank, 2017)

Esta evolugdo favoravel do setor originou um crescimento nos principais
indicadores macroeconomicos do pais. O Produto Interno Bruto (PIB), registou taxas de
crescimento elevadas, de dois digitos. Porém, este crescimento foi interrompido em
2015, a0 mesmo tempo que o precgo do barril do petréleo sofreu uma queda de 45%, um

dos maiores declinios anteriormente registados. (World Bank, 2017).



Deste modo, este estudo pretende, estudar de forma mais aprofundada a relacéo
entre o preco e a producdo do petroleo e o crescimento econdémico de Angola. Acresce
ainda que, esta dissertacao contribui para a literatura cientifica na medida em que estuda
um periodo mais recente, que leva em conta as alteracdes e evolugdes recentes levadas a
cabo no pais, fatores estes que podem influenciar os resultados obtidos anteriormente
em outros estudos efetuados.

Para este intento, foram utilizados instrumentos e ferramentas aprendidas ao
longo do Mestrado em Métodos Quantitativos para a Decisdo Econdmica e Empresarial.

A presente dissertacdo encontra-se dividida em oito capitulos, nos quais serdo
apresentados: uma breve revisdo de literatura, a historia da economia angolana e a sua
relacdo com o petroleo, os dados e varidveis a serem utilizados bem como a
metodologia adoptada e as principais conclusdes e limitagoes.

Como citado supra, na primeira parte do presente estudo é feita uma abordagem
tedrica da relacdo existente entre o preco e a producao de petréleo e o crescimento
econdémico de Angola fazendo-se uma revisdo da literatura e uma analise da economia
angolana.

De seguida é desenvolvida a componente empirica do estudo que visa inquirir,
através de inferéncia estatistica, a relacdo existente entre o petréleo e o desempenho
econdmico angolano. O estudo pretende construir um modelo de regressao linear que ao
combinar o PIB, o preco do petroleo e outras variaveis principais e de controlo, permite
estimar esse mesmo impacto. Posteriormente procurou-se ainda testar a existéncia de
uma relacéo de cointegracdo entre o PIB, o preco e a produgéo do petréleo.

As observacdes das séries temporais terdo por base dados anuais compreendidos
entre 1990 e 2015. Foi selecionado este horizonte temporal uma vez que, € a partir deste

periodo que se encontra uma maior disponibilidade de dados. Note-se que 0 mesmo



periodo ocorre durante o pos-guerra, onde se verificou uma maior organizacdo do pais,
que possibilitou a recuperacdo, recolha e publicacédo de alguns dados.

A modelacdo econométrica seguiu a verificacdo das hipoteses classicas e
assintoticas do OLS, recorrendo a realizacdo de testes de significancia, testes de raizes
unitarias e estudo da estacionariedade, bem como autocorrelacdo no modelo, de forma a
garantir a validade da inferéncia estatistica. Por fim foi aplicado um teste de
cointegracdo Engle-Granger as variaveis de interesse.

Os principais resultados e conclus6es, bem como as limitacbes compreendidas

no estudo serdo apresentados nos respetivos capitulos.



2.Revisdo da Literatura

A Revisdo da Literatura da presente dissertacdo foca sobretudo na analise do
preco do petroleo e o crescimento econémico, dos paises produtores.

Segundo Omojolaibi (2013), o sector energético ocupa um lugar central na
economia mundial. Apesar de todos os desenvolvimentos relacionados com a
exploracdo e producdo por via de energias renovaveis, tais como fontes edlicas,
hidricas, solar ou nuclear e apesar de novas tecnologias menos dependentes de produtos
derivados do petrdleo, o papel do petréleo nos movimentos macroecondémicos continua
a ser muito significativo.

Por esse motivo, talvez fosse possivel supor que os paises ricos em fontes de
petroleo fossem detentores de uma vantagem econdmica. No entanto, os estudos
empiricos sobre este assunto ndo sao totalmente conclusivos. De fato, Brunnschweiler
(2009), encontrou evidéncias de que o petroleo tem um efeito positivo no crescimento
econdmico. Alexeev & Conrad (2011) ndo encontraram indicios de efeitos negativos da
producdo de petréleo no produto. A correlagdo entre 0s recursos naturais e o
crescimento econdmico de diversos paises tem sido alvo de investigacdo para varios
autores em diversas vertentes, tais como o petrdleo enquanto fonte de energia e o seu
consumo, estudado por Zhang et al. (2011), Ozturk & Acaravci (2011) e a
produtividade, analisado por Barros & Managi (2009).

Bildirici & Kayikgi (2012) estudaram o efeito da producdo do petrdleo no
crescimento econOmico nos paises europeus e asiaticos, usando dados em painel.
Concluiram que para estes paises estas duas varidveis estdo correlacionadas e existe
ainda uma causalidade bidirecional.

Porém, Sachs & Warner (1995), Kronenberg (2004), Sala-i-Martin &

Subramanian (2003), sugerem a existéncia de uma “maldi¢ao” associada aos recursos
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naturais, para os paises produtores. Esta maldi¢do consiste numa correlacdo negativa
significativa entre a abundancia de recursos naturais e o crescimento econdémico de
varios paises alegadamente “ricos” nesses recursos naturais.

Zhang et al. (2011) investigaram a relacdo empirica entre 0 consumo de energia e 0
desenvolvimento econémico na China, encontrando relacdes diferentes entre 0 consumo
de energia e o crescimento econémico.

Como tal, a literatura cientifica anterior ndo é clara em esclarecer se a posse de recursos
de petroleo tem efeitos positivos ou negativos no desempenho econémico de um pais.

A relacdo entre o petr6leo e o crescimento econdomico nos paises africanos
exportadores foi assunto de alguma investigacdo anterior cujo presente estudo ira
complementar. Alguns estudos anteriores incidiram sobre um determinado pais. Por
exemplo, lwayemi & Fowowe (2010) analisaram o impacto de choques no preco do
petr6leo na Nigéria, enriquecendo o anterior trabalno na mesma area realizado por
Olomola & Adejumo (2006). Ambos estudos concluiram que os choques no preco do
petréleo ndo afetam a maior parte das variaveis estudadas.

Omojolaibi (2013) estudou os efeitos das alteracbes no preco do petrdleo na
atividade econdémica da Nigéria, concluindo que apesar de ter alguma influéncia, esta
variavel ndo € a mais significativa.

Um outro grupo de estudo procura abordar varios paises ao mesmo tempo.
Contudo, geralmente, esses paises apresentam caracteristicas distintas, Jiménez-
Rodriguez & Sanchez (2004) relacionaram o preco do petroleo e a atividade econdémica
de alguns paises da Organizacdo para a Cooperacdo e Desenvolvimento Econdémico
(OCDE) (Japdo, Estados Unidos, Canada, Franca, Italia, Noruega, Reino Unido,
Alemanha e alguns paises da area Euro), através de um modelo Vetores

Autorregressivos (VAR). Os seus resultados demonstram um impacto ndo-linear do
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preco do petréleo no PIB desses paises. Behmiri & Manso (2013, 2014) estudaram a
relacdo entre o consumo do barril de petréleo e o crescimento economico de um
conjunto de paises da Africa Subsaariana, Angola inclusive e, realizaram 0 mesmo
estudo para alguns paises da América Latina. Para o primeiro estudo, utilizaram a
causalidade de Granger encontrando uma causalidade bidirecional entre as variaveis,
havendo uma influéncia mutua para os paises importadores e unidirecional para 0s
paises exportadores, na medida em que o preco do petroleo tem uma relacdo de
causalidade com o PIB suportando a hipdtese de crescimento econdmico. Ozturk
(2011), analisou a causalidade a curto e longo prazo entre o0 consumo de eletricidade e o
crescimento econdémico em 11 paises do Médio Oriente e do Norte de Africa onde de
um modo geral, ndo encontrou uma relagédo entre o consumo de energia e o crescimento
economico.

Esta tese aborda de forma mais detalhada o caso de Angola quanto a relacéo
entre o preco e a producdo do petrdleo e o crescimento econdmico. Pode-se comprovar
a existéncia muito reduzida de estudos que se concentrem especificamente no caso de
Angola. Em estudos envolvendo varios paises em simultaneo existem muitas diferencas
entre eles que podem ndo ser tidas em conta. Inclusive, estas podem ter efeitos nos
resultados obtidos. Por exemplo, Jiménez-Rodriguez & Sanchez (2004) e Behmiri &
Manso (2013) analisam paises importadores e exportadores de petréleo no mesmo
grupo.

Outro ponto a ter em conta é o facto de alguns estudos realizados terem sido
sobre paises desenvolvidos, paises em transicdo, ou ainda importadores de petroleo,
como o estudo feito por Jiménez-Rodriguez & Sanchez (2004), o que altera muito a

possivel interpretacdo dos resultados. Para paises exportadores de petroleo e em
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desenvolvimento, € esperado um resultado diferente que s6 pode ser determinado de
forma empirica (lwayemi & Fowowe, 2011).

Angola é um pais em desenvolvimento, pelo que, o petréleo pode ter impacto
diferente para a sua economia do que para 0s outros paises desenvolvidos ou em
transicdo. Existem ainda artigos que analisaram paises importadores de petréleo e ndo

exportadores o que comporta uma analise diferente da desenvolvida no presente estudo.
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3. A Economia Angolana

3.1. A Economia Angolana e a sua evolucéo

Angola é um pais localizado na costa ocidental de Africa, com 1.247.000 km? de
area e aproximadamente 25 milhGes de habitantes. A sua capital é Luanda. Num
contexto histérico, Angola viu o seu territério ser ocupado pelos seus colonos
portugueses como consequéncia dos descobrimentos comandados por Diogo Céo, em
1484. Em 1575 formou-se entdo a coldnia portuguesa, sobretudo na faixa litoral do pais,
cujo fim dos seus exploradores consistia sobretudo na exploracdo dos seus recursos
naturais como também o trafico negreiro. O pais esclavagista tornou-se numa sociedade
especializada em agricultura produzindo cacau, café, algoddo, milho, farinha de
mandioca, entre outros, tanto para autoconsumo como para fins econdémicos
(exportacdo) (Gongalves, 2011; Valério & Fontoura, 1994).

Esta situacdo permaneceu durante varios anos, até 1850 com a abolicdo da
escravidao, que apesar de legislada em 1837 sé entrou em vigor 13 anos depois,
(Valério & Fontoura, 1994). Posteriormente, Angola tornou-se na provincia ultramarina
de Portugal e a nivel econdémico, iniciou-se a exportacdo de diamantes, tendo sido
fundada em 1921 a DIAMANG (Companhia de Diamantes de Angola). Nesta época, 0s
diamantes e alguns produtos agricolas mencionados anteriormente consistiam 0s
principais produtos na tabela de exportaces.

Entretanto, na segunda primeira metade do século XX, mais precisamente em
1910 iniciou-se a pesquisa de petréleo no solo angolano (Chimpolo, 2009).

A0 mesmo tempo que isto acontecia, as desigualdades tornavam-se cada vez
mais visiveis levando o povo a revoltar-se constantemente. Instalou-se deste modo um
clima de instabilidade e de guerra que, o governo portugués chamar-lhe-ia “guerra

Ultramar” e “guerra colonial” e que 0s revoltosos consideravam como uma “guerra de
gu q g
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libertagdo” ou “guerra de independéncia” (Gongalves, 2011). A guerra terminou com a
assinatura dos trés cessar-fogos (pelos trés movimentos armados MPLA (Movimento
Popular para a Libertacdo de Angola) criado em 1956, FNLA (Frente Nacional para a
Libertacdo de Angola) fundado em 1961 e a UNITA (Unido Nacional para a
Independéncia Total de Angola), iniciada em 1966), em 1974, data que marcou o inicio
das negociacOes de transicdo para a independéncia, tendo como momento de concluséo
a assinatura do Acordo do Alvor em 1975, que fixa a data para a independéncia a 11 de
novembro de 1975, (Gongalves, 2011; Luvualu de Carvalho, 2010; Acordo de Alvor,
Capitulo I, Artigo 1; Wheeler, Pélissier et.al, 2009).

Desde 1960 que a economia angolana apresentava um elevado crescimento,
porém com elevadas desigualdades sociais. As exportacdes sempre constituiram a
principal fonte de rendimento para o pais. Em 1970 e 1974 o comércio exterior
angolano teve o comportamento apresentado no Quadro 1:

Quadro 1. ExportacGes e importacdes angolanas imediatamente antes da independéncia

(em mil milhdes)

Anos Exportacbes  Importacoes

12,172 mil 10,594 mil
1970 milhdes milhdes

31,215 mil 15,215 mil
1974 milhdes milhdes

Fonte: Gongalves (2011).

Como observavel através do Quadro 1, tanto em 1970 como em 1974 as
exportacdes apresentaram um valor mais elevado que as importagdes. Entretanto, de
1974 o valor das exportacdes duplicou em relagdo 1970, e a diferenca entre o valor das
importagdes e das exportacfes tornou-se maior, apresentando assim o pais um superavit

na balanca comercial.
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Em 1974 a maior parte do valor das exportacdes era relativo ao petroleo (15,112
mil milhdes cerca de 50% do total). Apenas depois apareciam as exportacGes do café
que representava cerca de 6,274 mil milhGes (aproximadamente 20%), 0 que mostra a
grande alteracdo sofrida na economia uma vez que outrora o café ocupava o primeiro
lugar na tabela das exportacdes (Goncalves, 2011).
Como podemos observar pelo Gréafico 1, apds 1974 o petroleo comegou a representar
uma percentagem maior na composicao das exportacdes de Angola.

Gréafico 1. Composicdo das exportacdes de Angola

Composigio das exportagies de Angola
Valores em percentagens

EFIGURA ]S 7]

100

70 petriiiea ,.+"

e

] +
1968 1970 1972 (974 1976 1973 1980 1982 1984 1986 1988 1990

Amos

Fonte: Valério e Fontoura, 1994.

Segundo Gongalves (2011), a economia angolana continuou a apresentar varias
lacunas e um perfil de precariedade, motivado pela heranca da economia colonial ainda
muito presente e pela instabilidade politica e militar que teve lugar desde o inicio da
independéncia. Esta instabilidade causou destruicbes e impediu possibilidades
produtivas em certos territérios. Para além disso, inibiu um possivel crescimento
econdmico e/ou um desenvolvimento social, criando uma nova piramide social onde as
desigualdades sociais, de funcdes e de riquezas se tornariam cada vez maiores. Wheeler,
Pélissier et.al, (2009, p. 355), reforcam o contraste existente no pais: “... o paradoxo de

um territorio vasto, rico em minerais, com uma populacdo assolada por décadas de

16



guerra e dramaticamente privada de recursos médicos, sociais, econdémicos e
educativos.”.

Em 1975, o sector produtivo ficou completamente parado e, o Estado parecia
ndo conseguir recuperar a atividade nem mesmo nos campos de maior facilidade de
recuperacdo como a agricultura e a pesca (Gongalves, 2011). Noa ano seguinte, criou-se
a moeda nacional, o0 Kwanza, que tinha o mesmo valor que o escudo angolano e
consequentemente 0 mesmo cambio em relacdo ao Ddlar americano (30 escudos por um
USD) (Goncalves, 2011).

Durante vérios anos, Angola apresentou uma economia com um baixo
desempenho, acompanhado de elevadas desigualdades sociais, justificadas sobretudo
pelos anos de guerra. Entretanto, esta explicacdo dada por quadros da administracdo
publica e de gestdo empresarial foi muitas vezes rejeitada por altos dirigentes, uma vez
que servia somente para encobrir os verdadeiros problemas de base existentes no pais:
excesso de propriedade estatal e deficit de recursos humanos de bom desempenho,
(Goncalves, 2011).

No ano de 1986 a situacdo econdmica de Angola agravou-se face a primeira
queda dos precos do petréleo, que sera abordada posteriormente. Os niveis de
importacdo alimentar foram reduzidos de forma drastica e verificou-se um aumento da
pobreza e dos precos dos bens de consumo. A central sindical do regime estima que,
naquela altura, uma familia urbana com rendimento de oito mil kwanzas, necessitava de
treze mil kwanzas para satisfazer as necessidades basicas (U.N.T.A.1984, citado por
Gongcalves, 2011).

Em 1987 o Governo criou o Saneamento Econdémico e Financeiro (SEF) e
candidatou-se ao Fundo Monetério de Investimento (FMI), cuja entrada foi somente em

1990. A entrada no FMI exigiu reformas urgentes na economia do pais. A primeira
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mudanga consistiu numa mudanga na moeda, com 0 objetivo de retirar de circulacdo
95% da massa monetaria, tendo efeito imediato sobre os precos. (Gongalves, 2011).

Acresce ainda que depois de conseguida a independéncia, o pais enfrentou uma
longa guerra civil entre os principais partidos politicos do pais: a UNITA e o MPLA.
Depois de 27 anos desde o marco da independéncia, finalmente é alcancada a paz ao 4
de abril de 2002, consolidada com um acordo assinado por ambos partidos politicos
(Goncalves, 2011; Wheeler, Pélissier et. al, 2009).

A independéncia e a longa guerra civil vivida pelo pais foram marcos historicos
que influenciaram bastante o desenvolvimento da economia do pais. “Ao fator guerra
foram adicionados outros elementos inibidores, como insuficiéncia de recursos
humanos qualificados e persisténcia do extrativismo.”, (Gongalves, 2011, p. 117).

O petroleo foi ganhando cada vez mais importancia, até obter um caracter
decisivo na economia, uma vez que as suas receitas foram responsaveis por grande parte
do financiamento orcamental do pais. (Goncalves, 2011).

Como explicado anteriormente, o café e os diamantes perderam os seus lugares
dominantes para o petréleo. Entretanto, a producdo de diamantes, a segunda maior
exportacdo do pais, cresceu rapidamente até 2006, quando o volume de producdo
atingiu 9,2 milhdes de quilates, (World Bank, 2017).

Tal como observavel no Gréfico 2, a moeda oficial, que em 1990 tinha sofrido
uma elevada desvalorizacdo, passou a ter um comportamento mais estatico, passando de
58,67 Kwanzas por Dolar em 2002, para 75 em 2008. Durante esse periodo, as
oscilacBes ndo foram muito elevadas, mantendo-se entre os 70 e 85 Kwanzas por Dolar.
Com estas politicas monetarias e cambiais, 0s pregos reduziram bastante, havendo assim

uma reducdo significante dos precos e consequente diminuicdo da taxa de inflagdo. Esta
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registou durante 6 anos, valores com 3 digitos, tendo reduzido bastante e chegando a
atingir em 2014, o valor de 7,28%, como pode-se observar pelo Grafico 3.

Gréfico 2. Taxa de cambio formal (AKZ-USD)
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Adaptado de: BNA (14 de julho de 2017).

Gréfico 3. Taxa de Inflagdo (%) a pregos de consumidor

Taxa de Inflagao (%) - Pregos
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Adaptado de: International Monetary Fund (IMF) (2017).

Juntamente com as melhorias acima descritas, o PIB angolano também foi
sofrendo algumas alterac6es ao longo dos anos. O Grafico 4, exibe que partir de 2002, o
PIB verificou um elevado crescimento, passando dos 12 mil milhdes de Dolares
americanos, para cerca de 60 mil milhdes de Dolares em 2007. Em 2010, o PIB
angolano era de cerca de 82 mil milhdes de Dolares americanos, tendo aumentado de
forma continua e significativa até 2014 onde o valor se encontrava em cerca de 127 mil

milhdes de Délares.
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Gréfico 4. Evolucao do PIB angolano (em milhdes de Ddlares)
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Adaptado de: World Bank (2017).

Gréafico 5. Crescimento anual do PIB angolano (%)
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Adaptado de: World Bank (2017).

O Gréfico 5, mostra a evolugdo da taxa de crescimento do pais ao longo do
periodo em estudo e, permite observar que os valores oscilaram bastante entre 1986 e
2002, tendo registado taxas negativas e valores positivos nunca acima dos 10%.
Entretanto, a partir desta mesma data verificamos uma evolucdo bastante acentuada na

mesma, chegando a atingir em 2005 os 18%.
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Como anteriormente mencionado e através da observacdo dos graficos expostos
ao longo do presente texto, podemos concluir que 2002 marca o inicio do
desenvolvimento da economia angolana. Este facto justifica-se por diversos fatores tais
como: o fim da extensa guerra civil, que, como mencionado por Gongalves (2011),
reduziu as despesas militares avaliadas em cerca de 40% do orcamento, as receitas
geradas pela producdo diamantifera, como mencionado supra €, a subida do preco do
petrdleo, cuja importancia tinha vindo a ganhar elevadas proporcdes desde a década de
80, tema aprofundado no ponto seguinte. Deste modo, as receitas do pais continuaram a
aumentar, estando o PIB do pais situado nos 40 mil milhdes de délares, em 2006 (World
Bank).

Quadro 2. Composic¢do do PIB por setor em 2006 e 2010

Setor 2006 2010
Agricultura 73 99
Petroleo 55,7 45,9
Diamantes 2,3 1
Inddstria
Transformadora 48 63
Servigos Mercantis 16,8 21
Pesca e derivados 03 0,2
Construgéo 43 81
Energia 0,1 01
Outros 83 74

Fonte: Gongalves (2011).

Tal como patente no Quadro 2, o petréleo tem um peso muito grande na
composigdo do PIB Angolano recente. Este representava em 2006 mais de metade do
PIB angolano, seguido dos servigos mercantis e da agricultura. Em 2010 estes valores
alteraram ligeiramente, mantendo-se o petroleo na lideranca. Entretanto, pode verificar-
se algum crescimento dos sectores ndo petroliferos, como a agricultura que registou um

aumento de 2,6%, 0s servi¢os mercantis que passaram de 16,8% para 21%, a construgédo
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e a industria transformadora com um aumento de 3,8% e 2,5% respetivamente, como
observavel pelo Quadro 2.

O crescimento econdmico do pais estendeu-se até 2009, onde acabou por sofrer
uma inversdo, motivada pela crise econémica de 2008, que teve uma repercussao a nivel
mundial e que, como veremos de seguida, influenciou o preco do petréleo. Entretanto,
apos este periodo, é possivel notar um ligeiro crescimento econémico que voltara a
abrandar em 2014, periodo dos principais recuos nos anteriores avangos registados.

A taxa de inflacdo reacendeu, tendo passado de 7,28% em 2014 para 34% em
2016 e 2017. N&o se registava um valor desta amplitude desde 2005. O PIB também
sofreu uma queda de cerca de 20 mil milhGes de Dolares, de 2014 para 2015. O cambio
de divisas sofreu um elevado aumento, consequente de uma reducdo da entrada de
divisas no pais, originando uma apreciacdo do Délar em relacdo ao Kwanza. Registou-
se um aumento de cerca de 60% no valor da taxa de cAmbio no periodo entre 2012 e
2016.

Segundo o World Bank, o sector ndo petrolifero sofreu igualmente um
abrandamento devido a atrasos em alguns investimentos chave nos sectores da energia e
industria, tendo crescido apenas 1,3% em comparacdo a 6,3% em 2013.

Quadro 3. Crescimento nos sectores ndo petroliferos em 2015 (%)

Setor 2015
Agricultura 0,2
Diamantes 3,2
Construgdo 3,5
Energia 2,5

Adaptado de: World Bank

O petroéleo continuou a ser o maior gerador de receitas para o pais. Apesar dos
esforgos, Angola continua a contar sobretudo com o sector petrolifero para gerar

receitas, embora as receitas por ele geradas em 2015, terem descrido entre 23 e 16
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pontos percentuais no PIB (World Bank, 17 de outubro de 2016). A agricultura e
manufatura continuam a revelar estatisticas modestas, 0 que impacta ndo s6 a
diversificacdo da economia como a criacdo de emprego, outro problema caracteristico
da economia angolana, uma vez que 0 sector que é alvo da maior parte de investimento
e exploracdo, o sector petrolifero, gera poucos postos de trabalho (Gongalves, 2011). O
emprego é uma das variaveis de elevada importancia a nivel macroeconémico. Em
Angola, o desemprego €, até aos dias de hoje, dificil de analisar e quantificar, tendo em

conta a inexisténcia de estatisticas oficiais, como suportado por Alves da Rocha, 2008.

3.2. Relacdo entre o petroleo e a economia angolana

Tal como referido anteriormente, a descoberta do petréleo remonta a 1910, ano
que, segundo Chimpolo (2009), constitui a primeira fase da histéria do petrleo em
Angola. Esta primeira fase, de descoberta é marcada pela atribui¢do de uma licenca para
a mesma as empresas Canha e Formigal. Paralelamente a este acontecimento as
empresas PEMA (Companhia de pesquisa de Minérios de Angola) e Sinclair,
desenvolviam atividades similares. Entretanto, apds estes acontecimentos, a exploracédo
petrolifera ficou suspensa, retomando em 1952 (Chimpolo, 2009).

A segunda fase - confirmacdo e exportacdo, foi entre 1952 e 1974. Foi neste
periodo que ocorreu a primeira exportacdo de petroleo angolano, oriunda do pequeno
jazigo descoberto, denominado “Benfica”. Gongalves (2011, p. 106) descreve o
seguinte: “Em 1956, teve lugar a primeira exportagdo de petroleo angolano (para
Portugal), produto do primeiro pogo descoberto, numa profundidade de 2.516 metros,
conforme comunicado publicado na imprensa pela empresa belga Petrofina: “na noite
de 12 para 13 de abril [de 1954] o pogo de Benfica ‘Silva Carvalho n°2’ produziu em

uma hora, duas toneladas de petroleo puro de boa qualidade”. Em 2 de dezembro de
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1955, é autorizada a instalacdo da refinaria de Luanda, com capacidade para operar
entre quinhentas mil e um milh&o de toneladas anuais.

Este resultado decorria do recomeco das pesquisas em 1952 e da assinatura do contrato
entre o governo e a Petrofina, com material capaz de perfurar até 5.000 metros. Nessa
década o petroleo ndo entrou na tabela de topo das exportacdes embora tenha ganho
importancia no mercado interno. O café e os diamantes continuavam na dianteira
(\Valério e Fontoura, 1994).

Quadro 4. Composicao das Exportacdes de Angola (%)

Composicio das exportagies de Angola
Valores em percenfagens

[QUADRD K* 2]

Ana Café Tiassantes Petrdlen Ohairss
1969.................'Jsl 20 5 40
L I 20 | g 51 |
W9 | 4 o1 ‘ 72 1
1984 4 3 51 2
1989 .o w0 [ 5 4 |1

Fonte: Magdes Unidas, Infernational Trade Statistics.

Fonte: Valério e Fontoura, 1994.

Em 1971, iniciou-se a exploracdo petrolifera de Cabinda, com a criacdo da
Cabinda Gulf Oil Company (CabGoc), subsidiaria da Gulf Qil, pertencente ao grupo
norte-americano Chevron, que depressa colocou o petréleo na lideranca das exportacfes
angolanas. Entre 1966 e 1975 houve um aumento da participacdo da parte portuguesa na
atividade petrolifera, consequéncia das novas parcerias com as empresas Total e Texaco
(Hodges, 2002).

Durante o periodo da guerra de libertacdo, todas as atividades produtivas
sofreram um enorme abrandamento. Entretanto, a extracdo petrolifera retomou uns
meses apos a independéncia, como explicado por Gongalves (2011).

Ao mesmo tempo que 0s outros sectores sofriam grandes quedas, o sector

petrolifero crescia abruptamente: “...a extragdo petrolifera retomou e¢ comegou a
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expandir-se, a0 mesmo tempo que se assinalavam quedas da ordem do 90% em todos 0s
demais sectores produtivos e a reducdo dos circuitos comerciais em proporcoes
proximas dessa percentagem.” (Gongalves, 2011, p. 121).

Em 1975 operavam trés empresas em Angola: a Gulf Qil, a Petrofina e a Texaco
(Hodges, 2002). O periodo pds-independéncia constituiu uma nova era para a industria
petrolifera angolana. Com a aproximacdo da guerra, as empresas estrangeiras foram
forcadas a abandonar o pais. Apos o fim da guerra de independéncia, foi criada uma
Comissdo Nacional para a Reestruturacdo do petréleo, que tinha como um dos
objetivos, concretizar 0 regresso dessas mesmas empresas para Angola, o que foi
conseguido com sucesso, tendo em conta que em abril de 1976 a Gulf Oil retomou as
atividades petroliferas em Cabinda (Luvualu de Carvalho, 2010; Wheeler, Pélissier et.al,
2009).

Entretanto, uma das empresas anteriormente presentes no pais, a ANGOL, nédo
SO regressou como também entrou num processo de nacionaliza¢do. Em 1976 é fundada
deste modo a SONANGOL E.P. concessionaria exclusiva da exploracdo do petréleo
angolano e regulacdo do seu sector. (Luvualu de Carvalho, 2010; SONANGOL E. P.
2017). Sendo este um importante marco para a historia petrolifera do pais, que ganha
uma elevada dinamica, seguranca e determinacdo que permitiram uma grande evolucao
que posteriormente coloca Angola no lugar de destaque que ocupa hoje, enquanto
produtor a nivel continental e mundial (Luvualu de Carvalho, 2010).

Rapidamente, as exportacdes de petroleo comecaram a ganhar mais importancia,
face aos restantes produtos exportados. Como podemos verificar pelo Quadro 4, o
petroleo passou de 5% da composicéo das exportaces angolanas em 1969, para 51%

em 1974 e, posteriormente, 72% em 1979.
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A economia angolana passou a ser entdo, completamente financiada pelo
petréleo: importacdes, reposicao de equipamento e esfor¢o de guerra, que aumentou nos
anos 80 com a guerra civil (Gongalves, 2011).

Na década de 80, o preco do barril do petroleo era de cerca de 118 ddlares o que
continuava a estimular a sua extracdo e consequentemente, a economia do pais.

Com a crescente dependéncia das receitas petroliferas para a riqueza do pais, a producéo
do petréleo foi aumentando cada vez mais, como podemos observar no Gréafico 6.

Gréfico 6. Producao total de petréleo e derivados (milhares de barris por dia).
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Adaptado de: World Bank. (2017)

O Gréfico 6, demonstra também um crescimento acentuado da extracdo de
petréleo na década de 80 do século passado. Facto justificado pela crescente exploracdo
e extracdo petrolifera, retomada ap6s a independéncia, como citado supra. Nesta altura,
as exportacdes de petréleo compunham as exporta¢fes angolanas, quase no seu total,
representando cerca de 90% do seu total.

Em 1982, a producéo total de petroleo fixava-se nos 122 milhares de barris por
dia, este valor duplicou em 1986, atingindo os 281 milhares de barris.

Na mesma data, a economia angolana abrandou ligeiramente e perdeu cerca de 700
milhGes de ddlares, devido a da queda do preco do petréleo até aos 23 Dolares, que veio

chocar a economia, reduzindo significativamente a capacidade de importacdo alimentar
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e verificando-se aumentos de pobreza e o fendmeno do aumento dos pregos.
(Goncalves, 2011).

Todavia, o0 petroleo manteve 0 seu caracter decisivo na economia angolana
durante os anos seguintes e, 0 seu peso de cerca de 90% nas exportacdes do pais
manteve-se igualmente constante. Em 2002, com o fim da guerra civil, este recurso teve
uma posicdo central para a integracdo nacional, tendo as suas receitas sido a principal
fonte de financiamento orcamental para reparacdo de vias e até mesmo a extensao
espacial do mercador interno (Gongalves, 2011).

Podemos observar pelo Grafico 6 que, a partir de 2002 a producdo petrolifera
disparou, estando neste ano situada nos 896 milhares de barris por dia.

Impulsionados pelo aumento do preco do barril de petroleo verificado a partir de 2006,
a economia angolana registou progressos bastante significativos, registando elevadas
taxas de crescimento econdmico, a reducao da taxa de inflacdo dos trés digitos 108,9%
em 2002, para dois digitos 12,47% em 2008, como podemos observar pela figura e o
crescimento no PIB, que passou de 12 mil milhdes de Délares em 2002, para cerca de
84 mil milhdes em 2008, tendo registado ao longo desse periodo, taxas de crescimento
do PIB da ordem do 20%. O elevado valor registado em 2008, de cerca de 1960
milhares de barris justifica-se pelas descobertas de reservas de petréleo e gas natural,
em mar e em terra, € a expansao dessas novas fontes de energia apoiadas pela entrada

em Angola de novas companhias energéticas (Wheeler, Pélissier et.al, 2009).
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Gréfico 7. Evolucdo das Exportages Angolanas (em milhGes de dolares)
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Adaptado de: World Bank (2017).

As exportacdes angolanas apresentaram um elevado crescimento ao longo dos
anos, atingindo em 2008, cerca de 64 mil milhdes de dolares, dos quais, cerca de 90%
eram receitas geradas pelo petréleo (World Bank, Gongalves, 2011 e Valério &
Fontoura, 1994).

O sector petrolifero sofreu um ligeiro abrandamento em 2008, devido a crise
financeira mundial, que teve um impacto nas commodities a nivel geral e mundial, como
sera tratado no ponto seguinte. Assim a economia angolana teve uma ligeira retracdo e
reducdo nas exportacBes. Entretanto, o nivel de producdo de petréleo manteve-se
elevada.

ApOs a queda, verifica-se uma recuperacdo quase imediata e as exportacdes
angolanas voltaram a aumentar, registando o seu valor mais elevado em 2012, atingindo
0s 71 mil milhdes de Ddlares. Nos ultimos dez anos, as exportacdes de petroleo
representaram sempre cerca de 97% das exportacGes totais. Em 2014 e 2015 os valores
das exportacdes permaneceram a volta do mesmo nivel, tendo gerado cerca de 60.2 mil
milhdes de dolares em 2014 (World Bank, 2016).

Tal como abordado no ponto anterior, 2014 foi 0 ano onde a fragilidade da

economia angolana foi evidenciada. Uma nova crise que abordaremos com maior
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profundidade no ponto seguinte, veio diminuir significativamente as receitas que este
recurso gerava para o pais, tendo sido registado um declinio de cerca de 44.5% no valor
das receitas geradas pelas exportac@es de petréleo, face ao ano anterior e, uma recessdo
econdémica instalou-se (World Bank, 2016).

Autores como Olomola & Adejumo (2006) e Kronenberg (2002), defendem em
suas obras, que 0s paises ricos em recursos naturais, sob exploram-nos criando a Dutch
Disease ou Doenca Holandesa. Esta “doenca” economica dos paises esta diretamente
relacionada com a persisténcia do extrativismo, uma vez que consiste em explorar
somente 0s recursos naturais, ndo havendo desenvolvimento noutras areas que ajudam a
economia a crescer.

Coloca-se a hipotese de a economia angolana apresentar um caracter mono-
produtivo e exploratorio, que pode ser associada a Dutch Disease estudada pelos autores
acima descritos.

Correntemente, as exportacdes angolanas sdo constituidas quase integralmente
por um Unico produto. Deste modo, o pais parece estar bastante dependente desse
produto, o petrdleo. AlteracBes drasticas no preco do petréleo podem ter grandes

implicacdes na economia Angolana.

3.3. A evolucédo do preco do petroleo

Segundo Hamilton (2008), existem varios fatores que explicam as alteracdes
no preco do barril de petréleo ao longo dos anos. O autor analisa o pre¢o do petroleo.
Faz uma analise estatistica através dos dados historicos. Observa também os fatores
procura e oferta, tendo em conta as politicas e o papel da OPEC e ainda a especulagdo

de futuros das commodities.
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A OPEC foi fundada em 1960 e tem como objetivo coordenar as politicas
petroliferas dos paises membros, assegurando a estabilizacdo dos mercados de petrdleo,
com o fim de garantir um abastecimento eficiente, econdémico e regular, de petroleo aos
consumidores, bem como um rendimento estavel para os produtores e um retorno do
capital para aqueles que investem na industria do petréleo, (OPEC). A OPEC conta com
a presenca de varios paises membros, exportadores de petrdleo, entre eles, Angola
integrou a OPEC em 2007. A OPEC néo ¢ a entidade responsavel pela fixacéo do preco
do petrdleo, uma vez que esta fixa apenas os niveis de producdo permitidos para cada
pais, de forma a estabilizar o mercado. Contudo as decisdes sobre a producdo de
petréleo tém efeitos nos pregos. De acordo com Hamilton (2008), o preco do petrdleo é
sobretudo influenciado pelos fatores de procura e oferta. A situacdo do mercado tem
também influéncia no preco do petroleo. Se a quantidade de oferta dos paises
(determinada pela OPEC) for muito superior a procura, 0s precos tenderdo a ser mais
baixos, verificando-se o contrario caso a procura for superior a oferta.

Como podemos observar através do Grafico 8, o preco do petréleo tem vindo a
sofrer varias alteracdes ao longo dos anos. Entre 1987 e 2002, o preco do petréleo
oscilou entre os 13 e 0s 26 dolares. A partir de 2002, comecou a observar-se uma subida
acentuada nos precos do petroleo.

Em 2008, o preco chegou a 156 ddlares por barril de petréleo. Podemos
observar no Gréafico 8 que, apds este elevado acréscimo, regista-se uma queda acentuada
por alturas da grande crise financeira mundial de p6s 2008. Mollick & Assefa (2013),
descrevem que esta crise representou um periodo de contracdo significativa da
economia, antes de uma recuperacao. Nesta altura, os precos das commodities sofreram

desvalorizacOes e o preco do petroleo ndo foi uma excecdo. A sua procura sofreu um
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abrandamento. O preco desceu dos valores entre 0s 90 e os 130 doélares registados em
2008, para cerca de 60 dolares 2009.

Podemos comprovar assim, que para além dos fatores acima descritos,
periodos de instabilidade econdémica parecem ter também influenciado o preco das
matérias-primas como o petréleo.

Gréfico 8. Evolucao do preco do barril de Petréleo (em USD).
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Adaptado de: EIA (2017).

Apds a crise mundial, a economia recuperou. Apds o ano 2009 o preco do
petréleo voltou a recuperar, tendo voltado a subir para os 75 ddlares. Desta data até
2014, os precos do petroleo foram subindo permanecendo na casa dos 100 ddlares. No
final de 2014 os pre¢os comecaram novamente a baixar e instalou-se uma nova crise,
desta vez com uma incidéncia diferente da que a crise de 2008 teve sob o petroleo.
Enquanto que em 2008, verificou-se um abrandamento da procura, a crise de 2014
caracteriza-se por uma oferta excessiva de petroleo colocar as outras fontes (Mollick &
Assefa, 2013; Baumeister & Kilian, 2015). Registou-se deste modo um dos maiores
declinios do preco do petréleo, na historia moderna, tendo este reduzido em cerca de

45% do seu valor, como mencionado por Baumeister & Kilian (2015).
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Os anos de 2015 e 2016 mantiveram a tendéncia dos precos baixos registados
entre 0s 30 e pouco mais que 40 ddlares.

No ano corrente, o petréleo tem oscilado nos valores entre os 40 e 50 ddlares,
segundo a U. S Energy Information Administration (EIA).

Como citado anteriormente, a crise vivida atualmente reduziu os precgos do barril
de petroleo a um nivel nunca registado, tendo afetado a economia a nivel mundial, o que
aumentou a importancia do estudo dos efeitos das alteracGes do preco do petroleo nos
principais indicadores macroeconémicos.

O choque dos precos do petroleo tem um impacto diferente em economias
distintas. E importante que os estudos sejam adaptados as circunstancias do pais em
estudo, o que algumas vezes consiste uma falha por parte dos estudos de alguns autores,
gue ndo tém em conta fatores imprescindiveis nos estudos por eles levados a cabo.

Os autores Olomola e Adejumo (2006) fizeram no seu estudo, referéncia a
artigos que sugeriam que a subida do preco petroleo reduzia a quantidade de output e
aumentava a inflacdo e verificava-se o contrario quando o preco do petréleo
aumentasse. Entretanto esta conclusdo foi retirada analisando o que acontece nos
Estados Unidos, ou em paises desenvolvidos importadores de petréleo, o que ndo é o
caso de Angola.

E importante ter em atencdo as diferencas existentes entre os paises. Uma das
diferencas importantes que deve ser tida em conta no estudo em caso, consiste no custo
de produgéo de um barril de petréleo. Tendo por exemplo a Venezuela, que integrou o
estudo de Behmiri & Manso (2014) acerca de um conjunto de paises da América Latina,
como podemos constatar pela figura abaixo apresentada, o prego a partir do qual a
Venezuela consegue comecar a ter um lucro por barril de petroleo é 55 dolares. Por

outro lado, a Ardbia Saudita consegue ter lucro a partir de cerca de 12 délares por barril.
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A Nigéria, a semelhanca de Angola, somente a partir dos 70 ddlares por barril,
apresenta lucro (Wall Street Journal, 2017; The Economist, 2017). A diferenca entre
estes paises reside no custo de producdo do barril de petréleo de cada pais. A Arabia
Saudita tem custos de producdo muito baixos, a volta dos 9 ddlares por barril, 0 que
permite que obter lucro mesmo que o preco do petroleo sofra uma queda acentuada,
como verificado desde 2014. O mesmo ndo se aplica para a Venezuela, Nigéria e
Angola. O custo de producéo por barril na Nigéria, fixava-se em 2014 em mais de 70
ddlares por barril. Atualmente este valor situa-se nos 28.99 délares (Wall Street Journal,
2017). O mesmo ¢ registado em Angola, em que o custo de producdo era em média 40
ddlares. O que ndo permitia uma margem de lucro face a descida do preco do petroleo.
Nos Gltimos dois anos, a SONANGOL concentrou os seus esforgos na diminuicdo do
custo de producdo por barril, de forma a ser possivel aumentar a margem de lucro.
Atualmente o preco do petréleo é de cerca de 52 dolares (U.S. Energy Information
Admnistration — (EIA), 2017), deste modo para que haja lucro, Angola tem de

conseguir manter o custo de producédo abaixo dos 20 dolares.
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4.Relacdo de investigacao a estudar

Constatando-se a importancia do petroleo para a economia angolana, o presente
estudo estuda a relacdo estatistica existente entre o preco e a producdo do petroleo e as
alteracdes sofridas na economia angolana no periodo [1990-2015]. Por outras palavras,
procura-se estimar o impacto da variagdo do preco e da producdo do petroleo, na
economia do pais, recorrendo a um modelo econométrico que relaciona o crescimento
econdémico (PIB) angolano e, o preco e a producéo de petroleo.

Angola é um pais em desenvolvimento, que ocupa o lugar de segundo maior

exportador de petroleo africano (OPEC).
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5. Dados e estudo das variaveis

5.1. Dados

Os dados para as respetivas séries temporais das varias varidveis utilizadas,
foram obtidos através do World Bank, U. S. Energy Information Administration (EIA) e
International Monetary Fund (IMF). As observacgdes dos dados compreendem o periodo
entre 1990 e 2015, constituindo deste modo um total de 25 observagdes para cada
variavel. Foi selecionado este horizonte temporal pelo facto deste periodo conter todos
os dados para todas as varidveis. Para Angola a publicacdo de dados estatisticos é
relativamente recente e ainda um processo em desenvolvimento. Isto estd ainda
relacionado com o facto desta data estar inserida no periodo pos-guerra, altura em que 0
pais registou ndo s6 uma maior organizacdo, como também maior abertura, 0 que

possibilitou a publicagéo de alguns dados.

5.2. Variaveis de estudo

A escolha das varidveis a serem testadas para a construcdo do modelo tiveram
por base estudos anteriormente realizados no mesmo tema em outros a paises ou grupos
de paises. As varidveis utilizadas encontram-se classificadas como: variaveis
dependentes e variaveis independentes. As variaveis independentes estdo ainda
subdivididas em variaveis de controlo e variaveis principais.

As variaveis principais, como o nome indica, sdo as variaveis mais importantes
para o estudo e que captam a variagdo que se pretende analisar. As varidveis de
controlo, sdo variaveis inseridas no modelo, para confirmar a robustez da relacdo entre a
variavel dependente e as variaveis principais.

A construcdo das variaveis no presente estudo tem por base a formulacdo das
variaveis em Olomola & Adejumo (2006) e Jiménez-Rodriguez & Sanchez (2004).

As variaveis utilizadas sdo as seguintes:
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Variavel dependente:

PIB (taxa de crescimento) — apresentado em percentagem, é a variavel
dependente/explicada, que é usada como a medida da atividade econémica Angolana.
As observacOes desta variavel estdo compreendidas entre 1990 e 2015 e foram obtidas
através do World Bank. Ao observar o grafico da série, obtido através do Eviews e
apresentado no Anexo Al, é possivel verificar que a série aparenta ter uma tendéncia.
As estatisticas descritivas da variavel podem ser observadas no Quadro 5.

Variaveis independentes — variaveis principais

PRECO_ P — esta variavel diz respeito aos valores do preco do petréleo, a nivel
mundial, observados ao longo do periodo estudado. Esta apresentada em ddlares e foi
obtida através do EIA. A sua insercdo modelo tem como objetivo, captar a influéncia
do petrdleo na economia do pais. E possivel identificar uma tendéncia crescente ao
longo do tempo, inerente a série da variavel (Consultar Anexo Al). As suas estatisticas
descritivas estdo apresentadas no Quadro 5.

PROD_P - representa a producdo de petréleo em Angola e estd medida em
milhares de barris por dia. As observacdes desta serie foram adquiridas pelo World
Bank. Tal como o pre¢o, esta variavel ird representar a influéncia do petréleo na
economia de Angola. A série PROD_P apresenta uma tendéncia crescente que pode ser
observada no Anexo Al. As suas estatisticas descritivas podem ser verificadas no
Quadro 5.

Variaveis independentes — variaveis de controlo

INF - a inflagdo com base no indice de pregos do consumidor (IPC) (média
anual), obtida através do International Monetary Fund (IMF), esta apresentada em
percentagem. No modelo esta varidvel serve para captar variacbes na economia

angolana. O gréfico da série, apresentado no anexo Al, mostra que apesar de um pico
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de instabilidade, a série INF ndo parece apresentar uma tendéncia inerente. As suas
estatisticas descritivas estdo especificadas no Quadro 5.

TX CAMB - a taxa de cambio real, de Kwanzas para Dolares, foi obtida
através do World Bank. A sua fungéo consiste igualmente na captacdo das variaces na
economia do pais. Entretanto, esta varidvel é controlada internamente e ndo esta
influenciada pelos mercados externos, deste modo ela ndo tem tendéncia. As suas
estatisticas descritivas estdo representadas no Quadro 5.

EXPORT - as exportacBes totais do pais, apresentadas em milhdes de USD
foram obtidas através do World Bank. Tal como as duas séries anteriormente descritas,
a taxa de cambio ira captar as alteracGes na economia. A série evidencia uma tendéncia
crescente ao longo do periodo observado, tal como observavel no Anexo Al. As
estatisticas descritivas da variavel estdo descritas no Quadro 5.

Verifica-se uma tendéncia crescente em quase todas as variaveis, observavel no
Anexo Al, pelo que esta componente sera tida em conta. Ndo serd inserida a
sazonalidade uma vez que se tratam de dados anuais.

Quadro 5. Estatisticas descritivas das séries temporais

Desvio-

Variavel Média Mediana Padrio Méaximo Minimo Enviesamento Curtose
PIB 5,05 4,51 9,39 22,59 -24,70 -0,87 5,57
PRECO_P 47,76 28,76 34,44 111,63 12,76 0,75 2,06
PROD P 1137,28 899,22 558,22  1960,21 474 0,31 1,39
INF 422,25 64,4 956,51 4146 1,80 2,94 10,90
EXPORT 24618,46 8918,03 24960,79 71093,27 2901 0,75 1,96
TX_ CAMB 47,39 59,07 43,95 120,06 2,99E-08 0,03 1,27

No Quadro 5, pode-se constatar de um modo geral que os valores registados para
a média das 25 observagOes das variaveis, no periodo em anélise sdo superiores aos
valores registados para a mediana. Isto justifica-se pelas oscilagdes de valores registados

ao longo dos anos, o que permite a existéncia de valores extremos (outliers) que afetam
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fortemente a média. Isto é comprovado através do valor maximo e minimo verificado
que de um modo geral apresentam uma grande discrepancia. Tome-se por exemplo a
variavel INF, respetiva a taxa de inflacdo, cuja média é de cerca de 422%, valor este
muito superior a mediana 64.4%, apontando para a existéncia de valores extremos,
como se pode comprovar observando o valor maximo e o minimo, de 4146% e 1,8%,
respetivamente. Que justifica a dispersao dos dados em relacdo a média, dada pelo valor
elevado do desvio padrdo, de 957%.

Em relacdo ao enviesamento (Skewness), que mede a assimetria das caudas de
distribuicdo do histograma, podemos verificar que as séries PRECO_ P, INF e
EXPORT tém um valor superior a zero, apresentando uma assimetria positiva, ou seja,
a distribuicdo destas variaveis tem uma cauda direita, o que significa que os valores
destas se encontram maioritariamente acima da média. Para a variavel explicada (PIB),
esse valor é inferior a zero, apresentando mais valores abaixo da média.

No que diz respeito a curtose, que mede o grau de achatamento da curva de
distribuicdo, verificamos que a excec¢do da variavel dependente e da série INF, todos 0s
valores se encontram abaixo de trés (valor usado como referéncia, relativo a curtose da
distribuicdo normal). Isto significa que, para estas mesmas varidveis, a curva da
distribuicdo € mais achatada, havendo uma dispersdo dos valores em torno da media.
Para o PIB e para a INF, em que os valores sdo superiores a 3, conclui-se que a sua
curva é mais afunilada, evidenciando a existéncia de caudas mais pesadas, como se
pdde constatar com o valor do enviesamento, que mostrou a existéncia de uma cauda

negativa e positiva, respetivamente.
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6.Metodologia e resultados

6.1. Modelo Inicial

As principais inferéncias sdo feitas através de um modelo de regressao linear nos
parametros com dados temporais. O estimador utilizado serd o estimador dos minimos
quadrados (OLS), de forma a ser minimizada a soma do quadrado dos residuos.
Segundo Wooldridge (1999), existem dois tipos de modelos de séries temporais para
analisar séries temporais: modelos dindmicos e estaticos.

O modelo estatico genérico de uma série temporal € dado por:

1) Yo = ag+6pZ + e + ¢

Neste caso Y; é igualmente a variavel explicada, pelas observacdes das variaveis
explicativas, uma constante S, , um erro u, e a componente tendéncia c;.

De modo a iniciar o estudo empirico do modelo, a folha de dados em Excel foi
importada para o software Eviews. O modelo estatico inicial da presente dissertagdo e
deste modo, dado por:

(2) piby = By + By preco_p, + B prod_p. + B3 export, + B, inf, +

Bs tx_camby + gt + s

Através do Anexo A2, referente ao output do modelo obtido através do Eviews, €
possivel interpretar o valor dos coeficientes das variaveis principais. Pode-se constatar
que o PRECO_ P, é a variavel que mais influencia o PIB. Se o preco do barril de
petr6leo aumentar um dolar, mantendo tudo o resto constante, o PIB aumenta 1,52
pontos percentuais. A varidvel PROD _ P também influencia positivamente o PIB. Se a
producdo de petréleo aumentar em um barril por dia, ceteris paribus, o PIB aumenta em
0,045 pontos percentuais. Isto demonstra que a alteragdo numa destas variaveis

influencia diretamente o PIB.
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6.2. Autocorrelacdo do Modelo Inicial

Com o modelo estimado, € necessario verificar se 0s seus residuos tém um
comportamento consentdneo com a existéncia de um ruido branco (Bueno, 2012). Isto
consiste em testar a hipGtese TS'5, que pressupBe a auséncia de autocorrelagdo e
consequentemente a correta especificagdo do modelo. Para que isto se verifique é
necessario que o mesmo nao apresente autocorrelagdo. Deste modo sera feito um teste
de autocorrelagdo, nomeadamente o teste de Breusch-Godfrey.

O output do teste de autocorrelagdo encontra-se disponilizado em anexo (ver
anexo A3) e apresenta o0s seguintes resultados:

LM = 1.5501
p value = 0.4607 > 0.05
E possivel constatar através dos resultados obtidos que o valor-p observado para a
estatistica y? é superior a 0.05, ndo permitindo rejeitar a hipdtese nula de auséncia da
autocorrelacdo até a ordem 2. Deste modo ndo existe evidéncia de autocorrelacdo no

modelo.

6.3. Hipoteses Classicas/Assintéticas do OLS

De modo a que o modelo a estimar seja corretamente especificado, eficiente e a sua
inferéncia estatistica seja valida, € necessario estudar as hipoteses classicas com 0s
dados (Wooldridge, 1999). Para o modelo acima exposto, verifica-se a primeira
hipbtese, TS.1, referente a um modelo linear nos parametros. Entretanto numa primeira
analise verifica-se a falha da TS.2 — Exogeneidade Estrita, para a variavel PROD_P,
gue ndo devera ser estritamente exdgena, observando-se o Efeito Feedback. Isto €, é

possivel que a producdo de petrdleo reaja a valores de y no passado. A variagdo do erro

40



pode causar alteracGes nesta variavel explicativa, que por sua vez se ird repercutir no
valor de y.

Com a falha da TS.2 os estimadores ndo sdo centrados, podem apenas ser
consistentes. Acresce ainda que as observac6es apresentam um valor reduzido, ou seja,
a dimensdo da amostra suscita reservas em relacdo as conclusfes. Assim as hipdteses
que irdo ser consideradas sdo as hipdteses assintoticas do OLS (TS").

No caso das propriedades assintdticas do OLS, a TS'.2 exige somente a
existéncia de uma exogeneidade contemporanea e que as variaveis sejam estacionarias e
fracamente dependentes, em que o erro ndo seja correlacionado com as variaveis
explicativas no mesmo periodo, o que se verifica para as variaveis explicativas. A TS'.3
respeita & auséncia de multicolinearidade perfeita. E possivel testar a forte
multicolinearidade entre as varidveis através da sua matriz de correlacdo e ainda através
do critério Variance Inflation Factor (VIF). Ambos permitem diagnosticar o problema
de multicolinearidade nas varidveis. O Quadro 6 mostra a matriz de correlacdo das

variaveis em estudo que permite avaliar o grau de correlacdo existente entre as mesmas.

Quadro 6. Matriz de Correlacdo das Séries

PIB PRECO_P PROD P TX CAMB INF EXPORT
PIB 1
PRECO_P  0,325030584 1
PROD_P 0,391463178 0,907564076 1
TX_CAMB 0,369865454 0,822259419  0,90347149 1
INF -0,033675558 -0,371417535 -0,387329577 -0,46070423 1
EXPORT  0,304911805 0,992380624 0,932660637 0,815144796 -0,361025605 1

E percetivel, através do Quadro 6 que a varidvel PROD P estd fortemente
correlacionada com a variavel PRECO_P, assim como a variavel TX_CAMB, tem
uma elevada correlagdo com ambas as variaveis PRECO_P e PROD_P. O mesmo se
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verifica para a vardvel EXPORT, que apresenta uma correlacdo elevada com as
varidveis PRECO_P, PROD_P e TX_CAMB. Estes valores indicam que existe uma
forte associacdo linear entre as variaveis, 0 que sera prejudicial para 0 modelo uma vez
que ird diminuir a eficiéncia dos parametros e haver maior variancia das estimativas.

Segundo Liao & Valliant (2012), o critério VIF de uma variavel de uma regressdao com

o0 estimador OLS, é dado por:

. 1
3) VIF; = T2 JT?J'

Assim, para as varidveis em estudo os respetivos critérios VIF serdo 0s
apresentados abaixo:

Quadro 7. Critério VIF

PRECO_P PROD P TX_ CAMB INF EXPORT
PIB 1,11812 1,18098 1,15848 1,00114 1,10250
PRECO_P - 5,67128 3,08748 1,11363 65,87181
PROD_P 5,44442 - 5,44250 1,17650 7,68380
TX_CAMB 3,08748 5,44250 - 1,26944 1,07118
INF 1,16003 1,17650 1,26944 - 1,14987
EXPORT 65,87181 7,68380 2,98028 1,149873 -

Através da andlise dos critérios VIF das variaveis, podemos verificar que as
séries EXPORT, PRECO_P e PROD_P, apresentam um valor elevado, acima de 7,
indicador de uma existéncia de multicolinearidade. Este problema pode ser ultrapassado
ao retirar algumas variaveis do modelo ou aumentar a amostra do mesmo. Como esta
segunda hipostese ndo € possivel, retirou-se a varidvel EXPORT do modelo.
Entretanto, ao fazé-lo, as variaveis ficam todas sem relevancia estatistica, o que ndo se
pretende.

Através do Anexo A2, respetivo ao output do modelo inicial no software Eviews,
é possivel verificar que o modelo apresenta duas variaveis (INF e TX_CAMB), sem
relevancia estatistica para 0 modelo, tendo em conta que o seu valor p, superior a 0,05
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ndo rejeita a H,: f; = 0. Entretanto, o0 mesmo evidencia uma forte capacidade
explicativa, tendo em conta que o valor de probabilidade para a estatistica F é inferior a
0,05, permitindo rejeitar a hipotese de teste:
Hy: f1 = B, = - = B = 0 (0o modelo ndo tem capacidade explicativa).
De modo a ultrapassar este problema, foi testada a hipotese de retirar estas varidveis do
modelo. A variavel INF ndo influencia o modelo ao ser retirada, porém o mesmo néo se
verifica para a varidvel TX_CAMB, que influencia a significancia estatistica das restantes
variaveis. Assim, a variavel INF foi retirada do modelo, (verificar Anexo A4) e ficando o
modelo inicial do tipo:
4) pib = Bo + By preco_p, + B, prod_p. + B3 export, +
B4 tx_camb; + B4 t + uy.

6.4. Teste de raizes unitarias — Augmented Dickey Fuller

Para as regressdes com dados temporais de cardcter econdémico, torna-se
importante estudar a sua estacionariedade, dependéncia fraca e grau de integracao, de
forma a especificar corretamente o modelo, ndo colocando em causa a validade do
estimador OLS dos parametros bem como a inferéncia estatistica. Deste modo, é
necessario testar a existéncia de raizes unitarias nos dados, de forma a comprovar
estacionariedade das variaveis do mesmo. Para tal serd utilizado o teste Augmented
Dickey Fuller (ADF), seguindo o seguinte teste de hipétese:

Hy: 6 = 0 (a variavel é ndo estacionaria ou fortemente persistente)
Hy: 0 < 0 (a variavel é estacionaria ou fracamente persistente)
a = 0.05

Foi visto anteriormente, a evidéncia de tendéncia para a maior parte das séries. A

equacao de teste para uma série com tendéncia € dada por:

(5) A, =a+0xt+oY, 1 +X7v AV + &
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Esta serd a equacdo a utilizar para todas as variaveis, exceto para a TX_CAMB que nao
aparenta ter uma tendéncia.

Quadro 8. Testes ADF em nivel para todas as séries

Augmented Dickey Fuller (ADF)
Com tendéncia Sem tendéncia

Varidvel Estatisticat p-value Estatisticat p-value

PIB -2,5508 0,3034 -2,4963 0,1283
PRECO_P  -1,9178 0,6155 -1,2366 0,6419
PROD_P -2,6836 0,2513 -0,6793 0,8338
EXPORT -1,6236 0,7542 -1,1192 0,6917
TX_CAMB - -0,2360 0,9209

Para a realizacdo do teste de raizes unitarias nas variaveis, foram considerados
dois cenarios: o teste com a introducdo da componente tendéncia, e 0 mesmo teste sem
esta introducdo. No Quadro 8 constata-se que para ambos os testes (com e sem
tendéncia) todas as variaveis apresentam um p-value superior a 0,05, pelo que nédo se
rejeita a hipotese nula, ndo havendo evidéncia de estacionariedade nas variaveis. Assim,

o teste sera feito novamente, considerando a primeira diferenca.

Quadro 9. Testes ADF nas primeiras diferencas para todas as séries

Augmented Dickey Fuller (ADF)
Sem tendéncia

Variavel Estatisticat p-value

APIB 5.0412  0.0005
APRECO_P 36181  0.0131
APROD_P -3.1347  0.0373

AEXPORT -3.4094  0.0208
ATX CAMB  -2.0050  0.2828

Este teste foi realizado sem a introdugdo da componente tendéncia, uma vez que

na primeira diferenca, esta componente é eliminada das variaveis. Apos realizado o
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teste, uma vez que os respetivos p-value permitem rejeitar H,, verifica-se claramente
que a todas as séries, a excecdo da ATX _CAMB, sdo | (0), ou seja, sdo estacionarias
apos considerada a primeira diferenca, e 0s respetivos niveis séo de ordem de integracédo
1.

Quadro 10. Testes ADF nas segundas diferencas para a serie ATX CAMB

Augmented Dickey Fuller (ADF)
Sem tendéncia
Variavel Estatisticat p-value
AATX_CAMB) -3.6103 0.0137

O teste de raizes unitarias considerando a segunda diferenca permitiu
estacionarizar a varidavel, uma vez que o p-value associado a estatistica de teste é
inferior a 0.05, 0 que permite a rejeicdo da hipdtese nula. A série AATX_CAMB) é
integrada de ordem I (0), estacionaria nas segundas diferencas.

O procedimento acima exposto originou um novo modelo, dado por:

(6) dpib, = By + B dpreco_p: + [, dprod_p; + B; dexport, +

B4 ddtx_camb; + .,

Cuja estimacéo pode ser verificada no anexo Ab.

6.5. Autocorrelacdo do modelo com as séries diferenciadas
Recorrendo novamente ao teste Breusch-Godfrey, sera analisado o
comportamento dos residuos do modelo.
Verificando o output do teste de autocorrelagédo disponibilizado em anexo, (Ver Anexo
Ab) é possivel verificar os seguintes valores:
LM = 2.1258

p value = 0.3455 > 0.05
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O valor-p observado para estatistica y? é superior a 0.05, 0 que ndo permite rejeitar a
hipdtese nula de auséncia da autocorrelacdo até a ordem 2. Deste modo ndo existe
evidéncia de autocorrelacdo no modelo, sendo este dinamicamente completo.

Com a verificagdo das Hipdteses do OLS, a inferéncia estatistica é valida, sendo

possivel retirar algumas conclusdes sobre o modelo.

6.6. Cointegracgéo — Teste Engle-Granger

O teste de cointegracdo de Engle-Granger, permitird estudar a existéncia de uma
relacdo a longo prazo entre as varidveis em estudo. Este teste propGe uma metodologia
simples, para a verificacdo da cointegracdo das séries, “que consiste em estimar a
relacdo de longo prazo e armazenar os residuos. Se as variaveis forem cointegradas, 0s
residuos serdo estacionarios.” (Bueno,2012 pp.246).

O teste de Engle-Granger pressupde que as variaveis sejam integradas da mesma
ordem, Bueno (2012), como se verifica na presente dissertacdo, na qual as variaveis
independentes principais e a variavel dependente sao integradas de ordem 1.

Procedeu-se entdo a realizacdo do teste nas variaveis de interesse: PIB,
PRECO_ P e PROD_P. Os resultados podem ser verificados no Anexo A7, referente o
output do teste Engle-Granger realizado no software Eviews. A interpretacdo do mesmo

sera feita no ponto seguinte.
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7. Discussao dos Resultados

Analisando os coeficientes do modelo inicial, disponibilizados no Anexo A2, é
possivel verificar que os coeficientes das variaveis principais PRECO_ P e PROD_P,
s80 ambos positivos, 0 que permite concluir que, se 0 pre¢o do petréleo aumentar,
mantendo-se tudo o resto constante, o PIB angolano aumenta. O mesmo é verificado
para a producdo do petrdleo.

As propriedades assintoticas do modelo OLS (TS') foram testadas, ndo tendo sido
verificadas na sua totalidade. Através dos testes realizados anteriormente, é possivel
concluir que existe um modelo de regressdo linear cuja variavel dependente corresponde
ao PIB e cujas variaveis independentes sdao: PRECO_ P, PROD_P e EXPORT ou seja
um modelo representado pela equacao (4).

Depois de a série ser diferenciada e de seguida eliminada a hipdtese de existéncia de
autocorrelacdo, pode-se concluir que o modelo dado pela equagéo (4) esta corretamente
especificado e é dinamicamente completo. Entretanto o0 modelo estimado a partir das
series temporais, considerando as suas primeiras diferencas, demonstrou nao ser
estatisticamente significativo, como é possivel verificar no Anexo A5, sendo tal facto
explicado pelas limitacGes abordadas no ponto seguinte.

O teste de cointegracdo realizado, ndo permite obter a evidéncia de uma relagdo a
longo prazo entre as séries PIB e PRECO_ P, PROD_P.

No entanto ao longo do estudo empirico da presente dissertacdo foi possivel
verificar a existéncia de uma relacdo entre a producédo do petroleo, o precgo e a taxa de
crescimento do PIB, tal como concluséo tedrica da forte dependéncia do petrdleo para o
crescimento da economia angolana e de, a longo prazo esta situagcdo permanecer, apesar
dos esforcos de diversificacdo da economia, realizados nos ultimos anos, face a queda

do preco do barril de petréleo.
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Estas conclusdes devem, no entanto, ser entendidas com algumas reservas devido ao
facto de a estimacdo do modelo inicial ndo ser consistente e do modelo com as séries
diferenciadas perder capacidade preditiva. Estas reservas estdo relacionadas com as
limitacGes do estudo apresentadas posteriormente.

Em relacdo aos estudos na qual foi baseada a selecdo das variaveis, Olomola &
Adejumo (2006) verifica-se uma semelhanca em relacdo aos coeficientes das variaveis e
uma divergéncia entre os resultados obtidos nestes estudos e na presente dissertagdo. No
caso de Olomola & Adejumo (2006), a variavel principal, o preco do petroleo, apresenta
um coeficiente positivo e a varidvel de controlo taxa de cambio um coeficiente negativo,
0 que vai de acordo com o0 exposto neste estudo. Entretanto, a analise feita pelos autores
ndo obteve uma relacdo entre o preco do petréleo e o crescimento econdmico da
Nigéria.

Jiménez-Rodriguez & Sanchez (2004), utilizaram uma metodologia diferente, ndo tendo
disponibilizados os coeficientes das variaveis, entretanto, foi encontrada uma relagédo
positiva entre o preco do petrdleo e o crescimento econdmico para 0S paises europeus
exportadores, reforcando os autores que perante uma subida do preco do petréleo, o PIB

destes paises tende a aumentar.
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8. Conclusao

O presente trabalho permitiu aplicar conhecimentos de economia e econometria,
adquiridos durante o mestrado em Métodos Quantitativos para a Decisdo Economica e
Empresarial, bem como aprofundar o conhecimento da histéria e da evolucéo
econdmica de Angola. Foi estudado o impacto da variagcdo do preco e da produgdo do
petréleo na economia angolana.

Realizou-se em primeiro lugar, uma abordagem tedrica, fazendo-se uma revisdo da
literatura relacionada com a relacdo estatistica entre o petroleo e 0 crescimento
econdmico, em paises produtores de petroleo. Foi também feito um estudo da economia
angolana e da sua evolugéo. Pretendeu-se analisar as alterac6es sofridas na economia e a
relacdo destas mesmas alteracdes, com a evolucdo do preco do petréleo. Posteriormente,
realizou-se um estudo empirico, de forma a analisar o caso da economia angolana no
periodo [1990-2015]. Para se compreender os resultados obtidos, € necessario ter em
conta as limitacGes do estudo, que foram apresentadas antes.

Apos estimado um modelo inicial, dado pela equag¢do nimero (4).
verificou-se que este, a sua significancia estatistica e interpretacdo de coeficientes,
comprovam que de facto, existe uma relacdo positiva entre o petréleo e o crescimento
econdmico de Angola, embora em termos econométricos, esta conclusdo tenha de ser
analisada com alguma reserva, por ndo se verificarem todos 0s pressupostos que
garantem a consisténcia da estimagéo.

No decorrer do trabalho, o modelo foi trabalhado de forma a ser valido, para que
as inferéncias estatisticas fossem validas. Contudo, o modelo final com as diferencas,
dado pela equacdo numero (6), ndo pode ser usado para interpretacfes adicionais, pois,
como foi possivel constatar, as variaveis ndo apresentam significancia estatistica,

consequéncia das limitagdes do estudo, anteriormente apresentadas.
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O teste Engle-Granger ndo se apresenta como relevante para mais ilagdes, visto
que, para o PIB como variavel de PIB dependente o teste ndo demonstra a cointegracédo
entre as variaveis.

Em relagdo a “maldi¢do” mencionada por Sachs & Warner (1995), Kronenberg
(2004), Sala-i-Martin & Subramanian (2003), que consiste numa correlacdo negativa
significativa entre a abundancia de recursos naturais e o crescimento econdémico de
varios paises, pode-se dizer que, no caso de Angola, ela existe na medida em que, a
economia se encontra fortemente dependente de uma Unica atividade e, deste modo, tal
como face a um aumento no preco e na producdo do petréleo, o PIB do pais aumenta,
face a uma descida acentuada nos pre¢os e na producdo, a economia do pais entra em
estagnacdo, como foi possivel verificar na descricdo da evolucdo da economia, feita
anteriormente.

Em suma Angola apresenta ainda algumas lacunas que devem ser ultrapassadas.
A diversificacdo da economia é uma medida inevitavel. Como foi possivel constatar a
economia angolana é altamente dependente do petroleo. Deste modo, torna-se
imprescindivel apostar no desenvolvimento de atividades como a agricultura, producédo
de energia através de fontes renovaveis como por exemplo energia hidraulica ou edlica
e apostar no desenvolvimento da inddstria. O pais atravessa ainda grandes dificuldades
a nivel social, uma vez que a maior parte da populacdo ndo apresenta boas condicGes de
vida, grande parte permanecendo na pobreza e sem acesso a condicdes e servigos
basicos, como suportado pelo World Bank, 2017.

Uma maior atencdo a gestdo da informacdo do pais € de caracter importante, tendo em
conta que facilitaria o processo de decisdo econdmica do pais, bem como as areas de
maior necessidade de intervencdo. Para este intento, foi assinado um acordo, a 2 de

margo de 2017, entre o Banco Mundial e o Governo de Angola para o langamento de
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um Projeto de Estatisticas de Angola — “Este acordo financeiro ¢ fundamental para o
Instituto Nacional de Estatisticas e tem um papel crucial na gestdo da informacao que
influencia a ado¢ido de medidas macroecondmicas.” “Os dados e as estatisticas a serem
produzidos pelo projecto serdo um contributo valioso tanto para as autoridades
governamentais como para o publico. O acesso do publico a dados de alta qualidade ira
estimular a analise de politicas e reforcar a procura pelos utilizadores de estatisticas

produzidas pelo INE.” (World Bank, 2017).
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9. Limitagbes do Estudo

A elaboracdo da presente dissertacdo, comportou algumas dificuldades que
limitam as inferéncias que podem ser obtidas no estudo. Como explicado anteriormente,
para séries temporais, torna-se imprescindivel o estudo da sua estacionariedade e grau
de integracdo. Para tal, foram realizados os testes de raizes unitarias em nivel e nas
diferencas, de modo a tornar as séries estacionarias.

Ao serem realizadas as diferencas nas séries temporais e devido ao facto de
existir um reduzido numero de observac@es, incorre-se numa perda de informacéao e
num consequente enfraquecimento da capacidade preditiva das variaveis independentes,
como suportado por Bueno, (2012) “De fato, quando se diferencia uma série para
estacionariza-la, perdem-se muitas de suas caracteristicas (a constante, por exemplo).”.

A razdo pela qual € apresentado um reduzido nimero de observacgdes anuais,
deve-se a dificuldade na obtencdo de dados mais antigos. Ndo se conseguiram obter
dados trimestrais uma vez gque apenas algumas variaveis dispunham dessa informacao.

Se os dados fossem trimestrais, talvez fosse possivel obter informacbes mais
detalhadas e pormenorizadas e ainda, obter um modelo mais significativo, utilizando as
diferencas. Possivelmente o problema da forte multicolinearidade entre algumas
variaveis seria ultrapassado com a possibilidade de obtencdo de mais dados.

Contudo, apesar destas limitacbes o estudo permite comprovar a existéncia de

uma relacéo, entre o preco e a producdo do petroleo e o crescimento econémico.
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Anexos

Al - Graficos das séries temporais do modelo
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A2 - Modelo Inicial
Dependent Variable: PIB
Method: Least Squares
Date: 02/11/18 Time: 18:54
Sample: 1990 2015
Included observations: 26
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -45.86652 16.79487  -2.730984 0.0133
PRECO_FP 1.520548 0.599149 2537848 0.0201
PROD_P 0.044736 0.017447 2.564107 0.0190
TH_CAMB -0.199160 0.149544  -1.331781 0.1987
EXPORT -0.002599 0.000977  -2.659480 0.0155
INF 0.001470 0.001960 0.750069 0.4624
@TREMND 0.017118 0.801905 0.021347 0.9832
R-sguared 0.404040 Mean dependentwvar 5.049615
Adjusted R-squared 0.215841 5.D. dependentvar 9348824
S.E. of regression 8278638 Akaike info criterion 7.290038
Sum squared resid 1302181 Schwarz criterion T.628756
Log likelihood -87.77049 Hannan-Quinn criter. 7387577
F-statistic 2146885 Durbin-Watson stat 1.735183
Prob(F-statistic) 0.095028
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A3 — Teste de Autocorrelacéo do Modelo Inicial

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 0538917  Prob. F(217) 0.5930

Obs*R-squared 1.550167 Prob. Chi-Square(2) 0.4607

Test Equation:

Dependent Variable: RESID

Method: Least Squares

Date: 021218 Time: 20:31

Sample: 1990 2015

Included observations: 26

Presample missing value lagged residuals setto zero.
Variable Coeflicient Std. Error t-Statistic Frob.

c -3.946774 2275422  -0.173452 0.8643
PRECO_P 0.081943 0.730693 0.112145 0.9120
PROD_P 0.005598 0.024461 0.228870 0.8217
TX_CAMB -0.038724 0.196566  -0.197001 0.8462
EXPORT -0.000201 0.001250  -0.160757 0.8742
INF -0.000609 0.002097  -0.290276 0.7751

@TREND 0.061879 0.831715 0.074400 0.9416
RESID(-1) 0131122 0278627 0.470599 0.6439
RESID(-2) -0.256828 0310929  -0.826001 0.4202

R-zquared 0.0589622 Mean dependent var 313E14

Adjusted R-squared -0.382909 S.D. dependentvar 7.217150

S.E. of regression 8487163 Akaike info criterion 7.382411

Sum squared resid 1224 543 Schwarz criterion 7.817906

Log likelihood -86.97134 Hannan-Quinn criter. 7.507818

F-statistic 0.134729 Durbin-Watson stat 2.031287

Prob(F-statistic) 0.996432

A4 — Modelo Inicial sem a variavel INF e sem as variaveis INF e TX_CAMB

Dependent Variable: PIB Dependent Variable: PIB
Method: Least Squares Method: Least Squares
Date: 0211118 Time: 20:19 Date: 0212118 Time: 20:37
Sample: 1990 2015 Sample: 1990 2015
Included observations: 26 Included observations: 26
Variable Coefficient  Std Eror t-Statistic  Prob. Variable Coefficient  Std. Eror  t+-Statistic  Prob.
c 4510085 1657940 2720279 0.0132 o oBomia2 1144182 2297135 0.0320
PRECO_P 1525213 0502520 2574073  0.0181 ' \ ' :
a PRECO._P 0.937644 0464750 2017480  0.0566
PROD_P 0.045440 0017230 2637223  0.0158 PROD P 0090374 0014560 2084334  0.0495
TX_CANB 0221413 0144960 1527410  0.1423 EXPORT 0001644 0000751 2198950 0.0401
EXPORT 0002614 0000966 2704819 0.0136 @TREND 0E01345 0604572 08ReTIT 03964
@TREND 0.037004 0792654  0.045684  0.9532 : ' ; :

3 R-squared 0.314816 Mean dependentvar 5.049615
. S e e | L. DR S 3
SE. of regression BABTE12  Akaike info criterion 7242205 | | S:E ofregression B.443470  Akaike Info criterion 7275705
Sum squared resid 1340740  Schwarz criterion 7532626 | | Sumsquaredresid 1497136 Schwarz criterion 7517847
Log likelihood 8314985 Hannan-Quinn criter. 7325000 | | Loglikelihood -89.88416  Hannan-Quinn criter.  7.345375
F-statistic 2518827 Durbin-Watson stat 1599570 | | Fstatistic 2412175 - Durbin-Watson stat 1.258786
Prob(F-statistic) 0.062419 Prob(F-statistic) 0.081284

A5 - Modelo Final com séries diferenciadas

Dependent Variable: DPIB
Method: Least Squares
Date: 01/02M18 Time: 18:31
Sample (adjusted): 1982 2015
Included observations: 24 after adjustments
Wariable Coefficient Std. Errar t-Statistic Prob.
C -0.395530 2326973  -0.169976 0.8668
DPRECO_P 0.350091 0.671680 0521217 0.6082
DPROD_P 0.014973 0.027684 0.540871 0.5949
DEXPORT -0.000506 0.001098  -0.460657 0.6503
DDTX_CAMB -0.112768 0.301341  -0.374221 07124
R-squared 0.056852 Mean dependentvar 0175417
Adjusted R-squared -0.141705 S.D. dependentvar 8.863980
S.E. ofregression 9.471217  Akaike info criterion 7517444
Sum squared resid 1704.375 Schwarz criterion T.TG2872
Log likelinood -85.20932 Hannan-Quinn criter. 7.582556
F-statistic 0.286326 Durbin-Watson stat 2.397091
Prob(F-statistic) 0.883193
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Anexo A6 - Teste de Autocorrelacdo do Modelo com as Séries Diferenciadas

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 0.826057 Prob. F(2,17) 0.4546
Obs*R-squared 2125804 Prob. Chi-Square(2) 0.3455
Test Equation:

Dependent Variable: RESID

Method: Least Squares

Date: 01/0218 Time: 17:52

Sample: 1992 2015

Included observations: 24

Presample missing value lagged residuals setto zero.

Variable Coeflicient Std. Error -Statistic Frob.

c -0.709700 2412656  -0.294157 07722
DPROD_P 0.017434 0.031081 0.560917 0.5822
DPRECO_P 0.186569 0.694500 0.268638 0.7914
DEXPORT -0.000367 0.001147  -0.319799 0.7530
DOTX_CAMB -0.112941 0.323052  -D.349605 0.7309
RESID(-1) -0.343291 0.283138  -1.212464 0.2419
RESID{(-2) -0.174015 0.245119  -0.709919 0.4874
R-squared 0.088575 Mean dependentvar 2 04E-16
Adjusted R-squared -0.233104 S.D. dependentvar 8.608325
S.E. of regression 9559134 Akaike info criterion 7.581364
Sum squared resid 1553.410 Schwarz criterion 7.934963
Log likelihood -84.09637 Hannan-Quinn criter. 7.682521
F-statistic 0275352 Durbin-Watson stat 2.040242

Prob(F-statistic) 0.940860

Anexo A7 -Teste de Cointegracdo Engle-Granger entre as variaveis

Date: 01/04/18 Time: 17:45

Series: PIB PRECO_P PROD_P

Sample: 1990 2015

Included observations: 26

Mull hypothesis: Series are not cointegrated

Cuointegrating equation deterministics: C

Automatic lags specification based on Schwarz criterion (maxlag=5)

Dependent tau-statistic Prab.* z-statistic Prob.*

PIB -2.776222 0.3809 -12.60545 0.3234
PRECO_P -4.777895 0.0157 2270033 1.0000
PROD_P -2.249633 0.6297 -27.27445 0.0010

*MacKinnon (1995) p-values.

Intermediate Results:

FIB PRECO_P PROD_P
Rho-1 -0.504218 1742384 -1.038575
Rho SE. 0.181620 0364676  0.461664
Residual variance 58.46067 146.2730 32164.41
Long-run residual variance 58 46067 51.29739 50300.59
Mumber of lags 0 3 4
Mumber of observations 25 22 21
Mumber of stochastic trends™ 3 3 3

**MNumber of stochastictrends in asymptotic distribution




