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PRESENTACION

Una de las finalidades del INEGE es proporcionar datos e informacion estadistica
que sirvan de base al Gobierno y a otros usuarios en la toma de decisiones y
planificacion de sus actividades. En este sentido, INEGE presenta la segunda
edicion del informe sobre las "Perspectivas Macroecondmicas”, esta vez

correspondiente al periodo 2022-2025.

El objetivo de este documento es presentar una estimacién de la evolucion de la
actividad econdmica en el aflo 2022 y las proyecciones para el periodo 2023-2025
de manera que los agentes econdmicos conduzcan sus decisiones con una vision

menos difusa del corto y mediano plazo.

EL INEGE agradece la acostumbrada colaboracion de las fuentes en el proceso de
elaboracién de este informe y en las otras operaciones estadisticas que lleva a

cabo de manera rutinaria y eventual.
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I. CONTEXTO ECONOMICO INTERNACIONAL

Endurecimiento monetario y riesgo de estanflacion

Segun el informe de Perspectivas de la Economia Mundial (WEO, en inglés) del
Fondo Monetario Internacional (FMI) publicado en mes de octubre 2022, se
espera que el crecimiento de la economia mundial para este ano se situé en
3,2 %, una reduccion de 2,8 puntos porcentuales respecto a la tasa observada en
el aino anterior (6,0 %). Esta senda de reduccion del crecimiento se mantendria
en 2023 con un crecimiento del 2,7 % y empezaria a revertirse en 2024 y

2025 con unas tasas del crecimiento del 3,2 % y 3,4 % respectivamente.

La reducciéon del ritmo de crecimiento de la economia mundial que se estima
para este afio y subsiguientes esta estrechamente relacionado con la
incertidumbre generada por los shocks que han sacudido a la economia mundial
durante este aflo como la guerra en Ucrania, que resulté en un aumento
inmediato en una serie de precios de materias primas para la actividad industrial
y la seguridad alimentaria; el endurecimiento monetario generalizado y rapido
que esta poniendo en relieve las vulnerabilidades financieras fruto de periodos
largos con tasa de interés muy bajos y con un elevado nivel de endeudamiento
y; los riesgos proyectados en la economia China como la reduccién de la
produccion por las interrupciones de la politica de cero COVID-19, la debilidad

en los mercados inmobiliarios y el aumento de los préstamos en mora.

Grafico 1: Crecimiento de la economia mundial 2020-2025 (%)
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Fuente: FMI, World Economic Outlook Database, October 2022
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Otro factor que ha caracterizado la economia mundial durante este afio 2022 ha
sido el subito y sostenido incremento del nivel general de precios. La inflacién
mundial en 2022 se estima en 8,8 %, lo que supone unos 4,1 puntos mas
respecto al afo anterior (4,7 %) y la mas elevada en casi 40 afios. Segun el FMI, el
ritmo de crecimiento de los precios se moderara gradualmente en los
siguientes anos, situandose en el 6,5 % en 2023 para pasaral 4,1 %y 3,1 %
en 2024 y 2025 respectivamente. Estos incrementos de precios son atribuidos
a varios factores derivados del legado de la COVID (excesiva liquidez, destruccion
de la capacidad productiva, aumento de los fletes, etc.) y, sobre todo, al estallido
bélico en Ucrania, que resultd en una escasez de productos basicos y aumento
de los costes de produccion debido al aumento inmediato en una serie de precios
de materias primas claves: petroleo, gas y carbon, una variedad de metales, trigo

y maiz y algunos aceites comestibles, asi como fertilizantes.

Grafico 2: Evolucién de la inflaciéon mundial 2020-2025
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Fuente: FMI, World Economic Outlook Database, October 2022

Estancamiento comercial y encarecimiento de las materias primas

Segun estimaciones del FMI, el volumen del comercio mundial crecera un 4,3
% en 2022, antes de moderarse hasta el 2,5 % en 2023 y a partir de ahi
estancarse en el 3,7 % en 2024 y 2025.

El comercio mundial durante los proximos afos se atenuara por la reduccién del
crecimiento en las principales economias por las razones citadas en parrafos

anteriores: presiones inflacionarias internacionales, sobre todo en Europa,
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provocado por el alza de los precios de las materias primas energéticas a raiz del
conflicto en Ucrania y al legado de la pandemia, el endurecimiento de la politica
monetaria para hacer frente a la inflacidn, la disminucidn de los estimulos fiscales

y el resurgimiento de la pandemia, especialmente en China.

Grafico 3: Volumen del comercio mundial de bienes y servicios 2020-2025
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Grafico 4: Evolucion del indice de precios de materias primas
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Fuente: Banco Mundial, Commodity Price Forecasts, October 2022

La crisis de Ucrania ha impulsado al alza los precios de los productos basicos, que
ya tenian esta tendencia desde el segundo semestre de 2020, especialmente los
combustibles, los alimentos y los fertilizantes. En el grafico anterior se muestra
que los indices de los precios mundiales de los productos basicos tocaran techo
en 2022 e iniciaran desde ahi su proceso gradual de disminucién. En concreto,
los precios de la energia y los fertilizantes creceran en 2022 un 59,0 % y 66,0 %
respectivamente, mientras que, los alimentos lo haran en un 17,9%, movido por

el repunte del indice de precios de aceites (14,6 %) y grano (20,6 %).
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El fuerte repunte que se ha observado durante este aifio en los precios de los
productos alimenticios se debid, principalmente, a las limitaciones de suministro
provocadas por las restricciones derivadas del conflicto bélico en Ucrania y por
la baja produccién en el resto del mundo debido a los bruscos cambios

climatologicos (especialmente en el sudeste asiatico).

Il. CONTEXTO ECONOMICO DE LA CEMAC
Crecimiento moderado e inflacion alta

Segun las Ultimas estimaciones presentadas por el Banco de los Estados de Africa
Central (BEAC), la economia de la CEMAC experimenté este ano un
crecimiento del 2,9 %, un punto y medio por encima de la tasa observada en
2021. Este crecimiento de la economia de la Subregion estaria impulsado por un
mayor dinamismo del sector no petrolero con una contribucion al crecimiento de
2,7 puntos y por la contribucion del sector petrolero de 0,3 puntos porcentuales.
Segun estas estimaciones, el sector petrolero crecié un 1,5 % y del no

petrolero de 3,2 %.

En el medio plazo, se espera que la economia comunitaria crezca un 3,0 % en
2023, un 3,1 % en 2024 y casi un 4 % en 2025. Este crecimiento estaria impulsado
por un mayor dinamismo del sector no petrolero con tasas del 3,7 % en 2023;
4,4% en 2024 y 4,7 % en 2025.

Grafico 5: Crecimiento de la economia de la CEMAC (%)
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Fuente: BEAC
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Como en el resto del mundo, en la subregién CEMAC también se ha observado
durante este afio 2022 un fuerte incremento del nivel general de precios. Segun
el BEAC a finales de afio la inflacidn se situaria en el 5,5 %. Este repunte de la
inflacion vendria marcada por el incremento de precios de los productos
alimenticios (7,7%), los servicios de restaurantes y hoteles (4,1%), las prendas de
vestir (3,2 %) y los muebles (3,1%). Para los proximos afnos, se espera que la
inflacion vaya moderandose, siguiendo la siguiente senda: 4,8 % en 2023; 3,5 %
en 2024 y entorno al 2,9 % en 2025.

Grafico 6: Dinamica de la inflaciéon en la CEMAC (%)
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Fuente: BEAC

Mejora en los equilibrios de las finanzas publicas

Durante el afio 2022, se observa una mejora en la gestion de las finanzas que se
concluiria con un superavit fiscal conjunto del 1,8 % del PIB y una reduccién de
la deuda publica de 13,8 puntos del PIB hasta situarse en el 45,2 %. Esta buena
evolucion de los indicadores de las finanzas publicas de los paises de la CEMAC
se explica principalmente por el fuerte aumento de la recaudacion (25,2 %)
derivado del fuerte aumento de los ingresos petroleros (49,6 %), aprovechando

los precios mas altos de los hidrocarburos.

! Las tasas de las gamas corresponden a los niveles registrados en el mes de septiembre 2022
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Para los proximos, bajo la hipdtesis de cierta estabilidad en el precio de las
materias primas exportadas por los paises de la CEMAC, se prevé que la situacion
de las finanzas publicas siga mejorandose y por tanto, se encadenen tres afios
con un superavit mayor o igual al 2 % del PIB comunitario y que, a finales del afio
2025, la deuda pubilica se situé por debajo del 40% del PIB.

Grafico 7: Dinamica del saldo fiscal y la deuda publica en la CEMAC 2017-2025
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Fuente: BEAC

Comercio exterior basado en hidrocarburos

Los paises de la CEMAC son exportadores netos de materias primas,
especialmente los hidrocarburos, y la dinamica del saldo de la Cuenta Corriente
depende extremadamente de las exportaciones de estos. En 2022 se estima que,
debido a los altos precios de las materias primas exportadas por la CEMAC, el
valor de las exportaciones crecera un 69,3 % y el saldo de la cuenta corriente sera
superavitaria en un 5,6 % del PIB, a la par que el nivel de reservas acumuladas
equivaldria a 5,5 meses de importaciones. Para los préximos afios, se prevée que
el superavit de la Cuenta Corriente vaya disminuyendo a medida que caigan las

exportaciones de hidrocarburos.
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Grafico 8: Evolucion del saldo de la cuenta corriente de los paises de la CEMAC 2017-2025
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Expansion de la masa monetaria

El banco central BEAC estima que la masa monetaria de la zona CEMAC crecera
en 2022 un 15,7 % respecto al nivel del afo anterior. A este incremento, los AEN

contribuirian con 5,3 puntos y los AIN con 10,3 puntos.

Grafico 9: Crecimiento de los agregados monetarios de la CEMAC 2017-2022 (%)
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Ill. EVOLUCION DE LA ECONOMIA NACIONAL EN 2022
3.1. Crecimiento econémico

Las previsiones realizadas en diciembre de 2021 sobre el desempefo de la
economia a lo largo del afio 2022 proyectaban un crecimiento del PIB de 1,3 %,
explicado por el crecimiento conjunto del PIB Petrolero y el no Petrolero en un

1,3% y 1,2% respectivamente.

Transcurrido el aio y observando el panorama actual de la actividad econdmica
mundial y el desempefio de las diferentes actividades econdmicas nacionales, ast
como la dindmica de precios del mercado de materias primas, se tiene una
imagen mas clara del desempefio econdmico nacional durante el presente afio y

las perspectivas para el periodo 2023-2025.

Segun las nuevas estimaciones, la economia de Guinea Ecuatorial cerrara el
ano 2022 con un crecimiento del 3,1%, es decir, 1,8 puntos porcentuales mas
que las estimaciones iniciales y 4,0 puntos mas que el crecimiento de 2021.
Después de siete afios consecutivos de decrecimiento econdmico, 2022 supondra

el primer afio en el que el pals registra una tasa de crecimiento positiva.

Grafico 10: Crecimiento del PIB real (%)
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Por el lado de la oferta, el crecimiento del PIB vendria impulsado por un

mayor dinamismo de las actividades no petroleras, con una tasa del 4,6%

(3.4 p.p. mas que las estimaciones iniciales) y del sector petrolero con 1,1%

(0,2 p.p. menos que las estimaciones iniciales).
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El crecimiento estimado para el sector petrolero para el afio 2022 (1,1%), se
sustenta en la evolucién de estas actividades observada durante los tres primeros
trimestres, con un incremento de la produccion del 1,4 % respecto al mismo
periodo del afo 2021. Este incremento de la produccién se explica
principalmente por los trabajos de mantenimiento realizados por las empresas
operadoras en los principales pozos, ast como una mayor explotacion de las

infraestructuras del proyecto backfilling puesto en marcha el afio pasado.
Grafico 11: Crecimiento del PIB petrolero (%)
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Aunque las actividades petroleras hayan experimentado una dinamica positiva
en general, las actividades extractivas (produccion del Crudo) contindan cayendo
y se espera que terminen el afio con una tasa de -5,0 %. La produccion de gases
y derivados, por su parte, se espera que pilote el crecimiento de este sector con
una tasa del 21,8%.

Grafico 12: Evolucién de la produccion diaria de hidrocarburos (en BEP)
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Como se viene observando en los ultimos afios, exceptuando el afio 2020, las

actividades del sector no petrolero vienen registrando una mejor tendencia y en
2022 también se mantiene. En concreto, se estima que terminen el aflo con una
tasa de crecimiento del 4,6%. El crecimiento del sector no petrolero estaria
marcado por la evolucidon positiva de las Actividades Comerciales (9,7%),
Transporte y Comunicacion (5,9%), la Silvicultura y Explotacion Forestal (30,4%),

ast como las actividades hosteleras y de alojamiento (6,1%).

Grafico 13: Crecimiento del PIB no petrolero (%)
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Por sectores, esta mejora de la economia nacional en 2022 se debe mayormente
a la evolucidn positiva experimentada por el sector secundario con una
contribucion al crecimiento del 2,7 % ast como el sector terciario con una
contribucion del 2,0%, todo ello minorado por la contribucidn negativa del sector

primario (1,9%).

Desde la optica de la demanda, el crecimiento de 3,1% que se estima en el
gasto agregado real se explica principalmente por el incremento de la
demanda de los hogares y la demanda externa, con unas contribuciones de

3,8 y 1,7 puntos porcentuales respectivamente.

Nominalmente, se estima que la demanda habria crecido un 8,3%, impulsado por
el mayor gasto de las familias y las empresas resultado de mayores precios de las
materias primas y de los bienes de consumo final, debido a los shocks
estructurales provocados por la pandemia y a los provocados por la guerra en

Ucrania.
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Grafico 14: Evolucién de la demanda agregada (en miles de millones de F CFA)
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3.2. Evolucion de precios en los mercados nacionales

Las medidas contra la COVID adoptadas por las autoridades sanitarias en 2020
provocaron escasez en los mercados locales, debido a la fuerte exposicion de
estos al desempefo del sector exterior y, en consecuencia, un aumento del nivel
general de precios (4,8 %). Una vez que dichas medidas fueron aliviadas, en 2021
se observo una reduccion de precios respecto a la subida que se experimento el
aho anterior entorno al 0,1 %. A principios del afio 2022, coincidiendo con el
inicio de la guerra en Ucrania y el cierre de una de las principales distribuidoras
en el pals, se empezd a observar un progresivo incremento de los precios en los
mercados nacionales, resultado de la restriccion en la oferta y de los altos precios
de los productos importados. La tasa de inflacibn media anual alcanzé en
noviembre de 2022 el 4,7 %, lo que supone que, desde el inicio del afio, el indice

general de precios acumula una subida del 5,1 %.

Respecto a los productos de la canasta basica nacional, en noviembre, los precios
de Productos alimenticios y bebidas no alcohélicas crecieron a un ritmo anual del

2,7 %y los de los servicios de transporte un 0,7 %.
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Grafico 15: Evolucién del IPC nacional 2020-2022
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Dada la tendencia observada durante los once meses transcurridos y, teniendo
en cuenta las tendencias de inflacién en los principales socios proveedores de
bienes de consumo como Espafia (8,8 %), Portugal (7,9 %), Marruecos (6,2 %),
Camerun (4,6 %) y Brasil (9,4 %), se estima que la inflacion se sitiie entorno al

5,0 % a finales del aino.

Grafico 16: Evolucion de la inflacion media anual (%)
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3.3. Finanzas publicas
Inflacion mundial, un alivio inesperado

Desde el tercer trimestre de 2020 cuando empezaron a repuntar los precios de
los productos energéticos, las finanzas publicas nacionales vienen
experimentando un alivio después de varios afios de déficits fiscales. En concreto,
tras el superavit fiscal obtenido en 2021 (2,6% del PIB), debido a un aumento de
la recaudacion en el sector petrolero del 36,7%, aprovechando unos precios mas
altos del crudo y del LNG, la planificacion financiera del Estado para este afio
2022 se caracterizd por un aumento de los ingresos publicos entorno al 6,3%

hasta alcanzar los 914.252 millones, donde los petroleros representarian el 70,7%.

En la ejecucion de ingresos hasta el tercer trimestre, segun datos provisionales
del Ministerio de Hacienda, Economia y Planificacién, los ingresos recaudados
por el Estado ascienden a 1.719.351 millones de F CFA, un 88,1% mas de lo
presupuestado para todo el afio y un 150,7% superior a la ejecucién del mismo
periodo del afio anterior. Se estima que la ejecucidén de los ingresos globales

supere el 200% debido principalmente al aumento de los ingresos petroleros.

La prevision de gastos para este ejercicio fiscal se cifra en 1.088.136 millones de
F.CFA, un 25,5% por encima de la ejecucion del al aflo anterior y un 0,2% mas
respecto a las previsiones de la Ley de Presupuestos del aflo 2021. En el caso de
las diferentes partidas del gasto publico, se constata que los gastos corrientes
creceran un 1,7% hasta situarse en el 11,2% del PIB, mientras que los gastos de
inversion seguirian la tendencia decreciente mostrada en los ultimos afos en el

marco de la politica de consolidacion fiscal y ajuste de déficit.

La ejecucion del gasto publico hasta el tercer trimestre representa el 87,8 % de
las previsiones para este afio y un 49,3 % mas que la ejecucidon en el mismo
periodo del afio 2021. El presupuesto de inversiones se ha ejecutado al 124,5% y

los gastos corrientes al 76,3%.

Como resultado de las operaciones financieras del Estado hasta el tercer

trimestre, se estima un superavit transitorio de 764.033 millones, el 10,4% del
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PIB estimado para 2022, muy por encima del déficit del 2,4 % proyectado en la

Ley de los Presupuestos Generales del Estado 2022.

Grafico 17: Evolucidn del saldo fiscal trimestral (millones de F CFA)
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Fuente: MHEP

Durante los afios agudos de la crisis, el pais para financiar el gasto publico
incurrid en déficits durante cast 7 afios consecutivos, lo cual aumentd el
apalancamiento publico. Segun la Ley de PGE-2022, se estima unas necesidades
de financiamiento de 173.911 millones de F.CFA lo que elevaria la deuda publica
hasta los 3.085,2 mil millones de F CFA, el 41,9 % del PIB. No obstante, visto la
amortizacion de los tres primeros trimestres, la Caja Auténoma estima que, para
finales de afo, la deuda publica se situaria en el 37,5 % del PIB, 4,4 puntos

menos que lo previsto.
Grafico 18: Evolucién de la deuda como porcentaje del PIB
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Fuente: Caja Autonoma y Amortizacién de la Deuda Publica
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3.4. Sector exterior

Atendiendo a las estimaciones del BEAC, se prevé que la Cuenta Corriente
cierre el aifo con un superavit del 5,2% del PIB después de varios afios de
déficit (exceptuando 2020). Esta dinamica vendria dada por el fuerte repunte del
saldo comercial (105,2 %) movido por el aumento en el valor de las exportaciones
de crudo (63,1 %) y de los gases (98,1 %).

El repunte del saldo comercial en 2022 estaria fuertemente influenciado por el
incremento de los precios de exportacion, que se segun el BEAC, crecerian un

92,3 %, mientras que el volumen de exportaciones caeria un 9,0 %.

Respecto al saldo de la Balanza de Rentas, se observa un fuerte aumento de casi
el 32 %, hasta alcanzar un déficit del 12,3 % del PIB que vendria de la repatriacion
de las utilidades por parte de los propietarios de los recursos empelados en el

proceso productivo en virtud del buen escenario econémico.

Al igual que la Balanza de Rentas, la Balanza de Transferencias también seria
deficitaria en 2022, con un saldo del -1,8 % del PIB, una reduccion respecto al aifio

anterior que fue del -1,9 %.

Grafico 19: Evolucion del saldo de la Cuenta Corriente (% PIB)
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Fuente: BEAC

En la Cuenta Financiera, BEAC estima un déficit del 1,4 % (105,8 mil millones de
F CFA), que dejaria un superavit del 3,7 % del PIB en el saldo global de la
Balanza, que se utilizarian para acumular reservas en la cuenta de operaciones

del tesoro francés.
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3.5. Sector monetario

A 31 de septiembre, los datos monetarios publicados por el Banco Central indican
que la liquidez monetaria crecio un 19,3 % en la comparacion interanual debido
al fuerte aumento de las disponibilidades monetarias (31,9 %), a pesar de la caida
del cuast dinero (14,4 %). Este incremento interanual de la liquidez deja el saldo
en 1.207.314 millones de F. CFA a finales del tercer trimestre. Segun el BEAC, el
aumento de la liquidez, especialmente de las disponibilidades, se debe al fuerte

incremento de la base monetaria (93,3 %).

A partir de estos datos y teniendo en cuenta la dinamica del sector real, el Banco
Central estima que a finales del afio el agregado monetario en sentido
amplio (M2) experimentara un incremento del 40,4 % respecto al nivel de
2021. Por su parte, las contrapartidas monetarias también seguirian la misma
dinamica, donde los Activos Exteriores crecerian un 404,8 %, el crédito a la
economia un 5,3% y los créditos netos al Estado un 4,6 %. Como resultado de
una mejor evolucidon de los AEN, se estima que la tasa de cobertura exterior de la

moneda se situé en el 60,1%.

Grafico 20: Evolucién de los agregados monetarios como porcentaje del PIB
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Fuente: BEAC
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IV. PERSPECTIVAS ECONOMICAS 2023-2025

De vuelta a la recesion

En las dos ultimas décadas, la actividad econdmica nacional ha dependido del

comportamiento del sector petrolero. Para los proximos aios se espera que esta

dependencia se mantenga, aunque en niveles moderados, donde el desempefio

econémico estaria marcado por:

La evolucidn de la capacidad de extraccidon y transformacion de

hidrocarburos para revertir la actual tendencia de caida de la produccién;

Los efectos que las politicas contra la inflacidn generaran sobre los socios
comerciales y las principales economias donde el pais exporta los

productos petroleros;

La evolucién de los conflictos geopoliticos internacionales, especialmente

el conflicto en Ucrania y;

La capacidad interna de desarrollar otros sectores econdmicos,
especialmente los ya identificados como potenciales para diversificar las

fuentes de crecimiento de la economia nacional.

Teniendo en cuenta todos estos elementos, se cree que el crecimiento del PIB

nacional observado en este afio seria transitorio y que la recesién retornara en

2023 con una tasa de crecimiento del PIB de -1,5%, situacion que se veria

agravada en 2024 con una caida del 6,6%, para luego situarse en torno al -

3,4% en 2025.
Grafico 21: Perspectivas de crecimiento 2023-2025 (%)
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Este comportamiento negativo de la actividad econdmica nacional para los
proximos afos se vincularia principalmente con las previsiones de produccién de
hidrocarburos que, segun el Ministerio de Minas e Hidrocarburos, caeria un 4,6
% en 2023, un 28,4 % en 2024 y un 18,4 % en 2025, todo ello, suponiendo un

escenario sin nuevas inversiones en el sector.

Grafico 22: Proyecciones de crecimiento de la produccion diaria de hidrocarburos (%)
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Moderacion en el ritmo de crecimiento de los precios

La inflacion por su parte, se espera que toque su pico en este aflo y que desde
ahl empiece a reducirse de manera gradual conforme lo haga en los principales
socios comerciales. Después del techo del 5 % que se alcanzaria en 2022, se
estima que la inflacion media anual se situé en el 3,5% en 2023 para luego
retornar a niveles moderados en 2024 y 2025 con tasas del 2,2 % y 2,3 %
respectivamente, por debajo del umbral admitido por la CEMAC en el marco de

sus criterios de convergencia.

Grafico 23: Perspectivas de inflacion 2023-2025 (%)
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Riesgo de recaida a los desequilibrios fiscales

En lo que respecta a la gestion de las finanzas publicas, la Ley de Presupuestos
Generales del Estado para el ejercicio 2023 muestra unas necesidades de
financiacion de 216 mil millones de F CFA con unos ingresos de 1.022 mil millones
de F CFA, de donde los petroleros representan entorno al 71 %. Este escenario
presupuestario esta basado en un crecimiento de la economia mundial de 2,9 %,

20 puntos basicos mas que las previsiones actuales.

Teniendo en cuenta el nuevo escenario proyectado para la economia nacional
derivado de la proyeccion de una caida de la produccién de hidrocarburos en
torno al 4,6 % en 2023, se estima que el déficit sea mucho mayor que el 2,7 %

proyectado para 2023 y que podria situarse en el entorno del 4 %.

Respecto a la gestion de la deuda publica, la Caja Autonoma estima que la
amortizacion de la deuda sea mas moderada. En concreto, estima que la deuda
publica no bajaria del 30 % del PIB antes del afio 2024 como se preveia®.

Grafico 24: Perspectivas de la deuda ptblica 2023-2024 (% PIB)
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Fuente: Caja autbnoma y Amortizacion de la Deuda

2 En este punto se compara las previsiones de 2021 con las de 2022. Cabe igualmente destacar

que el efecto de la bajada de la recaudacion no esta totalmente mensurado y las hipotesis aqui

sefialadas podrian agravarse ain mas.
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Contraccion de las exportaciones de hidrocarburos y riesgo de déficits

Segun proyecciones del Banco Central, tras el superavit observado este 2022 en
la Cuenta Corriente, en los proximos afos se retornara a los déficits. Estas
previsiones situan el saldo de la Cuenta Corriente entorno al -8,0% del PIB
en 2023, moderarse ligeramente en 2024 hasta situarse en el -7,8 % del PIB
para luego escalar casi al 9 % del PIB en 2025.

Las previsiones de déficits en la Cuenta Corriente se basan en la hipoteisis de
reduccidn de las exportaciones, especialmente de los hidrocarburos, frente a un
aumento de las importaciones en 2023 y una caida mas moderada en los

proximos afnos respecto a la caida de las exportaciones.

Grafico 25: Proyecciones del saldo de la cuenta corriente 2023-2025 (% PIB)
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Fuente: BEAC

Grafico 26: Proyecciones de crecimiento del comercio exterior 2023-2025 (%)
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Reduccion del crecimiento de la masa monetaria

Se prevé que, como consecuencia de la caida de la produccion nacional para el
periodo 2023-2025, el agregado monetario en sentido amplio (M2) vea
fuertemente reducido su ritmo de crecimiento, con unas tasas de crecimiento
que se irian menguando a unos niveles del 1,8 % en 2023; 3,4 % en 2024 y
12, 1% en 2025. Esta reduccion del crecimiento de la liquidez monetaria (M2), se
estima que se deba tanto a menores contribuciones de los Activos Exteriores

Netos como de los Activos Interiores Netos.
Grafico 27: Proyecciones de crecimiento de los agregados monetarios 2023-2025 (%)
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ANEXO

Anexo 1: Sintesis

SINTESIS (en miles de millones de FCFA) 202(0Estim 2021 Estim 2022Estim
PIB en valor corriente del mercado 7.084,5 7.274,7 6.658,4 5.812,9 6.803,8 7.369,0
PIB a precio constante del aiio base 2006 5.740,4 5.382,4 5.087,4 4.871,6 4.825,5 4.977,3
Crecimiento en valor (%) 6,4 2,7 -8,5 -12,7 17,0 8,3%
Crecimiento en volumen (%) -5,7 -6,2 -5,5 -4,2 -0,9 3,1
Crecimiento en precio (%) 12,7 9,5 -3,2 -8,8 18,2 5,0%
Deflactores 1234 135,2 1309 119,3 141,0 1,481
Impuestos sobre productos 103,8 108,7 115,0 96,9 92,6 117,8
Subvenciones sobre productos 23,3 39,8 35,9 20,1 36,1 20,0
Balance de ingresos -506,4 -542,7 -519,7 -3131 -556,7 -529,6
Saldo bruto de los ingresos primarios (SBIP) 6.578 6.732 6.139 5.500 6.247 6.839,5
Saldo de las transferencias corrientes -436,6 -461,1 -478,7 -415,6 -424.4 -426,8
Saldo de los ingresos disponibles brutos (SIDB) 6.141 6.271 5.660 5.084 5.823 6.412,7
Consumo final (CF) 5.007 5.232 5.442 5.690 5.875 6.049,9
Ahorro nacional bruto 1.135 1.039 218 -606 -53 362,8
Saldo de las transferencias netas en capital 239,1 280,6 2339 2359 3815 339,2
Formacion bruta de capital fijo (FBCF) 988,8 922,4 758,6 274,5 329,3 564,2
Variacién de existencias 53 -13,0 -334 -9,0 -5,1 -7.8
Capacidad/Necesidad nacional de financiamiento 379.8 410,5 -272,9 -635,5 4,5 145,6
Exportaciones (X) 4.170,2 4.336,8 3.404,5 2.527,9 3.774,3 4.151,6
Importaciones (M) 3.086,4 3.203,1 29129 2.670,5 3.170,1 3.388,8
Demanda interior final (CF+FBCF) 5.9954 6.154,0 6.200,2 5.964,6 6.204,8 6.614,1
Tasa efectiva (%) de recaudacion fiscal (impuestos/PIB) 6,3 6,6 9,7 8.3 5,9 5,6
Tasa (%) de inversiones (FBC/PIB) 14,0 12,5 10,9 4,6 4.8 7,5
Demanda interior en % del PIB 84,6 84,6 93,1 102,6 91,2 89,8
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Tasa (%) de penetracién?! 49,9 51,1 48,3 45,0 49,8 51,4
Propension (%) promedia a exportar (X/PIB) 58,9 59,6 51,1 43,5 55,5 56,3
Tasa (%) de cobertura (X/M) 1351 1354 116,9 94,7 1191 122,5
Competitividad (%) econdmica del pais (X-M)/PIB 15,3 15,6 7.4 -2,5 8,9 23,5
Grado (%) de apertura al exterior (X+M)/2*PIB 51,2 51,8 474 44,7 51,0 449
PIB per capita a precios corrientes (1000 FCFA) 5.398,0 5.355,8 4736,7 3.995,7 4.519,0 4729,3
PIB per capita a precios constantes de 2006 (1.000 FCFA) 4.373,8 3.962,7 3.619,1 3.348,6 3.205,1 3.279,0
Poblacién estimada (tasa de crecimiento poblacional 3,4%) 1.312.447 1.358.276 1.405.704 1.454.789 1.505.588 1.558.160

Anexo 2: PIB éptica oferta, a precios corrientes del mercado, 2017 - 2022

SECTORES/ RAMAS

2017

2018

2019

20 zoEstim

202 1Estim

2022 Estim

(1+11+11+1V)

001
002
003
004
005

006
007
008
009
010
011

12A
12B

PIB A PRECIOS CORRIENTES DEL MERCADO
PIB PETROLERO

PIB NO PETROLERO

SECTOR PRIMARIO

AGRICULTURA

GANADERIA Y CAZA

SILVICULTURA Y EXPLOTACION FORESTAL

PESCA Y PISCICULTURA

ACTIVIDADES EXTRACTIVAS

SECTOR SECUNDARIO

INDUSTRIAS AGROALIMENTARIAS

FABRICACION DE TEXTIL, CUERO Y ARTICULOS DE VIAJE
REFINERIA DE PRODUCTOS PETROLEROS

OTRAS INDUSTRIAS DE FABRICACION

ELECTRICIDAD, AGUA Y GAS

CONSTRUCCION

SECTOR TERCIARIO

COMERCIO

REPARACION DE VEHICULOS

7.084.543
3.258.506
3.745.593
1.946.720
114.795
4.987
24.484
19.774
1.782.680
2.245.749
227.802
10.222
1.524.536
61.752
57.184
364.253
2.811.630
469.840
26.618

7.274.689
3.420.105
3.785.659
2.087.833
119.700
5.198
18.734
20.629
1.923.572
2.244.467
231.948
10.885
1.550.866
66.449
55.970
328.349
2.873.464
467.314
24.467

6.658.371
2.757.975
3.821.336

1.917.814

127.443
5412
8.020

21.448
1.755.491

1.711.883

249.954

11.947
1.046.889
79.736
61.916

261.441

2.949.614

504.254

25.904

5.812.934
1.983.485
3.752.605
1.390.654
137.748
5.849
2.467
23.274
1.221.316
1.419.580
277.058
12.612
793.232
85.450
58.076
193.152
2.925.856
490.238
24.942

6.803.755
2.805.284
3.941.950
1.881.996
144.072
6.126
4.394
24.379
1.703.025
1.788.727
298.840
13.533
1.145.677
89.698
62.360
178.619
3.076.511
544251
26.681

7.369.040
3.111.291
4.159.901
2.081.786
150.552
6.406
6.071
25.493
1.893.264
1.981.511
311.219
14.151
1.266.276
91.619
63.879
234.367
3.207.896
592.496
27.460
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013 RESTAURANTES Y HOTELES 41241 40259 42613 43675 46.959 48473
014 TRANSPORTES Y COMUNICACION 475.172 477.879 505.085 418.290 463.651 483.768
015 ACTIVIDADES FINANCIERAS 105.871 93.847 87.982 92.400 99.379 101.444
016 OTROS SERVICIOS MERCANTILES 145.862 152.161 167.014 168.126 179.525 186.870
017 ADMINISTRACION PUBLICA Y SEGURIDAD SOCIAL 1.504.850 1.553.276 1.534.849 1.597.021 1.617.876 1.660.689
018 EDUCACION PRIVADA 84.478 88.260 96.708 102.687 108.752 113.709
019 SANIDAD Y BIENESTAR SOCIAL PRIVADOS 41.165 44.775 49412 54.466 58.105 62.671
020 OTRAS ACTIVIDADES SOCIALES PRIVADAS 2478 2433 2311 219 2.299 2404
021 RAMA CONSUMIDORA DE SIFMI -85.945 -71.206 -66.518 -68.185 -70.967 -72.088
v IMPUESTOS MENOS SUBSIDIOS SOBRE PRODUCTOS 80.444 68.925 79.060 76.844 56.521 97.848

pag. 31



PERSPECTIVAS MACROECONOMICAS 2022 - 2025

/H&

Anexo 3: PIB éptica oferta, a precios constantes del aiio base 2006

(En millones de FCFA) 2017 2018 2019 20205tm  202]fstim 20226stim

(1+11+11+1V) PIB A PRECIOS CONSTANTES 5.740.407 5.382.404 5.087.350 4.871.571 4.825.516 4.977.317
PIB PETROLERO 3.386.379 2.966.013 2.709.951 2.611.306 2.420.623 2.447.233

PIB NO PETROLERO 2.322.898 2.390.484 2.348.869 2.233.476 2.382.419 2.491.606

1 SECTOR PRIMARIO 2.032.542 1.773.839 1.678.933 1.679.781 1.441.923 1.349.304

001 AGRICULTURA 75.182 77.756 80.380 82.783 85.542 87.905
002 GANADERIA Y CAZA 3.254 3.365 3.482 3.598 3.721 3.848
003 SILVICULTURA Y EXPLOTACION FORESTAL 25.691 19.712 6.746 1.363 2.737 3.569
004 PESCA'Y PISCICULTURA 12.404 12.843 13.260 13.742 14.214 14.704
005 ACTIVIDADES EXTRACTIVAS 1.916.011 1.660.163 1.575.065 1.578.295 1.335.709 1.239.278
] SECTOR SECUNDARIO 1.928.528 1.733.879 1.523.362 1.387.334 1.438.367 1.570.962

006 INDUSTRIAS AGROALIMENTARIAS 80.207 80.115 85.814 91.122 97.464 100.553
007 FABRICACION DE TEXTIL, CUERO Y ARTICULOS DE VIAJE 5.944 6.147 6.475 6.572 6.948 7.189
008 REFINERIA DE PRODUCTOS PETROLEROS 1.522.545 1.352.779 1.171.975 1.075.721 1.121.379 1.242.093
009 OTRAS INDUSTRIAS DE FABRICACION 37.922 37.763 39.723 40.934 43.337 43.782
010 ELECTRICIDAD, AGUA Y GAS 71936 71.106 76.315 71.348 76.626 78.089
011 CONSTRUCCION 209.974 185.969 143.060 101.637 92.613 99.256
] SECTOR TERCIARIO 1.748.206 1.848.779 1.856.525 1.777.666 1.922.752 2.018.573

122 COMERCIO 288.898 291.939 304.259 287.132 325.992 357.630
12B REPARACION DE VEHICULOS 17.679 16.993 17.37 16.087 17.608 17.924
013 RESTAURANTES Y HOTELES 23.126 22.397 23.543 23.051 24971 26.497
014 TRANSPORTES Y COMUNICACION 290.779 290.005 292.851 236.790 261.679 277.030
015 ACTIVIDADES FINANCIERAS 74.934 70.915 66.215 68.360 73.043 75.197
016 OTROS SERVICIOS MERCANTILES 80.627 81.450 85.840 83.116 88.951 93.101
017 ADMINISTRACION PUBLICA Y SEGURIDAD SOCIAL 966.333 1.054.111 1.038.074 1.034.390 1.097.426 1.136.376
018 EDUCACION PRIVADA 53.830 55.676 59.680 60.455 64.475 66.476
019 SANIDAD Y BIENESTAR SOCIAL PRIVADOS 22.729 23.510 23.093 24.277 26.824 27.450
020 OTRAS ACTIVIDADES SOCIALES PRIVADAS 1.856 1.920 1.773 1.595 1.718 1.772
021 RAMA CONSUMIDORA DE SIFMI -72.585 -60.137 -56.177 -57.587 -59.935 -60.880
v IMPUESTOS MENOS SUBSIDIOS SOBRE PRODUCTOS 31.131 25.906 28.530 26.790 22474 38.478
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Anexo 4: Tasas de crecimiento real del PIB y sus componentes, optica oferta (%)

20205stim 20215stim 2(022Estim
(1+1+11+1V) PIB GLOBAL -5,7 -6,2 -5,5 -4,2 -0,9 31
PIB PETROLERO -6,4 -12,4 -8,6 -3,6 -7.3 11
PIB NO PETROLERO -4,3 2,9 -1,7 -4,9 6,7 4,6
1 SECTOR PRIMARIO -14,5 -12,7 -5,4 0,1 -14,2 -6,4
001 AGRICULTURA 32 34 34 3,0 33 28
002 GANADERIA'Y CAZA ) 37 34 3,5 33 34 34
003 SILVICULTURA Y EXPLOTACION FORESTAL -19,2 -23,3 -65,8 -79,8 100,8 30,4
004 PESCA'Y PISCICULTURA 3,4 3,5 3,2 3,6 34 34
005 ACTIVIDADES EXTRACTIVAS -151 -13,4 -51 0,2 -15,4 -7,2
1 SECTOR SECUNDARIO 3,8 -10,1 -12,1 -8,9 3,7 9,2
006 INDUSTRIAS AGROALIMENTARIAS 3,5 -0,1 7.1 6,2 7.0 3,2
007 FABRICACION DE TEXTIL, CUERO Y ARTICULOS DE VIAJE 32 3,4 53 1,5 57 3,5
008 REFINERIA DE PRODUCTOS PETROLEROS 10,0 -11,2 -13,4 -8,2 4,2 10,8
009 OTRAS INDUSTRIAS DE FABRICACION -1,2 -0,4 5,2 3,0 59 1,0
010 ELECTRICIDAD, AGUA 'Y GAS 1,3 -1,2 7.3 -6,5 74 19
011 CONSTRUCCION -254 -114 -231 -29,0 -89 7,2
m SECTOR TERCIARIO -3,5 58 04 -4,2 8,2 5,0
12A COMERCIQ i -13,4 11 4,2 -5,6 13,5 9,7
12B REPARACION DE VEHICULOS -1,1 -39 2,2 -7.4 9,5 18
013 RESTAURANTES Y HOTELES -9,4 -3,2 51 -2,1 8,3 6,1
014 TRANSPORTES Y COMUNICACION -5,6 -0,3 1,0 -19,1 10,5 59
015 ACTIVIDADES FINANCIERAS -12,2 -5,4 -6,6 3,2 6,9 29
016 OTROS SERVICIOS MERCANTILES 16 10 54 -3,2 7,0 4,7
017 ADMINISTRACION PUBLICA Y SEGURIDAD SOCIAL 0,4 91 -1,5 -0,4 6,1 3,5
018 EDUCACION PRIVADA 7.7 3,4 7.2 1,3 6,6 31
019 SANIDAD Y BIENESTAR SOCIAL PRIVADOS 39 3,4 -1,8 51 10,5 2,3
020 OTRAS ACTIVIDADES SOCIALES PRIVADAS -8,2 3,4 -7.7 -10,0 7.7 31
021 RAMA CONSUMIDORA DE SIFMI -2,8 -17,1 -6,6 2,5 41 16
v IMPUESTOS MENOS SUBSIDIOS SOBRE PRODUCTOS -18,1 -16,8 10,1 -6,1 -16,1 71,2
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Anexo 5: PIB 6ptica demanda, a precios corrientes

2021Estim

2022Estim

En millones de FCFA) 2020Estim
PIB OPTICA DEMANDA 7.084.543 7.274.689 6.658.371 5.812.934
GASTOS DE CONSUMO FINAL 5.006.670 5.231.601 5.441.593 5.690.067
Publico 1.678.678  1.711.577 1.695.266 1.714.485
Hogares 3.327.992  3.520.024 3.746.327 3.975.582
FORMACION BRUTA DE CAPITAL FIJO 988.758 922.441 758.587 274.503
Publica 855.364 750.209 426.281 209.053
Privada 133.394 172.232 332.306 65.450
VARIACION DE EXISTENCIAS 5.325 -12.996 -33.377 -8.992
EXPROTACIONES NETAS 1.083.790 1.133.643 491.568 -142.644
Exportaciones 4170182  4.336.772 3.404.475 2.527.855
Importaciones 3.086.392  3.203.129 2.912.907 2.670.499

6.803.755

5.875.442
1.717.694
4.157.748

329.334
191.903
137431

-5.140

604.119
3.774.264
3.170.145

7.369.040

6.049.921
1.743.315
4.306.606

564.186
240.111
324.075

-7.827

762.760
4.151.553
3.388.793
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Anexo 6: PIB optica demanda, a precios constantes

(En millones de FCFA) 2017 2018 2019 2020Fstim 2027 Estim 2022Estim
PIB OPTICA DEMANDA 5.740.407 5.382.404 5.087.350 4.871.571 4.825.516 4.977.317
GASTOS DE CONSUMO FINAL 3.197.015 3.285.304 3.364.832 3.377.447 3.391.801 3.465.517
Publico 1.113913  1.131.374 1.137.668 1.101.647 1.038.785 1.032.498
Hogares 2.083.102  2.153.930 2.227.164 2.275.800 2.353.016 2.433.019
FORMACION BRUTA DE CAPITAL FIJO 637.274 572.908 467.123 165.880 197.139 325.493
Publica 551.299 465.938 255.820 126.329 114.873 138.526
Privada 85.975 106.970 211.303 39.551 82.266 186.967
VARIACION DE EXISTENCIAS 3.400 -5.538 -13.460 -3.306 -2.039 -2.988
EXPROTACIONES NETAS 1.902.718 1.529.730 1.268.855 1.331.550 1.238.615 1.189.295
Exportaciones 4139.402  3.905.025 3.377.189 3.211.578 3.354.395 3.435.429
Importaciones 2.236.684  2.375.295 2.108.334 1.880.028 2.115.780 2.246.134
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Anexo 7: Variaciones del PIB y sus componentes, éptica demanda

Crecimiento del PIB a precios constantes (%) 2020Fstim 2021 Fstim 2022Fstim
PIB OPTICA DEMANDA -5,7 -6,2 -5,5 -4,2 -0,9 31
GASTOS DE CONSUMO FINAL 2,3 2,8 24 04 0.4 2,2
Publico 04 1,6 0,6 -3,2 -5,7 -0,6
Hogares 34 34 34 2,2 34 34
FORMACION BRUTA DE CAPITAL FIJO -11,2 -10,1 -18,5 -64,5 18,8 65,1
Publica -5.2 -15,5 -45,1 -50,6 -91 20,6
Privada -36,8 244 97,5 -81,3 108,0 1273
VARIACION DE EXISTENCIAS -54,7 -262,9 143,0 -75,4 -38,3 46,5
EXPROTACIONES NETAS -14,9 -19,6 -17,1 4,9 -7,0 -4,0
Exportaciones -3,8 -5,7 -13,5 -4,9 4,4 24
Importaciones 83 6,2 -11,2 -10,8 12,5 6,2
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Anexo 8: Perspectivas de crecimiento de la economia mundial 2023-2025 (%)

2020 2021 2022e 2023 p 2024p 2025p

Crecimiento mundial -3,0 6,0 3,2 2,7 3,2 3.4
Economias avanzadas -4,4 52 24 11 1,6 19
EMED -19 6,6 3,7 37 4,3 4,3
Africa Subsahariana -1,6 47 3,6 3,7 41 42
Inflacién mundial 3,2 4,7 8,8 6,5 4,1 3,6
Economias avanzadas 0,7 31 7.2 4,4 24 2,0
EMED 52 59 9,9 81 5.3 4,6
Africa Subsahariana 10,2 111 14,4 11,9 8,6 73
Comercio mundial -7.8 10,1 4,3 2,5 3,7 3,7

Fuente: FMI, World Economic Outlook Database, October 2022

Anexo 9: Perspectivas de crecimiento de la economia ecuatoguineana 2023-2025 (%)

2019 2020 Est.

2021 Est. 2022 Est. 2023 Prev. 2024 Prev.

2025 Prev.

Produccién y precios
PIB real -5,5
PIB Petrolero -8.8
PIB no Petrolero -14
Inflacidn 12
Sector terciario -5,4
Actividades no-extractivas -8,6
Agricultura, ganaderia y caza 34
Silvicultura y explotacion forestal -65,8
Pesca y piscicultura 32
Actividades extractivas -5.1
Sector secundario -12,1
Refineria de productos petroleros -13,4
Construccion -231
Otras industrias 6,8
Sector terciario 0.4
Sector privado 3
Servicios privados 2,9
Restaurantes y hoteles 51
Sector publico -15
Impuestos/subsidios 10,1

-4,2
34
-5,2

438

0,1
-2,3

79,8
3,6
02
-8,9
-8,2

-29

038
-4,2
9,2
94
21

-04

-6,1

0,9 31 -1,5 -6,6
74 11 -4,7 -18
6.9 46 2,7 3,5
01 5,0 35 2,8
-14,2 -6,4 -4 -11,4
47 36 43 46
33 2,8 42 47
100,8 304 8 5
34 34 36 36
-154 7,2 -4,7 -13
3,7 9,2 2,1 -16,1
42 10,8 -4,8 -23
-8,9 72 5 7.9
6.9 23 9 6,5
8,2 5,0 1,9 3
11 6.9 99 7
11,1 69 10 7
83 6,1 67 58
6,1 35 -4,4 -0,6
-16,1 71,2 -61,7 76,2

34
-14,4
45
2,5

44
45

36
-13,9
-8,4
-15

7,8

84
8,5
6,2

-03

18,0
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Anexo 10: Proyecciones de la produccion diaria de hidrocarburos 2022-2025

Hidrocarburos 2023 2024
Realizacién Proyeccién

Crudo 109.954 113.886 93.320 82.230 79.738 66.916 57.026
Condensado 34115 29.815 25.576 24137 21.724 18.597 16.596
Propano 10.140 9.233 7.094 6.664 6.129 5.637 5.201
Butano 6.301 5.659 4.638 4.101 3.773 3470 3.201
LPG 209 229 205 544 544 544 544
Metanol 20.368 16.097 20.104 22.265 22.249 21.402 20.088
LNG 116.608 105.506 119.158  159.822  151.822 88.335 64.451
Total 297.695 280.425 270.095 299.763 285.979 204.901 167.107
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