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Nos termos do Artigo IV do seu Convénio Constitutivo, o FMI mantém discussdes bilaterais
com os paises membros, normalmente uma vez por ano. No contexto das consultas de 2018
com Angola, os seguintes documentos foram liberados para publicacdo e estdo incluidos
neste pacote:

o Comunicado de Imprensa, que resume as opinides do Conselho de Administragdo
conforme expressas durante as deliberacdes de 18 de Maio de 2018 sobre o relatério do
corpo técnico que concluiu as consultas ao abrigo do Artigo IV com Angola.

e Relatério do Corpo Técnico elaborado por uma equipa do corpo técnico do FMI para a
consideracdo do Conselho de Administracdo em 18 de Maio de 2018, apos as discussdes
encerradas em 16 de Marco de 2018 com as autoridades angolanas sobre a evolucdo da
economia e as politicas econémicas. O relatério do corpo técnico foi finalizado em 25 de
Abril de 2018, com base na informacao disponivel a altura das discussdes.

e Anexo Informativo elaborado pelo corpo técnico do FML
e Analise da Sustentabilidade da Divida, elaborada pelo corpo técnico do FML
e Declaracao do Administrador do FMI para Angola.

Os documentos relacionados a seguir foram ou serdo publicados separadamente.

Temas Selecionados

A politica de transparéncia do FMI permite a supressao de informacdes suscetiveis de
influenciar os mercados ou que constituam uma divulgacdo prematura das inten¢des de
politica das autoridades nos relatérios do corpo técnico e outros documentos publicados.
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Conselho de Administracdo do FMI conclui a consulta de 2018 com Angola ao abrigo do
Artigo IV

O Conselho de Administragdo do Fundo Monetério Internacional (FMI) concluiu, em 18 de Maio
de 2018, a consulta com Angola ao abrigo do Artigo 1V.!

A quebra dos precos do petréleo desde meados de 2014 pds a economia angolana sob presséo.
As autoridades reagiram inicialmente ao choque dos precos do petréleo com contencédo
orcamental e ajustamentos da taxa de cdmbio, conjugados com restricdes cambiais quantitativas.
O conjunto de politicas no periodo que antecedeu as elei¢es de Agosto de 2017 — expansao
orcamental e taxa de cambio fixa — levou a uma erosdo adicional dos amortecedores fiscal e
externo. O Governo do Presidente Jodo Lourenco esta a concentrar a sua atencdo em melhorar a
governacao e restaurar a estabilidade macroeconomica. O programa de estabilizacao
macroecondmica do governo visa: consolidacdo orcamental imediata, maior flexibilidade
cambial, reduzir o racio divida puablica/P1B para 60% no médio prazo, melhorar o perfil da
divida publica, regularizar os pagamentos internos em atraso e reforcar o quadro de combate ao
branqueamento de capitais e ao financiamento do terrorismo (CBC/FT) e assegurar a sua efetiva
aplicagéo.

Avaliacdo do Conselho de Administragéo?
Os Administradores concordaram com o teor da avaliacdo do corpo técnico e louvaram o

programa de reforma do Governo, que visa abordar os desafios do desenvolvimento no periodo
pos-conflito, restaurar a estabilidade macroeconémica e melhorar o ambiente de negdcios.

! Ao abrigo do Artigo IV do seu Convénio Constitutivo, o FMI mantém discussdes bilaterais com os seus paises
membros, normalmente com uma periodicidade anual. Uma equipa de especialistas visita o pais, recolhe
informacdes de natureza econdmica e financeira e discute com as autoridades a evolucdo da economia e as politicas
econdmicas do pais. De regresso a sede do FMI, os especialistas elaboram um relatério que constitui a base para as
discussBes do Conselho de Administracdo.

2 Concluidas as discussdes, a Diretora-Geral, na qualidade de Presidente do Conselho, resume os pontos de vista dos
Administradores, e este resumo € transmitido as autoridades do pais. A ligagdo a seguir contém uma explicacdo dos
principais qualificadores empregados nos resumos: http://www.imf.org/external/np/sec/misc/qualifiers.htm.
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Acolheram com satisfagdo as melhorias recentes nas condi¢cdes econdmicas e observaram que a
perspetiva mais favoravel para os pregos do petréleo apresentava uma oportunidade tnica para
abordar os desequilibrios macroecondmicos, incluindo a erosdo dos amortecedores fiscal e
externo, e para reduzir a dependéncia do petréleo. Nesse contexto, os Administradores
salientaram a necessidade de prosseguir com determina¢do na implementacao do programa de
estabilizacdo macroecondémica do Governo e nas reformas estruturais para diversificar a
economia e apoiar o crescimento inclusivo.

Os Administradores apoiaram a reducdo do défice orcamental prevista no orcamento de 2018 e
salientaram que eventuais receitas tributarias extraordindrias devem ser usadas para eliminar os
atrasados internos e reduzir a divida publica. Dada a previsao de descida dos pregos do petroleo
no médio prazo, os Administradores vincaram a necessidade de uma nova consolidagao
orcamental gradual para colocar a divida publica numa trajetdria claramente descendente.
Enfatizaram que a consolidacao fiscal deve assentar na mobiliza¢do de mais receitas internas nao
petroliferas, inclusive através de melhorias no cumprimento das obrigagdes tributarias e da
introdugdo planeada de um IVA, bem como na maior racionalizagdo da despesa publica e
melhoria da qualidade do investimento publico, em simultaneo ao alargamento dos programas
sociais bem direcionados.

Os Administradores concordaram que as politicas monetaria e cambial devem desempenhar um
papel vital no reequilibrio do mercado cambial e no controlo da inflagdo. Consideraram positiva
a transi¢do para uma maior flexibilidade cambial e para um novo quadro de politica monetaria
ancorado numa meta para a base monetaria coerente com o objetivo de inflacdo. Destacaram a
necessidade de eliminar progressivamente as vendas diretas de divisas pelo BNA e de definir um
prazo e uma estratégia clara para eliminar as restricdes cambiais e as praticas de taxas de cambio
multiplas.

Os Administradores salientaram a importancia de preservar a saude do setor bancério, o que
requer também medidas concretas para concluir as avaliagdes da qualidade dos ativos e para
reforcar os quadros de gestdo de crises, cedéncia de liquidez de emergéncia e combate ao
branqueamento de capitais e ao financiamento do terrorismo (CBC/FT). Apoiaram os esfor¢os
em curso para reforcar os amortecedores de capital e de liquidez em paralelo ao fortalecimento
da governacao dos bancos estatais.

Os Administradores observaram que a agenda de reformas estruturais do novo Governo
concentra-se acertadamente em melhorar a governagao e o fraco ambiente de negdcios e
combater a corrupg¢ao. Instaram pela unido dos esforgos para assegurar a implementacdo das
reformas para que Angola colha os beneficios esperados. Salientaram a necessidade de continuar
a construir instituigdes solidas para assegurar que as reformas em curso tenham um impacto
positivo na vida do povo angolano.

Espera-se que a proxima consulta a Angola ao abrigo do Artigo IV seja realizada no ciclo normal
de doze meses.
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Tabela 1. Angola: Principais Indicadores Econémicos, 2010-19

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Prel. Prel. Est. Proj.
Economia real (variacdo percentual, salvo indicacdo em contrério)

Produto interno bruto real 3,5 3,9 52 6,8 4,7 3,0 -0,8 1,0 2,2 2,5
Setor petrolifero -2,8 -5,6 43 -0,9 -2,6 6,5 -1.7 0,5 2,3 0,1
Setor ndo petrolifero 7,6 9,5 5,6 10,8 8,0 1,6 -0,4 1,2 2,1 3,5

Produto interno bruto nominal 26,6 289 11,2 10,9 33 -1.1 26,6 324 40,8 18,1
Setor petrolifero 27,8 36,5 7.3 -3,3 -10,7 -33,0 9,6 28,4 82,5 8,9
Setor ndo petrolifero 25,7 22,8 14,7 22,8 12,6 15,7 31,8 334 30,5 21,3

Deflator do PIB 22,4 24,1 57 38 -1,3 -4,0 27,7 31,0 37,8 15,3

Deflator do PIB néo petrolifero 16,8 12,2 8,6 10,8 43 13,9 324 31,8 279 17,2

Precos no consumidor (média anual) 14,5 13,5 10,3 8,8 7.3 10,3 32,4 31,7 27,8 171

Precos no consumidor (fim de periodo) 15,3 11,4 9,0 7,7 7.5 14,3 41,9 26,3 24,7 15,0

Produto interno bruto (mil milhdes de kwanzas) 7.585 9.780 10.876  12.056 12458 12.321 15.603 20.656 29.073 34.348
Produto interno bruto petrolifero (mil milhdes de kwanzas) 3.401 4.641 4.981 4818 4.304 2.884 3.162 4.061 7.409 8.069
Produto interno bruto ndo petrolifero (mil milhdes de kwanzas) 4.184 5.139 5.895 7.239 8.154 9436 12440 16.595 21.664 26.278

Produto interno bruto (mil milhdes de USD) 82,5 104,1 113,9 124,9 126,7 102,6 95,3 124,5 1191 121,0

Produto interno bruto per capita (USD) 3.602 4412 4.687 4.989 4914 3.863 3.485 4418 4.102 4.048

Governo central (percentagem do PIB)

Total da receita 43,4 48,8 46,5 40,2 353 27,3 18,6 15,8 18,2 18,1
D/q: Petrolifera 330 39,0 37,7 30,1 23,8 15,4 838 84 11,7 10,8
D/q: Nao petrolifera 7.8 73 6,6 8,1 9,1 9,3 7,9 58 5,6 6,4

Total da despesa 40,0 40,2 41,8 40,5 41,9 30,6 234 21,8 20,2 20,5
Despesas correntes 28,6 30,0 29,4 28,5 29,4 24,7 19,2 16,2 16,2 15,6
Despesas de capital 114 10,2 12,5 12,0 12,5 6,0 41 55 4,0 5.0

Saldo orgamental global 3,4 8,7 4,6 -0,3 -6,6 -3,3 -4,8 -6,0 -2,0 -2,4

Saldo orcamental primério nao petrolifero -26,2 -26,9 -29,5 -28,2 -28,1 -15,9 -10,2 -10,8 -8,8 -83

Saldo orgamental primario ndo petrolifero (% do PIB ndo petrolifero) -47,4 -51,1 -54,5 -47,0 -42,9 -20,8 -12,8 -13,4 -11,8 -10,8

Moeda e crédito (fim de periodo, variacdo percentual)

Massa monetaria (M2) 11,0 35,7 7.9 14,2 16,1 11,8 14,4 -0,1 14,4 21,3
Percentagem do PIB 353 37,6 354 36,5 41,0 46,4 41,8 31,6 25,7 26,3

Velocidade (PIB/M2) 2,9 2,7 2,8 2,7 24 2,2 2,4 32 39 38

Velocidade (PIB ndo petrolifero/M2) 1,6 14 1,5 1,6 1,6 1,7 1,9 2,5 2,9 2,9

Crédito ao setor privado (variagdo percentual em 12 messes) 19,2 28,8 24,2 15,0 1.1 17,6 -1,8 1,3 27,2 22,8

Balanca de pagamentos

Balanga comercial (percentagem do PIB) 411 45,2 41,6 33,5 241 12,2 14,7 13,5 17,4 16,5

Exportages de bens, FOB (percentagem do PIB) 61,3 64,6 62,4 54,6 46,7 32,3 28,9 26,2 334 31,0
D/q: Exportagdes de petrdleo e gas (percentagem do PIB) 59,8 63,0 61,2 53,6 45,5 31,1 27,5 25,1 32,2 29,7

Importacdes de bens, FOB (percentagem do PIB) 20,2 194 20,8 211 22,6 20,2 14,2 12,7 16,0 14,5

Termos de troca (variagdo percentual) 19,3 24,4 5,6 -1,5 -8,5 -41,5 -14,8 21,7 16,8 -74

Saldo da conta corrente (percentagem do PIB) 9,1 12,6 12,2 6,7 -3,0 -10,0 -51 -4,5 -3,5 -2,5

Reservas internacionais brutas (fim de periodo, milhées de USD) 19.679 27.517 32156 32231 27.795 24419 24353 17938 14338 15.238

Reservas internacionais brutas (meses de import. do préximo ano) 54 7,2 7.8 7,2 8,8 10,7 9,2 6,0 52 58

Reservas internacionais liquidas (fim de periodo, milhdes de USD) 18797 26323 30.828 31.172 27.276 24266 20.807 13.300 9.700  10.600

Taxa de cambio
Taxa de cambio oficial (média, kwanzas por USD) 91,9 93,9 95,5 96,5 98,3 120,1 163,7 165,9
Taxa de cdmbio oficial (fim de periodo, kwanzas por USD) 92,6 95,3 95,8 97,6 102,9 135,3 165,9 165,9
Divida (percentagem do PIB)

Total da divida (bruta) do setor publico’ 44,3 33,8 29,9 32,9 40,7 64,6 79,8 64,1 72,9 69,9

D/q: Sonangol 91 9,5 7,9 10,9 12,5 14,2 9,9 3,9 4,5 4,2
Petroleo

Producéo de petréleo (milhdes de barris por dia) 1,758 1,660 1,730 1,716 1,672 1,780 1,744 1,757 1,798 1,800

ExportagBes de petrdleo e gas (mil milhdes de USD) 49,4 65,6 69,7 66,9 57,6 31,9 26,2 31,2 383 36,0

Prego do petréleo angolano (média, USD por barril) 77,8 108,7 110,9 107,7 96,9 50,0 40,9 51,6 62,5 58,5

Preco do petréleo Brent (média, USD por barril) 79,6 111,0 112,0 108,8 98,9 52,4 44,0 54,4 64,7 60,7

Preco do petrdleo bruto (média dos 3 pregos spot, USD por barril) 79,0 104,0 105,0 104,1 96,2 50,8 42,8 52,8 62,3 58,2

Fontes: Autoridades angolanas e estimativas e projecdes do corpo técnico do FMI.
"Inclui a divida da empresa petrolifera publica, Sonangol, que nio é diretamente garantida pelo governo.
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RELATORIO DO CORPO TECNICO SOBRE A CONSULTA DE
2018 AO ABRIGO DO ARTIGO IV

PRINCIPAIS TEMAS

Contexto e perspetivas. A quebra dos precos do petréleo desde 2014 colocou a
economia angolana sob pressao. As autoridades reagiram inicialmente ao choque dos
precos do petroleo com contengdo orgamental e ajustamentos da taxa de cambio,
conjugados com restricdes quantitativas a compra de divisas. O conjunto de politicas
no periodo que antecedeu as elei¢des de Agosto de 2017 — expansdo orcamental e
cambio fixo — levou a uma erosao adicional dos amortecedores fiscal e externo. O
Governo do Presidente Jodo Lourenco esta a concentrar a sua atencdo em melhorar a
governagao e restaurar a estabilidade macroecondmica. O programa de estabilizacdo
macroecondmica do governo, langado no inicio de 2018, visa: consolidagao fiscal
imediata, maior flexibilidade cambial, reduzir o racio divida publica/PIB para 60% no
médio prazo, melhorar o perfil da divida publica, regularizar os pagamentos internos
em atraso e reforcar o quadro de combate ao branqueamento de capitais e ao
financiamento do terrorismo (CBC/FT) e assegurar a sua efetiva aplicacdo.

Foco da consulta. Com a melhoria das perspetivas para os precos do petréleo, as
discussdes se concentraram no alinhamento da politica fiscal para consolidar a
sustentabilidade da divida publica, na atualizagdo do quadro de politica monetaria em
apoio a uma maior flexibilidade cambial e a contencao da inflagédo, no reforco do
sistema bancério e na aceleracdo das reformas estruturais para melhorar a governagao
e promover a diversificacdo e o crescimento inclusivo liderados pelo setor privado.

Principais recomendacodes de politicas

¢ Implementar a consolidagao fiscal em 2018 para conter o aumento da divida publica.

e Realizar uma consolidagdo gradual e sustentada do saldo orcamental primario ndo
petrolifero no médio prazo para colocar os racios da divida publica/PIB numa
trajetéria claramente descendente.

e Adotar um quadro fiscal de médio prazo (QFMP) centrado em regras de despesa e
num fundo de estabilizagdo orcamental bem concebido para reduzir a pro-
ciclicidade dos gastos.

e Tomar medidas para alcangar uma taxa de cambio de equilibrio de mercado — apoiadas
por politicas fiscal e monetaria rigorosas para conter os efeitos secundarios da
depreciacdo cambial na inflagdo — enquanto as restricdes cambiais e as praticas de
taxas de cambio multiplas sdo eliminadas gradualmente

o Fortalecer a resiliéncia do setor financeiro mediante a adogao de novos requerimentos
minimos de capital, a recapitalizacdo e a reestruturagdo dos bancos publicos e a
melhoraria dos quadros de gestdo e resolucdo de crises.

e Promover o crescimento e a diversificacdo liderados pelo setor privado, reduzindo os
custos no setor ndo petrolifero e melhorando a governacdo e o ambiente de negdcios.
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As discussGes decorreram em Luanda, entre os dias 1 e 16 de Margo
de 2018. A equipa foi formada pelos Sr. Velloso (chefe), Sr. Chawani,
Sr. McGregor, Sr. Munguambe, Sr. Sobrinho (todos do AFR) e

Sr. Visconti (MCM). A missdo teve a assisténcia do Sr. Alier
(Representante Residente) e do Sr. Miguel (economista do Gabinete do
Representante Residente). O Sr. Tivane (OED) participou da missao por
alguns dias. A missao reuniu-se com o Ministro de Estado do
Desenvolvimento Econémico e Social, Manuel Nunes Junior, o
Ministro das Financas, Archer Mangueira, o Ministro da Economia e do
Planeamento, Pedro da Fonseca, o Ministro do Comércio, Van-Dinem
Junior, o Ministro da Administragcdo Publica, Trabalho e Seguranca
Social, Jesus Faria Maiato, o Governador do Banco Nacional de
Angola, José Massano, e altos quadros do executivo. A missao teve
ainda encontros com membros da Comissao de Economia e Financas da
Assembleia Nacional e com representantes dos setores financeiro e
privado ndo financeiro, da empresa estatal de petréleo Sonangol, do
Fundo Soberano de Angola, da comunidade diplomatica e de instituicbes
financeiras internacionais e de organizagdes ndo governamentais. Na
preparagdo desse relatorio, O Sr. Mengistu contribuiu com assisténcia de
pesquisa e a Sra. Vibar e a Sra. Tawiah contribuiram com assisténcia
administrativa.
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CONTEXTO

1. A quebra dos precos do petréleo e um conjunto de politicas insustentaveis as vésperas das
eleicoes de Agosto de 2017 colocaram a economia angolana sob pressdo. Angola é a terceira maior
economia e o segundo maior exportador de petréleo da Africa subsariana, com reservas de petréleo
estimadas em 9,5 mil milhdes de barris em 2016. A sua economia é altamente dependente do petroleo,
tanto para as exporta¢des (mais de 95%) como para a receita orcamental (cerca de metade).

As autoridades reagiram inicialmente ao choque dos precos do petroleo, que comegou em 2014, com
contencao orcamental e ajustamentos da taxa de cambio, conjugados com restricdes quantitativas a
compra de divisas. Contudo, o conjunto de politicas insustentaveis as vésperas das elei¢des do ano
passado — expansao orcamental e cambio fixo — aprofundou a erosdo dos amortecedores fiscal e
externo.

2. O MPLA, que esta no poder desde a independéncia em 1975, saiu-se vitorioso nas
eleicoes, com um mandato firme. Embora com resultados menos expressivos em comparacao a
eleicbes anteriores, o MPLA obteve uma maioria confortavel na Assembleia Nacional (dois tercos) e
manteve o controlo do executivo. O General Jodo Lourenco foi eleito Presidente da Republica,
substituindo o Presidente José Eduardo dos Santos, que deixou o cargo ap6s 38 anos no poder, mas que
continua a ter alguma influéncia enquanto lider do MPLA.

3. O Presidente Joao Lourenco esta a enfrentar grupos de interesse e a dedicar-se a
melhora da governacao e ao combate a corrupg¢ao. Depois duma série de demissdes de quadros de
alto nivel ligados a administracdo anterior, foram iniciadas investigacdes sobre possiveis ilegalidades
em diversas entidades publicas. Mais recentemente, o Presidente anunciou a criagdo duma unidade
anticorrupcao especializada.

4. O governo esta a implementar um programa de estabilizacao macroeconémica (PEM) para
resolver os desequilibrios da economia. O programa visa: consolidagao fiscal imediata, que limite o
défice orcamental global a 3,5% do PIB em 2018 num cenério conservador para o preco do petroleo,
maior flexibilidade cambial, a reducdo do racio divida publica/PIB para 60% no médio prazo, a melhoria
do perfil da divida publica através de operacdes de gestdo de passivos, a regularizacao de atrasados
internos e a garantia da aplicacdo eficaz da legislacdo de CBC/FT.

DESENVOLVIMENTOS ECONOMICOS RECENTES,
PERSPETIVAS E RISCOS

5. A economia esta a recupera-se ligeiramente, mas subsistem desequilibrios significativos:

e Houve uma ligeira recuperagéo do crescimento, estimado em 1% para 2017, sustentado pelo
crescimento de 1,25% do PIB nédo petrolifero, devido a disponibilidade adicional de divisas e a uma
despesa publica mais elevada. Os indicadores de confianca dos negocios estdo a melhorar
gradualmente desde o comeco de 2017.
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A inflagdo (homdloga) caiu para 26,25% em 2017, como reflexo da moderagado dos pregos dos
alimentos devido ao kwanza mais estavel, de pregos internos dos combustiveis inalterados e de
condigdes monetarias mais restritivas.

A politica fiscal foi expansiva e o défice orcamental global subjacente aumentou para 7% do PIB em
2017, enquanto o saldo orcamental primario ndo petrolifero deteriorou em 0,75% do PIB. A divida
publica, incluindo a divida da empresa estatal de petréleo Sonangol, alcancou 64% do PIB em
2017. Nao se avancou muito na regularizagdo do saldo de atrasados internos (4,5% do PIB).

O défice da conta corrente diminuiu para 4,5% do PIB em 2017. As exportagdes aumentaram 19,5%,
devido a melhoria dos precos do petrdleo, e as importacdes foram contidas devido, entre outros
fatores, a um sistema ineficiente e invasivo de afetacao de divisas aplicado pelo BNA.

A politica monetdria foi restritiva durante a maior parte de 2017. A base monetaria contraiu-se, em
média, 9% em 2017 em termos homologos, refletindo perdas de reservas internacionais liquidas (RIL).
Apesar das condi¢des de liquidez restritivas, os efeitos pontuais de opera¢des do Tesouro no final
de 2017 resultaram num aumento temporario e forte variacdo na liquidez.

A fraca atividade econémica nos Ultimos trés anos corroeu a solidez da banca. A qualidade dos ativos
ainda é fraca, com empréstimos malparados a alcarem 28,75% do crédito total no final de 2017 (quatro
quintos do crédito malparado do sistema bancéario concentram-se no banco publico BPC). Outros bancos
contiveram a deterioragdo dos seus balancos através de provisionamento e limitagdo de empréstimos. No
lado positivo, a capitalizacdo do sistema como um todo melhorou e manteve-se consideravelmente
acima da exigéncia minima de 10%. Todos os bancos migraram para o regime de contabilidade IFRS que,
entre outras regras, possui requerimentos de provisionamento mais robustos.

Os desequilibrios no mercado cambial estéo a Taxas de cambio e diferencial

ser abordados. O diferencial entre a taxa de e ”f"'(k;kwp"usf" q)‘” o
cambio paralela e a oficial manteve-se alto, em | Diferencia entre as taxas de cambio paralela e ofical (esc direta)
150% em 2017. O BNA aumentou em 17,25% a =
venda das suas divisas ao mercado em 2017,0 || - 200%
que provocou uma queda de quase 40% das 350 | | 1s0%

RIL, para USD 13,25 mil milhdes no final do
ano. No inicio de 2018, o BNA abandonou a

280 1 - 100%

. . , . 180 /1 50%
paridade fixa com o ddlar americano e adotou
um regime de taxa de cambio mais flexivel; o M e c bbb e e e e et Ll Ll el il
kwanza depreciou-se 30% em relacdo ao dolar RES5ESRS5SE5CRFSESRESEESRS

americano e o diferencial caiu para cerca de
90% em Marco.

A perspetiva para 2018 é mais favoravel. O crescimento devera acelerar para 2,25%, puxado

por um sistema mais eficiente de afetacdo de divisas pelo BNA e uma disponibilidade adicional de
moeda estrangeira devido a alta dos precos do petroleo, pelo aumento da producdo de géas natural
liquefeito (GNL) para niveis proximos da capacidade total, e pela melhoria do sentimento empresarial.

T Excluindo a receita tributaria extraordinaria de 1% do PIB devido a regularizacdo de uma antiga disputa sobre o
passivo fiscal das empresas petroliferas.
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Espera-se um declinio da inflagdo, embora ela deva continuar elevada em 24,75% no final do ano, devido aos
efeitos da depreciagdo do kwanza? e dos ajustamentos esperados dos pregos internos dos combustiveis e das
tarifas dos servigos publicos. Apesar de se prever uma reducdo do défice da conta corrente para 3,5% do
PIB, as RIL deverdo declinar em USD 3,5 mil milhdes em 2018 para atenuar pressdes excessivas sobre a
taxa de cambio.

7. A perspetiva de médio prazo continuara a melhorar, se as reformas estruturais forem
aplicadas como esperado. A recuperacao do crescimento anual sera gradual no médio prazo, para
cerca de 5%, apoiada pelo crédito ao setor privado (ancorado na retoma econdmica, na regularizacdo
dos atrasados internos e na resolugdo do crédito malparado dos bancos publicos), pelo aumento do
investimento publico, pela execucado de reformas estruturais para melhorar a governagao e o ambiente
de negdcios, conforme previsto no PEM, e por medidas recentes de alivio das restricbes ao
investimento privado, incluindo a melhoria da legislagdo de apoio a concorréncia nos mercados
internos e de atragdo de investimento direto estrangeiro (IDE). Estes fatores seriam mais do que
suficientes para compensar o efeito adverso sobre o crescimento decorrente da gradual contencado
or¢amental primaria ndo petrolifera. Politicas fiscais e monetarias prudentes e a eliminacdo gradual
dos constrangimentos a producdo sustentardo o objetivo do BNA de reduzir a inflagdo para um digito
no médio prazo.

8. Os riscos para as projecoes de médio prazo parecem equilibrados. Por um lado, a
implementacao de reformas estruturais além das consideradas no cenario de base conduzirdo a um
crescimento acima do projetado. Por outro lado, precos internacionais do petréleo mais baixos, o
declinio potencial da produgéo de petroleo bruto, resvalos na aplicacdo de politicas macroeconémicas
e de reformas estruturais, um ritmo de resolucédo do crédito malparado mais lento ao desejado e o
ajustamento incompleto do mercado cambial poderdo inviabilizar a projetada retomada gradual do
crescimento.

9. Contagio. Em geral, o risco de Angola gerar repercusses na regiao € limitado. Angola
mantém fluxos comerciais e financeiros marginais com paises da regiao, apesar de alguns, como a
Republica Democratica do Congo (RDC) e a Namibia, que fazem fronteira com Angola, estarem a ser
mais afetados pelas dificuldades econémicas em Angola devido ao comércio transfronteirigo. A este
respeito, a RDC anunciou em Agosto de 2017 a proibicdo temporaria das importagdes de varios
produtos de Angola para proteger as suas industrias. Apesar de Angola ser o maior mercado de
exportacdo de Portugal fora da UE e varios bancos portugueses estarem presentes no pais através de
joint-ventures com investidores locais, a dimensdo destes interesses continua a ser relativamente
pequena em relacdo ao tamanho da economia portuguesa. Por outro lado, o contagio vindo da China
e da Europa podera ser palpavel se o crescimento econémico desacelerar significativamente,
pressionando os pregos do petrdleo para baixo.

2 Contudo, a transmissdo da depreciacdo do kwanza a inflacio nos primeiros trés meses de 2018 foi muito mais limitada
do que o esperado, provavelmente porque os precos ja tinham sido ajustados no ano anterior em antecipagdo a
depreciacdo cambial deste ano e/ou porque a taxa de cdmbio do mercado paralelo, que esta a valorizar-se devido a
liquidez mais restrita em kwanzas, teve um efeito maior do que o esperado sobre os pregos.
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Opinido das Autoridades

10. Em geral, as autoridades concordaram com a avaliacao do corpo técnico sobre as
perspetivas e os riscos. As previsdes das autoridades de crescimento para 2018, inicialmente mais
otimistas, convergiram para as do corpo técnico. Contudo, as autoridades preveem um ritmo de
desinflagdo mais rapido, com base na transmissdo limitada da depreciacdo nos primeiros trés meses de
2018. No médio prazo, entendem que as proje¢des do corpo técnico estabelecem um limite inferior
para o crescimento potencial de Angola e um limite superior para a trajetoria da desinflagao.

DISCUSSOES DE POLITICAS

11. A politica de ajustamento que comegou no inicio de 2018 (consolidacao fiscal e maior
flexibilidade cambial) é crucial para restaurar a estabilidade macroeconémica e criar condicées
para o crescimento sustentavel e inclusivo. O governo voltou, corretamente, a sua atencéo para a
necessidade de melhorar a governacao e restaurar a estabilidade macroeconémica. Em geral, o PEM
estd de acordo com o aconselhamento do FMI e, se for cabalmente implementado, provavelmente
enfrentara os desequilibrios da economia. Além disso, a Assembleia Nacional aprovou recentemente
legislacdo destinada a promover a concorréncia nos mercados locais e esta a debater uma revisdo do
quadro juridico para atrair IDE.

12. Em meio a perspetivas relativamente positivas para os precos do petréleo, as discussoes de
politicas centraram-se no seguinte: execucdo gradual da consolidagdo orcamental no médio prazo para
ancorar a sustentabilidade da divida publica, sem descuidar dos programas de rede de seguranca social e da
melhoria da sua eficiéncia e eficacia; atualizacdo do quadro de politica monetéria para apoiar a flexibilidade
cambial e conter as pressdes inflacionistas; desenvolvimento e aprofundamento do mercado cambial,
correcao das vulnerabilidades do setor financeiro e aceleracdo do ritmo das reformas estruturais.

A. Politica Orcamental: Ajustamento Imediato Seguido de Gradualismo

13. A consolidagdo orcamental primaria nao petrolifera inserida no orcamento de 2018 é bem-
vinda, e quaisquer receitas extraordinarias devem ser

. . Ajustamento Fiscal, 2018
usadas para saldar atrasados internos e/ou amortizar a (Em percentagem do PIB)
divida publica. Partindo dum pressuposto conservador recei %
. eceitas . .

para o preco do petrdleo (USD 50/barril), o orcamento de Impostos petroliferos 84 117
2018 tem por objetivo reduzir o défice orcamental global Impostos néo petroliferos e outros impostos >8 >6
- Outras receitas 16 0.9
para 3,5% do PIB, coerente com uma reducao de 2% do PIB  |rotal da despesa 218 202
do défice primario ndo petrolifero. Contudo, como a Salarios 73 58
o~ . . . p: s Bens e servicos 37 34
projecao atual para os precos internacionais do petroleo é Pagamento de juros 33 25
mais elevada do que a prevista no or¢amento, o défice Subsidios 04 08
/ . Outras d t 15 17
orgamental global podera ser reduzido para 2% do PIBem | .= "= T ce 40
2018. Esta orientacdo parece ser adequada, tendo em Saldo orgamental global 60 20
f. | I . d d I d d N Saldo orcamental primario nao petrolifero -10.8 -8.8

Conta o espago ISCa Imlta 0] e Ango al evido a Fontes: Autoridades angolanas e estimativas e projeces do corpo técnico do FMI.

divida publica elevada, e as grandes necessidades
brutas de financiamento (NBF), e criaria margem para saldar atrasados internos e/ou amortizar a divida
publica.
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14. As NBF em 2018 sao avultadas, mas parecem administraveis devido ao ambiente externo

favoravel. As NBF deverdo ser satisfeitas com Necessidades e Fontes de Financiamento, 2018
empréstimos internos e externos, inclusivamente da  |pesagregacio Mil M.  Milhdes % do
Ch d t d bl t . |t| t . de Kz de USD do PIB
Ina e doutros credores bilaterals € multilaterais Necessidades brutas de financiamento 6.361 26.052 21,9
(Banco Mundial e BAD) e de bancos comerciais e Défice global 594 2433 2,0
N . CapitalizagGes 235 964 08
uma nova emissao de Eurobonds de USD 2 mil Amortizacio da divida 4199 17195 14.4
milhdes. A maior parte do financiamento externo Interna 2745 11242 94
. . . . P Externa 1.454 5953 5.0
Ilgado a pI'O_jetOS de investimento pUbl'CO no Regularizacdo de atrasados internos 1.333 5.461 4,6
orgamento aprovado Jé esté garantido. COI’]tUdO, Fontes brutas de financiamento 6.361 26.052 21,9
, . . . Utilizagdo de depdsitos 634 2.595 2,2
podera ser dificil obter a mescla de financiamento Emissio de divida interna 3530 14457 121
previsto pelas autoridades — mais centrado no Emissdo de divida externa 2198 9000 76
Lo L. d/q: Eurobonds 488 2.000 17

crédito bancario interno — porque os bancos Fonte: Calculos e estimativas do corpo técnico do FMI.

comerciais informaram que estdo quase a atingir os

seus limites internos de exposicdo ao risco soberano. Nas condigdes certas, poder-se-ia pensar em

explorar o apetite por novas colocagdes de Eurobonds,

que ajudaria a diversificar a estrutura de

financiamento, a aliviar as pressdes nos mercados de divida interna e a alargar a maturidade média da

divida publica.

15. Apesar do esforco fiscal significativo previsto para 2018, consolidacao fiscal gradual no

médio prazo é necessaria para colocar o racio divida

publica/PIB numa trajetdria claramente
descendente. O objetivo do PEM de reduzir o racio
divida publica/PIB para menos de 60% no médio prazo
fornece uma ancora orcamental necessaria. Isto é

compativel com uma consolidagdo orcamental primaria 75

nao petrolifera anual de 0,75% do PIB em média até

2023, a ser alcancada sobretudo mediante a adocdo do

IVA (cerca de metade do esforco fiscal) e da
racionalizacdo das despesas com salarios e com bens e
servicos (a outra metade), tal como estéa previsto no
PEM, e assim criar uma margem para novos
investimentos publicos e programas sociais. O
direcionamento e a eficacia dos programas sociais e a

Divida Publica Bruta
(Em percentagem do PIB)
85
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70

65

60
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=== Choque de crescimento do PIB real

55

Choque da taxa de cambio real

50
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eficiéncia da despesa em infraestruturas tém de ser melhorados, e as despesas nestas areas deverao
apoiar a reducdo da pobreza e o crescimento inclusivo e sustentavel. A andlise de sustentabilidade da
divida (ASD) mostra que a divida publica de Angola é sustentavel no cenario de base, mas, ao mesmo
tempo, permanece exposta a vulnerabilidades significativas, incluindo a choques cambiais e de

crescimento do PIB real.

16. Entre as politicas e reformas estruturais adicionais que sao necessarias para consolidar a
sustentabilidade fiscal de médio prazo e melhorar a qualidade da despesa publica, destacam-se:
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Conceber e implementar uma estratégia credivel para os saldar os atrasados internos durante 2018
e evitar a sua recorréncia no futuro, em linha com as recomendacdes da assisténcia técnica (AT) do
Departamento de Assuntos Fiscais do FMI (FAD).

Complementar os esfor¢os de redugao do racio divida publica/PIB através de consolidagao fiscal
gradual com esforcos para melhorar o perfil da divida e reduzir as NBF. Tais esforcos incluem:
implementar operacdes de mercado de gestdo de passivos para alargar a maturidade média da
divida publica; formular e aplicar, conforme as recomendacdes da AT conjunta do Banco Mundial e
do FMI, um plano para desenvolver o mercado interno de divida, incluindo a ampliacdo da base de
investidores, que permitiria substituir gradualmente os titulos do governo em moeda estrangeira
ou indexados a moeda estrangeira por titulos publicos em moeda nacional com maturidades cada
vez mais longas; e instituir um programa de privatizacdo robusto.

Conter os riscos de passivos contingentes, incluindo os que advém da emissao pelo Estado de
garantias a grandes projetos de infraestruturas, e utilizar parcerias publico-privadas (PPP) que
consideram e atenuam corretamente os riscos do setor publico; bem como os riscos oriundos do
setor financeiro, ao condicionar as proximas recapitalizagdes do BPC ao avanco do seu plano de
reestruturacdo.?

Introduzir o IVA no dia 1 de Janeiro de 2019, tal como programado, para criar uma fonte de receita
tributaria mais ampla e estavel para o orcamento. Isso exigira medidas prévias (em curso) como
redigir a legislagdo, definir os parametros do imposto, ajustar sistemas e infraestruturas na AGT e
comunicar o novo imposto aos contribuintes.

Manter os esforcos de alargamento da base tributaria ndo petrolifera e fortalecer o cumprimento
das obrigagdes tributarias, inclusivamente através da melhoria de fiscalizagdes, da fiabilidade e da
precisdo do cadastro de contribuintes, da melhor aplicagdo do imposto predial e do incentivo a
formalizagdo de empresas informais.

Reduzir no médio prazo a massa salarial em termos de percentagem do PIB, mediante a reforma e
a racionalizagdo do tamanho da administracédo publica e o alinhamento dos aumentos salariais aos
ganhos de produtividade e ao desempenho, tal como previsto no PEM.

Ajustar os precos internos dos combustiveis de modo a refletir as variagdes nos precos
internacionais dos combustiveis e na taxa de cambio* e introduzir um mecanismo de ajuste
automatico de precos.

Melhorar a qualidade do investimento publico, inclusivamente pela maior conformidade do
processo da gestao do investimento publico com a legislacdo vigente para reduzir custos e
melhorar a sua eficiéncia, dando prioridade e acompanhando a execucao dos projetos, avaliando

3 A ASD mostra que a divida publica esta vulneravel a choques de passivos contingentes do setor financeiro.

40 corpo técnico estima que os precos da gasolina e do gaséleo na bomba teriam de ser ajustados em 100% de modo
a eliminar os subsidios que atualmente estdo a ser absorvidos pela Sonangol. Tal com em 2014-16, este ajustamento
poderia ser gradual, ao longo dos proximos 8 meses, para suavizar o impacto na inflacdo. No ambito desta estratégia,
em 2018 os subsidios remanescentes aos combustiveis seriam absorvidos em parte pela Sonangol — inclusivamente
através da reducdo das margens de lucro e de comercializagdo — e em parte pelo orcamento de 2018, que afetou 0,75%
do PIB a gastos com subsidios.
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esses projetos a posteriori e melhorando a capacidade de inspecéo, sele¢do, monitorizagdo e
avaliacao de projetos.

e Expandir os programas sociais para os mais vulneraveis de modo a aliviar a pobreza,
inclusivamente transformando o programa Cartdo Kikuia num programa bem direcionado de
transferéncia condicional de renda para os pobres com cobertura nacional e diretamente
relacionado as iniciativas produtivas de inclusao; melhorar o acesso e a qualidade do ensino basico
e secundario e reforcar a prestacdo de cuidados de salde primarios.

e Implementar um quadro fiscal de médio prazo (QFMP) centrado em regras de despesa e um fundo
de estabilizagdo orcamental bem concebido para reduzir a pro-ciclicidade do gasto.> Projetos de
investimento publico (PIP) s6 deverdo ser aprovados e iniciados se houver margem orcamental
para cobrir as suas despesas correntes no futuro, as quais deverao estar devidamente refletidas no
QFMP e cuja gestdo devera seguir as melhores praticas recomendadas acima.

e Fortalecer os processos de elaboracdo e execu¢ao do orgamento, inclusivamente pelo
cumprimento de tetos orcamentais e evitando a realoca¢@o de gastos entre os principais tipos de
despesa (ou seja, recorrente e de capital) sem a aprovacdo da Assembleia Nacional.

e Reduzir o Sector Empresarial Publico (SEP) para diminuir o seu peso para o Tesouro e aumentar a
eficiéncia econdmica. Neste contexto, as empresas publicas insolventes devem ser encerradas e as
que sdo economicamente viaveis, mas ineficientes, devem ser reestruturadas e/ou privatizadas.

e Acelerar a reestruturacdo da Sonangol para torna-la mais eficiente e centrada na sua atividade
principal de petroleo e gas, reduzindo o quadro de pessoal e alienando parte dos seus vastos
negocios secundarios (non core), para limitar a necessidade de futuras injecdes de capital.

Opinido das Autoridades

17. As autoridades concordaram com o teor geral das recomendag¢oes do corpo técnico.
Comprometeram-se a utilizar quaisquer receitas extraordinarias em 2018 para pagar dividas e/ou
atrasados internos, com o objetivo de concluir a regularizagao destes Ultimos o mais tardar até 2019.
As autoridades também concordaram com a necessidade duma consolidacdo fiscal gradual no médio
prazo e comprometeram-se a continuar a atenuar os riscos para a sustentabilidade da divida,
inclusivamente reduzindo os niveis da divida publica através da consolidagdo orcamental e
melhorando o seu perfil mediante operacdes de mercado de gestao de passivos. As autoridades estdo
a trabalhar no langamento dum programa de privatizagdo. Para tanto, foi constituida uma comissao
interministerial de alto nivel para estudar a questdo e elaborar propostas nesta area. A nova direcdo da
Sonangol mostrou-se disposta a rever e a alienar alguns dos ativos secundarios (non core) da empresa
e, possivelmente, parte da sua participacdo em campos de petréleo, como parte da estratégia de
recentrar a empresa na sua atividade principal e fortalecer a sua posicao de liquidez. Apesar de

> Para mais pormenores, ver o capitulo Receitas do Petréleo em Angola: Dilemas e Oportunidades, do Documento sobre
Temas Selecionados.
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concordarem que os pregos internos dos combustiveis tém de ser ajustados, as autoridades realcaram
gue as margens de lucro e de comercializagdo da Sonangol sdo elevadas e tém de ser reduzidas antes
desse ajustamento. Também sublinharam a sua preferéncia por ajustes faseados destes precos para
atenuar o impacto na inflagéo.

B. Politicas Monetaria e Cambial: Modernizacao dos Quadros

18. A politica monetaria restritiva do BNA continua a ser adequada para apoiar uma maior
flexibilidade cambial. O BNA adotou a base monetaria como a nova ancora da politica monetaria em
Novembro 2017; restringiu as condices monetarias internas em cerca de 1% do PIB, reduzindo os
requerimentos de reservas em kwanzas de 30% para 21% e eliminando a opgao para que os bancos
cumpram esta exigéncia recorrendo a bilhetes do tesouro (BT) e/ou empréstimos a setores prioritarios;
e abandonou a paridade fixa com o délar americano. No inicio de 2018, o BNA adotou um regime de
bandas (ndo anunciadas) para a flutuagdo do kwanza em relagédo ao euro e realizou dois leildes no
ambito deste sistema, que levaram a uma depreciacao significativa do kwanza. Para atenuar um ajuste
excessivo da taxa de cambio, o BNA reativou os leildes de divisas com novas regras, em que as ofertas
dos bancos podem flutuar dentro duma banda de 2% acima ou abaixo da taxa de cambio média das
ofertas vencedoras do leildo anterior. Na pratica, isto limita a depreciagdo cambial maxima a 2% por
leildo. No primeiro trimestre de 2018, o BNA intensificou o fornecimento de divisas através de leildes, e
espera eliminar em breve a venda direta de divisas a setores prioritarios.

19. Sao necessarias medidas adicionais para fortalecer a eficacia da politica monetaria e
restaurar o equilibrio no mercado cambial. A adocdo de metas de base monetéaria é bem-vinda, mas
ha margem para melhorar a credibilidade da nova ancora nominal e estabilizar as expetativas de
mercado. No contexto da gestdo ativa da liquidez, variagdes fortes neste indicador, como as
observadas ao final de 2017, terdo de ser evitadas. A avaliagdo das contas externas mostra que a
posicdo externa era mais fraca do que a sugerida pelos fundamentos de médio prazo — a taxa de
cambio efetiva real (TCER) estava sobreavaliada em 20% no final de 2017 — salientando a necessidade
dum ajustamento cambial apoiado por politicas fiscal e monetaria restritivas bem como por reformas
estruturais. Desde o comeco do ano, o kwanza depreciou-se 42% em relacdo ao euro, em termos
nominais, corrigindo a sobrevalorizacdo estimada da TCER. Contudo, o diferencial entre a taxa de
cambio paralela e a oficial continuou elevado, em 90% em Mar¢o, o que reflete pressdes de curto
prazo a medida que os pedidos acumulados de compra de divisas sejam gradualmente atendidos.

20. E necessario dar a devida atencao as seguintes medidas adicionais:

e Perseguir ao longo do tempo uma taxa de cambio de equilibrio de mercado e um mercado
cambial plenamente operante, em linha com as recomendacdes da recente missdo de AT do
Departamento Monetario e de Mercado de Capitais do FMI (MCM).

e Conceber e executar uma estratégia para eliminar as atuais restricbes cambiais e praticas de taxas
de cambio multiplas (cf. aconselhamento pormenorizado na Figura 9).

e Eliminar o excesso de liquidez no sistema bancario com o uso ativo de opera¢des de mercado
aberto.
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e Direcionar o crescimento da base monetaria em linha com o objetivo da inflacdo e trazer e manter
as taxas dos BT a trés meses no campo positivo em termos reais.

e Desenvolver quadros robustos para a previsao de liquidez e a gestdo da inflagdo, inclusivamente
ampliando o horizonte da previsdo de liquidez (atualmente diaria) e melhorando o modelo de
previsao de inflacdo.

e Melhorar a comunicacdo ao publico das medidas e dos objetivos da politica monetéria para
ancorar as expectativas e ajudar o BNA a cumprir os seus objetivos.

Opinido das Autoridades

21. As autoridades concordaram que uma maior flexibilidade cambial ajudaria a preservar os
amortecedores externos e a melhorar a competitividade. Como a inflacdo deverd permanecer
relativamente alta em 2018, observaram que a politica monetaria deverd manter uma tendéncia
restritiva. Também observaram que a perda de RIL em 2018 é inevitavel devido a necessidade de
atenuar uma possivel variagdo cambial excessiva enquanto atendem gradualmente os pedidos
acumulados de compra de divisas. Salientaram que a comunicacdo com os mercados ja melhorou,
incluindo no ambito de sessdes de trabalho com bancos. Concordaram que é necessario um trabalho
adicional para fornecer aos mercados orientacdo para o futuro sobre o papel da base monetaria como
nova meta operacional na contencdo da inflagao.

C. Setor Financeiro: Corrigir Vulnerabilidades

22. De modo geral, o sistema bancario é estavel, mas ha vulnerabilidades persistentes que
tém de ser abordadas com firmeza. Os bancos tém geralmente apoiado — e se beneficiado — duma
maior flexibilidade cambial, mas alguns bancos tém dificuldades em lidar com desfasamentos nas suas
posicoes de liquidez em divisas. O BNA introduziu um novo requerimento de liquidez para os bancos
que restringe a sua posi¢cdo cambial liquida diaria (excluindo obrigacdes e empréstimos indexados a
moedas estrangeiras) a 20% acima ou abaixo do capital regulamentar até Marco e a 10% acima ou
abaixo até Junho, o que afetou seis bancos negativamente. O BNA também triplicou o capital
regulamentar minimo exigido para bancos comerciais, 0 qual deve ser satisfeito até ao final de 2018 e
pode conduzir a alguma consolidagdo no setor. Além disso, os bancos continuam a sofrer com a fraca
atividade de crédito e, no caso dos bancos publicos, com elevados niveis de crédito malparado: o BPC
continua com nivel inadequado de capital e dependente da cedéncia de liquidez do BNA e o ritmo da
sua reestruturacdo operacional tem sido lento. Uma empresa de gestédo de ativos financiada pelo
Estado, a Recredit, concordou em adquirir cerca de um terco (Kz 300 mil milhdes) dos ativos de alto
risco do BPC e esta a trabalhar com outros bancos para adquirir outros Kz 180 mil milhdes em crédito
malparado.

23. A elevada dependéncia da economia em relacdo ao petréleo é um desafio para os
bancos.® Os modelos de negdcio dos bancos estdo intimamente ligados ao setor do petrodleo.

6 Para mais pormenores, ver o capitulo Ligacdes Macrofinanceiras em Angola, do Documento sobre Temas
Selecionados.
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A volatilidade do preco do petréleo e a pro-ciclicidade da despesa publica criam ciclos de
realimentacdo para a liquidez e o crédito, gerando receitas para alguns bancos e, ao mesmo tempo,
vulnerabilidades para outros, especialmente nos bancos publicos. O fraco desempenho de variaveis
reais e financeiras tende a estar associado a quebra do preco do petréleo. O aumento das
necessidades de financiamento do sector publico durante quebras dos pregos do petréleo aumenta a
exposicdo dos bancos ao governo através das compras de BT, deixando alguns vulneraveis ao risco
soberano. A participacdo maioritaria ou minoritaria do governo em seis bancos gera passivos
contingentes que chegaram a um pico de cerca de 4% do PIB em 2014, mas que desde entdo cairam
para cerca de 1% do PIB.

24. Estdo a ser envidados esforcos para implementar e fortalecer o quadro de CBC/FT. Em
Fevereiro de 2010, o GAFI identificou Angola como um pais com deficiéncias estratégicas de CBC/FT.
Em Fevereiro de 2016, apos ter avancado satisfatoriamente na abordagem dos pontos técnicos do seu
plano de acdo, Angola foi retirada do processo de monitorizacdo do GAFI e concordou em continuar a
trabalhar com o 6rgdo regional para abordar o leque completo de questdes de CBC/FT identificadas
na sua avaliagdo. Angola devera passar pela sua segunda avaliacdo conjunta em 2020, e desta vez o
pais sera avaliado de acordo com os padrées do GAFI revistos em 2012. A abordagem das questdes de
CBC/FT tornou-se imperativa apds a perda das relacdes de correspondéncia bancaria (RCB) direta em
dolares americanos em Outubro de 2016. O BNA tem participado ativamente em foros internacionais
destinados a esclarecer as exigéncias para o supervisor nacional e a manter canais de comunicacao
abertos entre os bancos nacionais e estrangeiros e os reguladores. Apesar do sistema bancario ter
conseguido atenuar a perda das RCB com a utilizagdo do euro e de RCB intermediarias em dolares
americanos, essas alternativas sdo onerosas e insuficientes, sendo necessarios esforcos adicionais.

25. As seguintes medidas fortaleceriam o sistema bancario:

e Intensificar os esforcos para concluir a segunda fase da avaliacdo da qualidade dos ativos dos
bancos, com vista a medir as suas necessidades de capitalizacdo, e procurar uma resolucdo rapida
dos créditos malparados para reforcar os balancos dos bancos e posicionar a banca para que
possa apoiar a recuperacao da economia.

e Aumentar a eficiéncia dos bancos publicos com a implementacdo plena dos seus planos de
reestruturacdo. No caso do BPC, a terceira tranche de recapitalizacdo que esta prevista para 2018
somente deveria ser concluida apos a apresentacao de medidas palpaveis para a reducéo do
numero de agéncias e de pessoal. Enquanto isso, o BPC ndo deveria ser autorizado a retomar a
concessao de empréstimos e deveria centrar-se na melhoria da sua situacdo de liquidez.

e Orientar a Recredit para que retome a sua fungdo original de apoio ao BPC, mas acrescentando
uma clausula de caducidade para as suas operacgoes.

e Monitorizar atentamente os bancos, inclusivamente a sua posicao de liquidez em moeda
estrangeira e em moeda nacional, e tomar medidas corretivas imediatas sempre que forem
identificados problemas; exigir que os bancos alinhem a sua disponibilidade em divisas com as
possiveis saidas de depdsitos em divisas; reforcar os quadros de gestdo de crises e de cedéncia de
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liquidez de emergéncia; garantir a aplicagdo do provisionamento e monitorizar a reestruturagdo de
empréstimos; e assegurar que os bancos reajam prontamente a défices de capital.

e Esforgar-se para monitorizar pressdes, manter as RCB existentes e, eventualmente, recuperar as
RCB através da lideranga na agregacdo de métricas sobre a extensdo do problema; envolver as
jurisdi¢des de origem dos bancos correspondentes; defender a¢des globais em foros
internacionais; e garantir a aplicacdo das regras de CBC/FT, incluindo no que se refere a supervisdo
baseada no risco, e a abordagem dos riscos relacionados a corrupcao.

e Fortalecer o quadro de CBC/FT, em colaboracdo com outros érgaos publicos, para estar mais bem
posicionado para a préxima avaliagdo conjunta da solidez do quadro de CBC/FT.

Opinido das Autoridades

26. As autoridades concordam com o teor geral das recomendacdes do corpo técnico. O BNA
confirmou que alguns bancos enfrentaram dificuldades de liquidez temporarias devido ao novo
regulamento, mas medidas corretivas estdo a ser aplicadas. Apesar de concordar com a necessidade
de acelerar a reestruturacdo das carteiras, o BNA observou que a solucao dos créditos malparados
depende da Recredit, que ndo esta dentro do seu ambito de supervisdo. Em relacdo ao BPC, as
autoridades concordam com a necessidade duma resolucao urgente das dificuldades do banco,
incluindo a sua dependéncia da janela de redesconto do BNA, e em condicionar apoio adicional a
progresso palpavel na sua reestruturagao.

D. Apoio a Diversificagao Econdmica e ao Crescimento Liderado pelo Setor
Privado

217. Um ambiente de negécios desafiador e

Angola: Componentes do indice Doing Business, 2018
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de governacgao. Angola apresenta um desempenho
muito fraco na maioria das medidas de governacao e el
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Africa subsariana (ASS). Uma governacgao fraca

Cumprimento dos contratos Obtencéo de eletricidade

Registo de propriedade

Pagamento de impostos Obtengéo de crédito

desincentiva o investimento privado, compromete o fornecimento eficiente de bens publicos e limita a
formacdo de capital humano.

28. As autoridades estdo a fazer esforcos para fortalecer a governacao, combater a
corrupcao e melhorar o ambiente de negécios. Recentemente, a Assembleia Nacional aprovou na
generalidade a Lei da Concorréncia que, pela primeira vez, introduzird um quadro de apoio a
concorréncia nos mercados internos e abordara praticas monopolistas em setores-chave, tais como
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telecomunicacdes e producao de cimento. Também sera criada uma autoridade reguladora da
concorréncia para garantir a aplicacdo da lei. Foi submetido a Assembleia Nacional um projeto de Lei
do Investimento Privado que elimina as barreiras da entrada ao IDE e cria clausulas de caducidade para
os incentivos fiscais.” O Presidente Jodo Lourenco criou recentemente uma unidade anticorrupgédo
especializada para servir como principal érgao do poder executivo para prevenir e combater os crimes
de corrupg¢do. Com o apoio do Banco Mundial, as autoridades langaram o Programa de Apoio a
Produgédo, Diversificagdo das Exportacoes e Substituicdo de Importacdes (PRODESI) que se centra em
seis areas prioritarias (como aliviar restri¢cdes para se fazer negdcios) e procura aumentar a
participagdo do setor privado.

29. A melhoria da governacéao e a reducao das oportunidades de corrupcao poderao gerar
dividendos de crescimento no médio e longo prazos. As estimativas do corpo técnico sugerem que
reformas que melhorem a governagdo em Angola para a média da ASS poderdo aumentar o
crescimento do PIB real per capita em até 2 pontos percentuais por ano.® Se o objetivo for alcancar o
nivel dos paises da ASS com melhor desempenho, os ganhos podem ser ainda maiores.

30. As medidas adicionais para melhorar a governacao e o ambiente de negécios incluem:
e Fortalecer os direitos de propriedade e o cumprimento de contratos.
o Simplificar e agilizar os procedimentos para a emissao de vistos de trabalho e de residéncia.

e Adotar a nova legislagdo de apoio ao investimento privado e fortalecer os 6rgaos do governo que
apoiam a promocao das exportagoes e a atracao de IDE.

e Facilitar o comércio externo, incluindo através da simplificacdo da concessdo de licencas, e dos
procedimentos aduaneiros e outros para exportacdes e importacdes.

e Fortalecer as agéncias anticorrupcdo, inclusivamente fortalecendo a sua capacidade, aumentando
0s seus recursos materiais e humanos e melhorando a articulagcdo interdepartamental, conjugadas
com a melhoria e a aplicacdo efetiva das leis anticorrupcao e de CBC/FT.

e Aumentar a responsabilizacdo, a transparéncia e a supervisdo das empresas do SEP, inclusivamente
fortalecendo o Instituto para o SEP (ISEP) e garantindo que as demonstracdes financeiras auditadas
das empresas do SEP sejam preparadas regularmente e publicadas tempestivamente.

e Diminuir as restricdes de acesso a financiamentos das empresas, inclusivamente fortalecendo os
direitos de propriedade e melhorando a eficiéncia do regime de insolvéncias.

7 A lei atual exige que investidores estrangeiros identifiquem um sécio local — normalmente pessoas com conexdes
politicas que contribuem pouco para o negdcio e tém a garantia de uma participacdo de pelo menos 35% — para serem
autorizados a investir em setores prioritarios e beneficiarem de incentivos fiscais. A lei também prevé niveis minimos de
IDE e exige uma autorizagdo presidencial para investimentos acima de um certo valor.

8 Para mais pormenores, ver o capitulo Governacdo e Desempenho Econémico em Angola, do Documento sobre Temas
Selecionados.
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Opinido das Autoridades

31. As autoridades concordaram com o teor geral das recomendagoes do corpo técnico.
Observaram que a execucao da agenda de reformas estruturais do governo ajudara a melhorar o
ambiente de negdcios, a diversificar a economia e as exportagdes e a atingir um crescimento maior e
mais inclusivo. Também destacaram que os esforgos atuais para melhorar a governacdo e combater a
corrupgao, bem como para atualizar a legislagdo sobre concorréncia e investimento privado, serdo
fundamentais para atrair IDE e promover um ambiente de negdcios favoravel e propicio ao
investimento privado.

E. Questoes Relativas aos Dados

32. Os dados fornecidos ao FMI sao avaliados como adequados, em geral, para fins de
supervisao, mas ha margem consideravel para a aperfeicoamento dos dados orcamentais, das
contas nacionais, da balanca de pagamentos e das estatisticas monetarias. Sao necessarios
esforcos significativos para melhorar a qualidade e a tempestividade dos dados orcamentais e da
balanca de pagamentos, incluindo o balan¢o operacional das empresas do SEP, a cobertura de
empresas nado financeiras nas estatisticas monetéarias e a monitorizacdo dos atrasados internos. Em
2014, o Instituto Nacional de Estatistica (INE) publicou dados anuais das contas nacionais pela primeira
vez, mas ainda divulgara contas nacionais anuais e trimestrais atualizadas. O Ministério da Economia e
Planeamento, que era o Unico fornecedor de dados anuais do PIB antes do INE, preparou estimativas
até 2017. Estas ainda estdo a ser utilizadas pelas autoridades, inclusivamente no orcamento anual, bem
como pelos corpos técnicos do FMI e do Banco Mundial e por muitos outros usuarios externos.®

% O PIB nominal segundo o INE é cerca de 10% a 15% mais elevado que o divulgado pelo ministério. O corpo técnico
estima que a adogdo dos dados das contas nacionais do INE reduziria os racios do PIB em cerca desse montante. Por
exemplo, o défice orcamental global, a divida publica e o défice da conta corrente seriam de cerca de 5,25%, 57% e 4%
do PIB, respetivamente, no final de 2017.
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BN AVALIACAO DO CORPO TECNICO

33. A quebra dos precos do petréleo e um conjunto insustentavel de politicas as vésperas
das eleicoes de Agosto de 2017 colocaram a economia angolana sob pressao. O Governo do
Presidente Jodo Lourenco estd, corretamente, a restaurar a estabilidade macroeconémica e a melhorar
a governacao e o ambiente de negdcios. O governo optou por um caminho claro de reformas que, se
for seguido com determinacdo, podera restaurar a estabilidade macroeconémica e alcangar um
crescimento mais elevado e inclusivo no médio prazo.

34. A perspetiva é favoravel e os riscos parecem equilibrados. O crescimento devera acelerar
ligeiramente em 2018 e a inflagdo continuara a declinar, apesar dos ventos contrarios da depreciacao
cambial e do ajuste de precos dos combustiveis e das tarifas dos servicos publicos. Uma perspetiva
relativamente benigna para o preco do petroleo em 2018 apoiaria os esforcos das autoridades de
consolidacdo orcamental e atenuaria os riscos para a sustentabilidade da divida e o financiamento do
orgamento. Os riscos a médio prazo parecem equilibrados. Isso ajudaria a recompor os amortecedores
fiscal e externo e a atenuar o impacto de choques externos adversos na economia angolana.

35. A Assembleia Nacional aprovou um orcamento prudente para 2018, e as autoridades
devem usar com sabedoria quaisquer receitas extraordinarias do petréleo. O corpo técnico saluda
o objetivo de melhorar em 2% do PIB o saldo orcamental primario ndo petrolifero inserido no
orgamento de 2018. As autoridades devem usar as margens criadas por receitas tributarias
extraordinarias para saldar atrasados internos e/ou diminuir a divida publica, o que atenuaria ainda
mais o impacto da depreciacdo do kwanza sobre o racio divida/PIB. As autoridades devem ajustar
gradualmente os precos internos dos combustiveis para refletir as variagdes nos precos internacionais
dos combustiveis e os movimentos na taxa de cambio e assim diminuir a peso sobre a Sonangol. Os
riscos associados as grandes necessidades de financiamento em 2018 sdo administraveis e deverdao
declinar gradualmente ao longo do tempo através de consolidacao fiscal gradual, de operacdes de
mercado de gestao de passivos e do aprofundamento dos mercados internos de divida.

36. A consolidacao fiscal gradual no médio prazo é necessaria para colocar a divida publica
numa clara trajetoéria descendente. Sera necessaria uma consolidagdo orcamental primaria ndo
petrolifera de 0,75% do PIB ao ano até 2023, em média, para reduzir até aquele ano a divida publica
para cerca de 60% do PIB — a ancora orcamental das autoridades no médio prazo no ambito do PEM.
Como se espera uma queda gradual dos precos do petroleo no médio prazo, a consolidagao fiscal
devera ser sustentada pela mobilizagdo de receitas ndo petroliferas adicionais, sobretudo com a
introducdo do IVA em 1 de Janeiro de 2019, tal como previsto, e pela racionalizacao da despesa
publica. Estes esfor¢os de consolidagdo, conjugados com melhorias na qualidade da despesa, criariam
espago para o aumento do investimento publico e o apoio a programas bem direcionados para os
pobres.

37. As politicas monetaria e cambial devem ser cuidadosamente calibradas para reequilibrar
o mercado de divisas e conter as pressoes inflacionistas. O BNA adotou formalmente um regime de
metas de base monetaria e uma maior flexibilidade cambial. Alinhar o crescimento da base monetaria
num nivel compativel com o objetivo de inflagdo e manter as taxas de juro acima da inflacdo sera
fundamental para a estabilidade monetaria. Seria importante eliminar gradualmente as vendas diretas
de divisas, conforme previsto, realizar leildes de divisas previamente anunciados para orientar os
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mercados, e eliminar restricbes e arranjos cambiais que podem gerar praticas de taxas de cambio
multiplas. O BNA também precisa continuar a melhorar a sua capacidade de previsao de liquidez e
aperfeicoar os seus instrumentos e ferramentas analiticas. Também é importante melhorar a
comunicacdo sobre a dire¢do da politica monetaria.

38. A vigilancia continua através da monitorizacao dos bancos e a correcido de
vulnerabilidades, inclusivamente através de redes de seguranca fortes, continua a ser uma
prioridade. O BNA deve intervir preventivamente nos segmentos relativamente mais fracos do sistema
bancario para reforcar os amortecedores de capital e de liquidez. Seria importante fortalecer a
governacao dos bancos publicos e acelerar os seus processos de reestruturagdo. Medidas concretas
para concluir as avaliagdes da qualidade dos ativos, e para reforcar a gestdo de crises, a cedéncia de
liquidez de emergéncia e os quadros de CBC/FT também seriam essenciais. Seria importante também
estabelecer uma clausula de caducidade para as opera¢des da Recredit, dada a concentragéo de
créditos malparados num Unico banco.

39. As reformas estruturais estao corretamente centradas no incentivo ao crescimento
liderado pelo setor privado e devem ser aplicadas efetiva e decididamente para que Angola
possa colher os beneficios esperados. A agenda de reformas das autoridades centra-se,
apropriadamente, na melhoria da governacdo, no combate a corrupcao e na melhoria do fraco
ambiente de negocios, que tém limitado a diversificagdo econdmica e o crescimento inclusivo. O forte
apoio politico as reformas ao mais alto nivel € um bom sinal, mas os riscos de implementagéo, devido
a fraca capacidade institucional e de execucdo, ndo devem ser ignorados. Para atenuar estes riscos,
Angola deve continuar a fortalecer as suas institui¢des, com assisténcia técnica de reformadores que
tenham os mesmos objetivos.

40. Em geral, os dados macroeconémicos de Angola sdao adequados para fins de supervisao.
Avancou-se na melhoria da compilacdo e da divulgacdo de estatisticas, mas é preciso colmatar as
lacunas nas contas orcamentais e nacionais, na balanca de pagamentos e nas estatisticas monetarias e
financeiras.

41. O corpo técnico encorajou as autoridades a definir um calendario claro para a eliminacao
de medidas que dao origem a restricoes cambiais e a praticas de taxas de cambio muiltiplas.

As autoridades ndo solicitaram e o corpo técnico ndo recomenda a aprovagao de quaisquer restricdes
cambiais ou praticas de taxas de cambio multiplas.

42. O corpo técnico recomenda que a proxima consulta com Angola ao abrigo do Artigo IV
seja realizada no ciclo normal de doze meses.
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Figura 1. Angola: Indicadores de Alta Frequéncia Selecionados, 2008-18
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Figura 2. Angola: Indicadores Monetarios Selecionados, 2010-17
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Figura 3. Angola: Projecdes Fiscais, Reservas Internacionais e Taxa de Cambio, 2011-17"
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Figura 4. Angola: Evolucao Fiscal, 2007-18

A producéo de petrdleo e gds estabilizou-se... mas as exportagoes de petrleo e a respetiva receita fiscal
devem aumentar em 2018 devido a alta dos pregos do petroleo.
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22 FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL



ANGOLA

Figura 5. Angola: Evolucao Monetaria, 2012-18

O crescimento do crédito devera ser significativo em 2018 refletindo o maior crescimentodo PIB.
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Figura 6. Angola: Evolucao do Setor Externo, 2005-18

Espera-se que as reservas cambiais diminuam gradualmente devido a uma maior disponibilizacéo de moeda estrangeira no
mercado.
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Figura 7. Angola: Matriz de Avaliacdo de Risco (Janeiro de 2018)’
Possiveis Desvios em Relacdo ao Cenario Base

Probabili- Prazo Impacto Respostas de Politicas
Fonte de riscos dad'e Em
Relativa Angola
Condicoes financeiras mundiais mais Alta Curto Adiar a emisséo prevista de Eurobonds até
restritivas. Num contexto de Prazo/ que os mercados internacionais de capitais
normalizagdo continua da politica Médio se estabilizem; e continuar a desenvolver
monetaria e de valorizacGes cada vez mais Prazo fontes de financiamento alternativas tanto

dilatadas em vaérias classes de ativos, uma
mudanca abrupta no apetite de risco
mundial (p. ex., devido a inflagdo acima
das previsdes nos EUA) podera levar a
aumentos repentinos e elevados nas taxas
de juro, com o respetivo aperto das
condi¢des financeiras. A elevagdo do
servico da divida e os riscos de
refinanciamento podem pressionar firmas,
familias e paises vulneraveis endividados,
incluido mediante pressdes sobre a conta
de capital, em alguns casos.

internas como externas.

Precos de energia mais baixos, devido Curto Alto Permitir uma maior flexibilidade cambial;
ao enfraquecimento da coesédo do cartel Prazo/ restringir a politica monetaria; mobilizar
OPEP/RUssia e/ou da recuperacao da Médio receitas fiscais ndo petroliferas; e melhorar
producdo de petréleo no continente Prazo a eficiéncia da despesa publica no contexto
africano. de dota¢des orcamentais totais em queda.
Execucao intermitente de politicas / Médio Alto Fortalecer instituicdes e a capacidade de
macroeconémicas e reformas Prazo execucdo para preservar ganhos das
estruturais. Com precos do petréleo mais reformas em andamento; e didlogo
favoraveis, a implementacdo de reformas continuo e transparente com a sociedade
pode parar, o que poderia prejudicar a civil e outras partes interessadas.

estabilidade macroecondmica e as
perspetivas de crescimento.

Ajustamento cambial incompleto. Curto Manter politicas orcamentais e monetarias
Permitir que a taxa de cambio se estabilize Prazo/ prudentes para consolidar o regime
em niveis irrealistas pode levar a perda de Médio cambial mais flexivel; utilizar programas
reservas cambiais e de competitividade e a Prazo soatals l?enlw fil(rjeaongdqsfprar? atenuar os

. custos (incluindo os da inflagdo) para os
um ajustamento desordenado do mercado . ( L  (ntiac )P

. mais vulneraveis; e gerir cuidadosamente
cambial. .

as expetativas do mercado.

Declinio da producio de petréleo bruto, Médio Alto Reduzir a incerteza juridica, incluindo sobre a
gerando crescimento mais baixo, perda de Prazo tributacdo do setor petrolifero; eliminar
receitas fiscais do petréleo e menor entraves burocraticos e outras restricdes ao

investimento neste setor; e continuar a apoiar

disponibilidade de divisas. g A
a coordenagdo estreita entre sectores.

" A Matriz de Avaliagdo de Riscos (MAR) mostra eventos que podem alterar de forma relevante a trajetéria do cenario de base (o cenario mais provavel de se
concretizar na perspetiva do corpo técnico do FMI). A probabilidade relativa refere-se a avaliagdo subjetiva do corpo técnico do FMI acerca dos riscos ao cenario de
base ("baixa” = probabilidade abaixo de 10%; “média” = probabilidade entre 10% e 30% e “alta” = probabilidade entre 30% e 50%). A MAR reflete a opinido do
corpo técnico sobre a fonte de risco e o nivel geral das preocupagdes no momento das discussdes com as autoridades. Riscos ndo mutuamente exclusivos podem
interagir e materializar-se conjuntamente. “Curto prazo” e “médio prazo” referem-se a riscos que se podem materializar em 1 ano e 3 anos, respetivamente.
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Figura 8. Angola: Principais Recomenda¢6es da Consulta de 2016 ao abrigo do Artigo IV e Ponto
da Situacao

Orcamental

Reforcar a credibilidade da
Lei da Divida Publica

Parcialmente implementado. A revisdo da lei em 2016 néo
introduziu uma clausula de escape para o teto da divida de 60%
do PIB para responder a choques exdgenos, mas passou a exigir
gue o governo aja para garantir a convergéncia com a meta no
médio prazo.

Reforcar a mobilizacdo de
receitas ndo petroliferas

Em curso. As autoridades estdo a reforcar o cumprimento
tributério e a alargar a base tributéria, inclusivamente através de
um programa de mobilizacdo de receitas tributarias destinado a
melhorar as inspe¢des e a monitorizacdo dos grandes
contribuintes. Com o apoio de AT do FAD, estdo a ser tomadas
medidas para garantir a adogdo do IVA em 1 de janeiro de 2019,
conforme previsto.

Expandir programas sociais
bem direcionados para os
mais vulneraveis

N&o implementado. Programas de rede de seguranca social,
como o programa Cartdo Kikuia, ainda sdo muito reduzidos.

Reduzir a massa salarial
enquanto percentagem do
PIB

Implementado. O ajustamento dos salarios nominais abaixo
da inflagdo ajudou a reduzir o racio massa salarial/PIB de
11,3% em 2015 para 7,3% em 2017.

Ajustar automaticamente os
precos internos dos
combustiveis para refletir as
variagdes dos precos
internacionais e da taxa de
cambio

N&o implementado. Os subsidios a gasolina e ao gasoleo
retornaram, com a Sonangol a absorver os custos até ao
momento.

Eliminar os subsidios as
tarifas de eletricidade e agua,
adotando ao mesmo tempo
taxas sociais para proteger os
pobres

N&o implementado. As tarifas de eletricidade e 4gua ndo
foram ajustadas em 2017.

Melhorar a qualidade da
despesa publica

Em curso. A carteira de projetos de investimento publico
(PIP) foi transferida do Ministério da Economia e
Planeamento para o Ministério das Financas. Estdo a ser
realizadas avaliagGes prévias de projetos. A base de dados do
PIP foi saneada.

Adotar um quadro fiscal de
médio prazo (QFMP)
melhorado

Em curso. As autoridades estdo a trabalhar no sentido de
implementar um QFMP integral até 2019. O FMI esté a
prestar AT.

Adotar um fundo de
estabilizagdo orcamental bem
concebido

Nao implementado. As autoridades estdo a avaliar opgoes,
como consolidar os fundos existentes.

Acelerar o processo de
privatizacdo das empresas do
SEP e de reestruturacdo da
Sonangol

Em curso. O processo de reestruturacdo da Sonangol esté a
avancar. O governo criou um grupo de acdo interministerial
de alto nivel para analisar a questdo da privatizagao e fazer
propostas especificas nesta area.
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Figura 8. Angola: Principais Recomendacoes da Consulta de 2016 ao abrigo do Artigo IV e Ponto da Situacao

(continuacao)

Area Recomendacao Ponto da situacao
Monetaria e | Adotar um regime de Em curso. O BNA abandonou a paridade com o USD em Janeiro de
financeira flutuacdo administrada 2018 e adotou uma maior flexibilidade cambial. No novo sistema de

leildo de divisas, as ofertas dos bancos flutuam dentro de uma banda
de 2 pontos percentuais acima ou abaixo da taxa de cambio média
das ofertas vencedoras do leildo anterior. A sobrevalorizacdo estimada
da TCER em 2017 foi corrigida.

Reverter medidas
administrativas de acesso
prioritario a compra de divisas.

Parcialmente implementado. Agora todos os bancos podem participar
dos leildes de divisas do BNA desde que cumpram as normas
regulamentares, e cerca de metade dos lotes de divisas sdo afetados
através de leildes. As vendas diretas a setores prioritarios deverdo ser
eliminadas em breve.

Adotar o regime de metas de
base monetaria

Implementado. O BNA adotou a base monetéaria como ancora da
politica monetéaria em Novembro de 2017.

Melhorar a capacidade de
previsdo e de gestdo de
liquidez

Nao implementado. A transicdo para a base monetaria sé ocorreu
recentemente e, portanto, a utilizacdo proativa de opera¢des de
mercado aberto foi adiada. Ainda é preciso melhorar a articulacdo
entre o Ministério das Financas e o BNA, como mostraram as fortes
variacdes de liquidez no final de 2017.

Atenuar os fatores
determinantes e os riscos
decorrentes da perda das RCB

Em curso. Houve uma intensificacdo do didlogo com os bancos
internacionais. AT prestada pelo Departamento Juridico do FMI (LEG)
para melhorar a legislacdo de CBC/FT.

Realizar avaliacdes da
qualidade dos ativos (AQA)
rigorosas nos treze maiores
bancos

Nao implementado. O BNA ainda precisar levar adiante a AQA de
2015 que contribuiu para elevar a cobertura de provisdes para bancos
selecionados para mais de 40%. O BNA planeia relancar este exercicio,
mas com foco sobretudo em instituicGes sistémicas.

Investigar até que ponto os
bancos estao a recorrer a préatica
de perpetuacdo de empréstimos
(evergreening)

N&o implementado. Contudo, o BNA centrou os seus esforcos em
migrar todos os bancos para o IFRS, que tem regras de
provisionamento mais robustas.

Concluir a recapitalizacdo e a
reestruturagdo do BPC

Em curso. Foi nomeado um novo Conselho de Administragdo e o governo
injetou Kz 67 mil milhdes adicionais no BPC em 2017. O governo também
criou a Recredit para lidar com créditos malparados do BPC. A
Recredit recentemente adquiriu Kz 300 mil milhdes (um terco dos
créditos malparados do BPC). Uma nova injecdo de capital esta
prevista no orcamento de 2018. Até agora houve progresso limitado
com o fechamento de agéncias ou reducédo do quadro de pessoal do
BPC.

Reforgar o regime de
preparacao para situacoes de
crise

N&o implementado. O BNA ainda precisa realizar Exercicios de
Simulacédo de Crises. Até agora, os esfor¢os centraram-se em lidar
com a perda de RCB diretas em ddlares americanos e em introduzir
uma componente de CBC/FT nas inspecdes diretas regulares.
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Figura 8. Angola:

Principais Recomendag¢6es da Consulta de 2016 ao abrigo do Artigo IV e
Ponto da Situacao (conclusao)

ambiente de
negocios e
diversificar a

estrangulamentos em
termos de capital fisico
e humano

Area Recomendacao Ponto da situacao
Reformas Reduzir os custos no Em curso. Estdo a ser executados projetos de
estruturais para setor ndo petrolifero e investimento publico, |~nclu5|vame.nte em se.tores—.chave
. como energia. A ado¢ao dum regime cambial mais
melhorar o lidar com os

flexivel, que inclui a eliminacdo gradual das vendas
diretas de divisas, devera aumentar a eficiéncia da
afetacdo de divisas.

economia

Reduzir as restri¢des a
realizacdo de negdcios

Em curso. As autoridades estao a tomar medidas para
melhorar a governacao, combater a corrupgao e
melhorar o ambiente de negdcios, inclusivamente
através da criacdo de uma nova unidade anticorrupcao;
da formulagéo de legislagao favoravel aos negdcios; do
lancamento de um programa para diversificar a
economia e reduzir as restricdes a realizacdo de
negocios (PRODESI); e da simplificacdo dos processos de
emissdo de vistos.

Reduzir a forte
presenca do Estado na
economia e recorrer
mais intensamente a
alocagdo de recursos
baseada no mercado

Em curso. Conforme mencionado no PEM, as
autoridades pretendem intensificar o uso de parcerias
publico-privadas (PPP) para a execucdo de projetos de
infraestruturas. O PRODESI também busca uma maior
presenca do investimento do setor privado.
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Figura 9. Angola: Medidas de Politica Cambial e o Convénio Constitutivo do FMI

Diagnéstico

Impacto Econémico/ Receitas Fiscais

Opinido das Autoridades

Comentdrios do Corpo
Técnico

Restricoes cambiais nos termos da Secao 2 do Art. XIV

1. Limites a
disponibilizacdo de
moeda estrangeira para
operacdes invisiveis, tais
como despesas de

viagem.

Restri¢des potenciais aos fluxos de saida da
conta corrente. Os limites s6 se aplicam a
despesas de viagens e atualmente sdo
diferenciados entre adultos (limite de Kz 25
milhdes/ano ou cerca de USD 116.500/ano)
e menores (limite de Kz 6 milhdes/ano ou
cerca de USD 28.000/ano).

Eliminagdo improvéavel no
curto prazo.

O corpo técnico entende
que as restricdes devem ser
eliminadas se as reformas
do mercado cambial forem
aplicadas conforme previsto,
apesar do prazo para tal
depender do reforco dos
mecanismos de preven¢ado
da fuga de capitais através
da evasdo pela conta

corrente.

2. Limites as
transferéncias unilaterais
para pessoas singulares e
coletivas baseadas no

estrangeiro.

Restricdes potenciais aos fluxos de saida da
conta corrente. Atualmente o limite de
transferéncias unilaterais é de

Kz 12 milhGes/ano ou cerca de

USD 55.900/ano.

Eliminacdo improvéavel no

curto prazo.

Ver item 1 acima.

Restricoes cambiais nos termos da Secao 2(a) do Art. VIII

3. Cobranca
discriminatéria do
imposto do selo de 0,1%
sobre operag¢des de
cambio.

Muito pequeno.

A receita total do imposto do selo sobre
operagdes bancarias, que inclui o que é
cobrado sobre as operacdes de cambio,
representa menos de 0,5% do total das
receitas fiscais ndo petroliferas e 0,2% da

receita total da administragao publica.

A mudanga dependera de
alteracdes do cddigo
tributério.

O corpo técnico entende
que a mudanca sera
aplicada no curto prazo, mas
isto dependera de
alteracbes do codigo
tributario que exigem
aprovacao da Assembleia

Nacional.

4. Utilizacao da lista
prioritaria de acesso ao
dolar americano a taxa

de cambio oficial.

Grandes restri¢cdes potenciais aos fluxos de

saida da conta corrente.

O impacto econémico podera ser elevado

devido a ma afetacdo de recursos.

Podera ser eliminada
assim que os pedidos de
compra de divisas
acumulados no mercado
cambial forem reduzidos

significativamente.

O corpo técnico entende
que isto pode ocorrer até o
final de 2018, se as reformas
do mercado cambial forem

aplicadas tal como previsto.
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Figura 9. Angola: Medidas de Politica Cambial e Convénio Constitutivo do FMI (conclusao)

Diagnéstico

Impacto Econémico/ Receitas Fiscais

Opinido das Autoridades

Comentdrios do Corpo
Técnico

Restricoes cambiais nos termos da Secao 2(a) do Art. VIII

5. Imposto especial de
10% sobre transferéncias
a ndo residentes no
ambito de contratos de
servicos de assisténcia
técnica estrangeira ou de

gestao.

O impacto orcamental pode ser relevante.

A mudanga dependera de
alteracdes do cddigo
tributario e de se
encontrar uma fonte

alternativa de receitas.

O corpo técnico entende
que este imposto especial
pode ser substituido, sem
perda de receita fiscal, com
um imposto sobre os
rendimentos (mesma taxa)
de ndo residentes oriundos
de servicos de assisténcia
técnica ou de gestdo
(mesmo ambito), que exige
aprovacao da Assembleia

Nacional.

Praticas de taxas de cambio muiiltiplas nos termos da Secao 3 do Art. Vil

Auséncia de um
mecanismo para prevenir
possiveis diferenciais
superiores a 2% que

surgem:

6. entre ofertas
vencedoras nos leildes
de divisas do BNA e

7. em transagdes
realizadas a taxa de
referéncia vigente e a
taxa usada nas
transac¢des dos leildes de

divisas do mesmo dia.

Limitar a taxa marginal a uma banda de dois
pontos percentuais pode impedir a venda
do lote total de divisas que o banco central
pretende leiloar e comprometer a fun¢éo de
formacao de precos do leildo.

E improvavel que seja
abordado no futuro

proximo.

O corpo técnico entende
que estas medidas devem
ser temporarias e eliminadas
como parte da mudanca em
direcdo a uma taxa de
cambio de equilibrio de

mercado.

8. Cobranca
discriminatéria do
imposto do selo de 0,1%
sobre operagdes de
cambio.

Ver item 3 acima.

Ver item 3 acima.

Ver item 3 acima.
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Tabela 1. Angola: Principais Indicadores Econémicos, 2010-23

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Prel. Prel. Est. Proj.
Economia real (variagdo percentual, salvo indicagdo em contrario)

Produto interno bruto real 35 39 52 68 47 30 -0,8 1,0 2.2 25 36 4,2 47 4,9
Setor petrolifero -2,8 -56 43 -09 -2,6 6,5 -17 0,5 23 01 03 -03 0,0 0,0
Setor néo petrolifero 7.6 9,5 56 10,8 8,0 1.6 -04 12 21 35 50 6,0 6,5 6,5

Produto interno bruto nominal 26,6 289 11,2 10,9 33 -11 26,6 324 40,8 18,1 15,1 13,6 12,8 11,9
Setor petrolifero 278 36,5 73 -33  -107 -33,0 9.6 28,4 82,5 89 58 4,2 47 44
Setor ndo petrolifero 257 22,8 14,7 22,8 12,6 15,7 31,8 334 30,5 213 18,0 16,1 14,8 13,6

Deflator do PIB 22,4 24,1 57 38 -1,3 -4,0 27,7 31,0 37,8 153 1.1 9,0 7.7 6,7

Deflator do PIB ndo petrolifero 16,8 12,2 8,6 10,8 43 13,9 324 31,8 279 17,2 12,3 9,6 78 6,6

Precos no consumidor (média anual) 14,5 13,5 10,3 8,8 73 10,3 324 31,7 27,8 171 12,2 9,4 7,6 6,5

Pregos no consumidor (fim de periodo) 15,3 11,4 9,0 77 7,5 14,3 41,9 26,3 24,7 15,0 10,0 9,0 6,5 6,5

Produto interno bruto (mil milhdes de kwanzas) 7.585 9.780 10.876 12.056 12.458 12.321 15.603 20.656 29.073 34.348 39.537 44.904 50.630 56.653
Produto interno bruto petrolifero (mil milhdes de kwanzas) 3.401 4.641 4981 4818 4304 2.884 3.162 4.061 7409 8069 8536 8898 9313 9718
Produto interno bruto néo petrolifero (mil milhdes de kwanzas) 4.184 5.139 5895 7.239 8154 9.436 12.440 16.595 21.664 26278 31.001 36.006 41317 46.935

Produto interno bruto (mil milhdes de USD) 82,5 104,1 1139 1249 1267 102,6 95,3 124,5 1191 121,0 1264 1337 1427 153,0

Produto interno bruto per capita (USD) 3.602 4412 4687 4989 4914 3.863 3.485 4418 4102  4.048 4105 4214 4367 4.547

Governo central (percentagem do PIB)

Total da receita 43,4 48,8 46,5 40,2 353 27,3 18,6 15,8 18,2 18,1 17,6 17,2 17,0 16,7
D/q: Petrolifera 33,0 39,0 377 30,1 238 154 88 84 17 10,8 94 8,6 8,0 7.4
D/q: Nao petrolifera 78 73 6,6 8,1 9.1 93 79 58 56 6,4 73 76 8,0 82

Total da despesa 40,0 40,2 41,8 40,5 41,9 30,6 234 21,8 20,2 20,5 20,1 20,0 19,6 19,1
Despesas correntes 28,6 30,0 294 28,5 29,4 24,7 19,2 16,2 16,2 15,6 15,2 14,9 14,4 13,7
Despesa de capital 1.4 10,2 12,5 12,0 12,5 6,0 41 55 4,0 50 50 52 53 55

Saldo orcamental global 34 87 4,6 -0,3 -6,6 -33 -4,8 -6,0 -2,0 2,4 -2,5 -2,8 -2,7 =24

Saldo orcamental primario nao petrolifero -26,2 -26,9 -295 -282 -281 -15,9 -10,2 -10,8 -8,8 -83 <72 -6,7 -6,1 -5,5

Saldo orcamental primario nao petrolifero (% do PIB ndo petrolifero)  -47,4 -51,1 -54,5 470 -429 -20,8 -12,8 -13,4 -11,8  -108 -9,2 -83 -7,5 -6,7

Moeda e crédito (fim de periodo, variacao percentual)

Massa monetaria (M2) 11,0 357 7.9 14,2 16,1 11,8 14,4 -0.1 14,4 213 18,0 16,1 18,8 17,8
Percentagem do PIB 353 376 354 36,5 41,0 46,4 41,8 316 257 26,3 27,0 27,6 29,1 30,6

Velocidade (PIB/M2) 29 2,7 2,8 2,7 2,4 2,2 24 32 39 38 37 36 34 33

Velocidade (PIB ndo petrolifero/M2) 1.6 1.4 1.5 1.6 1.6 1.7 1.9 2,5 29 29 29 29 2,8 2,7

Crédito ao setor privado (variacdo percentual em 12 messes) 19,2 28,8 24,2 15,0 11 17,6 -1,8 13 27,2 22,8 20,7 21,8 20,5 20,7

Balanga de pagamentos

Balanga comercial (percentagem do PIB) 411 45,2 41,6 33,5 24,1 12,2 14,7 13,5 17,4 16,5 154 14,1 13,0 12,2

Exportagbes de bens, FOB (percentagem do PIB) 61,3 64,6 62,4 54,6 46,7 323 289 26,2 334 31,0 28,6 26,5 24,9 235
D/q: Exportacbes de petroleo e gas (percentagem do PIB) 59,8 63,0 61,2 53,6 45,5 31,1 27,5 251 32,2 297 273 251 233 21,7

Importagées de bens, FOB (percentagem do PIB) 20,2 19,4 20,8 21,1 22,6 20,2 14,2 12,7 16,0 14,5 13,2 12,4 11,9 11,3

Termos de troca (variagdo percentual) 193 244 56 -1,5 -8,5 -41,5 -14,8 21,7 16,8 -74 -51 =21 43 11

Saldo da conta corrente (percentagem do PIB) 9,1 12,6 12,2 6,7 -3,0 -10,0 =51 -4,5 -3,5 -2,5 -2,1 -2,5 -29 -3,0

Reservas internacionais brutas (fim de periodo, milhdes de USD) 19.679 27.517 32.156 32.231 27.795 24.419 24353 17.938 14.338 15238 16.138 16.138 16.138 16.138

Reservas internacionais brutas (meses de import. do préximo ano) 54 7.2 7.8 7.2 88 10,7 9.2 6,0 52 58 6,2 6,0 59 6,1

Reservas internacionais liquidas (fim de periodo, milhes de USD) 18797 26.323 30.828 31.172 27.276 24.266 20.807 13.300 9.700 10.600 11.500 11.500 11.500 11.500

Taxa de cambio
Taxa de cambio oficial (média, kwanzas por USD) 919 939 95,5 96,5 98,3 120,1 163,7 165,9
Taxa de cambio oficial (fim de periodo, kwanzas por USD) 92,6 95,3 95,8 97,6  102,9 135,3 165,9 165,9
Divida (percentagem do PIB)

Total da divida (bruta) do setor publico’ 44,3 338 299 329 40,7 64,6 798 64,1 72,9 69,9 67,3 654 62,5 60,1

D/q: Sonangol 91 9,5 7.9 10,9 12,5 14,2 9.9 39 4,5 4,2 4,0 37 35 32
Petréleo

Produgéo de petréleo (milhdes de barris por dia) 1,758 1,660 1,730 1,716 1,672 1,780 1,744 1,757 1,798 1,800 1,800 1,800 1,800 1,800

Exportagoes de petroleo e gas (mil milhdes de USD) 49,4 65,6 69,7 66,9 57,6 319 26,2 31,2 383 36,0 34,6 33,6 333 333

Preco do petrdleo angolano (média, USD por barril) 77,8 108,7 1109 107,7 96,9 50,0 40,9 51,6 62,5 58,5 56,0 54,5 54,0 54,0

Prego do petréleo Brent (média, USD por barril) 79,6 111,0 1120 1088 98,9 52,4 44,0 54,4 64,7 60,7 58,0 56,6 56,2 56,2

Preco do petrdleo bruto (média dos 3 precos spot, USD por barril) 790 1040 1050 1041 96,2 50,8 42,8 52,8 62,3 58,2 55,6 54,1 53,6 53,6

Fontes: Autoridades angolanas e estimativas e projecdes do corpo técnico do FMI.

"Inclui a divida da empresa petrolifera publica, Sonangol, que néo ¢ diretamente garantida pelo governo.
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(Em mil milhdes de kwanzas)

Tabela 2a. Angola: Demonstrativo de Opera¢oes do Governo Central, 2010-2019

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Prel. Est. Proj.
Receitas 3295 4776 5.054 4.849 4.403 3.367 2.900 3.271 5284 6.226
Impostos 3.094 4528 4826 4602 4.098 3.042 2.599 2933 5019 5904
Petroliferos’ 2500 3.817 4103 3.630 2970 1.898 1.373 1.739 3401 3.700
Néo petroliferos 594 711 723 972 1.128 1.144 1.227 1194 1618 2205
Contribuiges sociais 76 90 107 121 87 151 159 166 173 210
Doacdes 2 2 2 2 2 1 2 5 0 0
Outras receitas 123 156 120 124 216 173 140 168 92 112
Despesas 3.034 3928 4549 4889 5222 3.774 3.648 4500 5.878 7.050
Despesas correntes 2166 2935 3193 3440 3.667 3.038 3.003 3356 4715 5350
Remuneragdo dos empregados 714 877 1.031 1155 1319 1.390 1.397 1.505 1.690 1.894
Uso de bens e servigos 625 1.037 1305 1.231 1.248 787 624 773 998  1.147
Juros 90 95 105 99 149 248 470 678 1320 1.561
Internos 27 56 68 59 88 143 243 382 742 925
Externos 63 38 37 40 62 106 228 296 577 636
Subsidios 507 766 548 710 668 278 161 89 225 172
Outras despesas 232 159 203 245 282 333 351 311 483 577
Aquisicao liquida de ativos nado financeiros 868 993 1356  1.449  1.555 736 645 1.145  1.163  1.700
Aumento liquido de passivos 261 849 505 -40 -819 -407 -748 -1.230 -594 -824
Discrepancia estatistica -106 96 -96 36 13 82 139 -33 0 0
Aquisicao liquida de ativos financeiros (+: aumento) 79 739 592 95 317 1.459 1.926 503 -398 -250
Internos 67 594 232 95 317 1.435 1.793 442 -398 -250
Numerario e depésitos? 364 714 477 -21 -175 771 422 -694 -634 -250
Agbes e quotas de fundos de investimento -1 0 8 0 514 317 1.076 1.180 235
Outras contas a receber -297 -120 -253 116 -23 347 295 -44
Externos 13 145 361 0 0 23 132 60
Numerério e depositos 13 145 361 0 0 23 132 60
Aumento liquido de passivos (+: aumento) -288 -13 -9 171 1.149 1.948 2.812 1.700 196 574
Internos -304 -64 -227 -12 712 1.115 1.472 1.059 -548 197
Titulos da divida -78 -187 -415 -539 -17 726 1.477 930 785 197
Empréstimos -68 -61 -68 15 234 -96 5 -1
Outras contas a pagar -158 184 256 512 494 485 -10 130 -1.333 0
Externos 16 51 218 183 438 833 1.341 641 744 377
Titulos da divida 16 51 218 183 438 833 1.341 641 744 377
Desembolsos 154 186 384 380 732 1.130 1.733 1223 2198 1933
Amortizagbes -138 -135 -166 -197 -294 -297 -392 -582 -1.454 -1.556
Outras contas a pagar 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Por memdria:
Saldo orcamental primario ndo petrolifero -1.984 -2.627 -3.212 -3.400 -3.500 -1.965 -1.587 -2.226  -2.561 -2.840
Percentagem do PIB ndo petrolifero -474  -511 -545 -470 -429 -20,8 -12,8 -134  -11,8  -108
Preco do petréleo angolano (média, USD por barril) 778 1087 1109 1077 96,9 50,0 40,9 51,6 62,5 58,5
Gastos sociais® 1.081 1.609 1.552  1.980 2.195 1.388 1.092 1917  1.972 n.a.
Divida (bruta) do setor publico, valor de face 3357 3306 3.247 3963 5.067 7.965 12.454 13.231 21.195 24.014

Fontes: Autoridades angolanas e estimativas e proje¢des do corpo técnico do FMI.

2 Os valores historicos podem incluir os efeitos de valorizago relacionados aos depésitos em moeda estrangeira.

® Os valores de 2017 e 2018 n3o sao os efetivos e sim valores baseados nos respetivos orcamentos aprovados.

"0 ano de 2017 inclui receitas fiscais extraordinarias de 1% do PIB provenientes de acordo para regularizar o passivo fiscal das empresas petroliferas.
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Tabela 2b. Angola: Demonstrativo de Operacoes do Governo Central, 2010-2019

(Em percentagem do PIB)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Prel. Est. Proj.
Receitas 43,4 48,8 46,5 40,2 353 27,3 18,6 15,8 18,2 18,1
Impostos 40,8 46,3 44,4 38,2 32,9 24,7 16,7 14,2 17,3 17,2
Petroliferos® 33,0 39,0 37,7 30,1 23,8 154 88 84 11,7 10,8
Néo petrolifero 7.8 73 6,6 8,1 9,1 9,3 79 58 56 6,4
Contribuigbes sociais 1.0 09 1.0 1.0 0,7 1.2 1.0 08 0,6 0,6
Donativos 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Outras receitas 1,6 1,6 1.1 1,0 1,7 14 09 08 03 03
Despesas 40,0 40,2 41,8 40,5 41,9 30,6 23,4 21,8 20,2 20,5
Despesas correntes 28,6 30,0 29,4 28,5 29,4 24,7 19,2 16,2 16,2 15,6
Remuneragdo dos empregados 9,4 9,0 9,5 9,6 10,6 11,3 9,0 7.3 58 55
Uso de bens e servigos 82 10,6 12,0 10,2 10,0 6,4 4,0 37 34 33
Juros 1.2 1.0 1.0 0,8 1.2 2,0 3,0 33 4,5 4,5
Internos 04 0,6 0,6 0,5 0,7 1.2 1,6 19 2,6 2,7
Externos 08 0,4 03 03 0,5 09 15 14 2,0 19
Subsidios 6,7 78 50 59 54 23 1,0 04 08 0,5
Outras despesas 31 1,6 19 2,0 23 2,7 2,2 15 1,7 17
Aquisicao liquida de ativos nédo financeiros 11,4 10,2 12,5 12,0 12,5 6,0 41 55 4,0 50
Aumento liquido de passivos 34 8,7 4,6 -0,3 -6,6 -33 -4,8 -6,0 -2,0 -24
Discrepancia estatistica -1,4 1,0 -0,9 0,3 0,1 0,7 0,9 -0,2 0,0 0,0
Aquisicao liquida de ativos financeiros (+: aumento) 1,0 7,6 54 038 2,5 11,8 123 24 -1.4 -0,7
Internos 09 6,1 2,1 0,8 2,5 11,6 11,5 2,1 -1,4 -0,7
Numerario e depésitos2 4,8 7.3 4,4 -0,2 -1,4 6,3 2,7 -34 2,2 -0,7
AgOes e quotas de fundos de investimento 0,0 0,0 0,1 0,0 4,1 2,6 6,9 57 08
Outras contas a receber -39 -1.2 -2,3 1.0 -0,2 2,8 1.9 -0,2
Externos 0,2 15 33 0,0 0,0 0,2 08 03
Numerério e depdsitos 0,2 1,5 33 0,0 0,0 0,2 08 03
Aumento liquido de passivos (+: aumento) -3,8 -0,1 -0,1 14 9,2 15,8 18,0 82 0,7 1,7
Internos -4,0 -0,7 -2,1 -0,1 57 9,0 9,4 51 -1,9 0,6
Titulos da divida -1,0 -1,9 -3,8 -4,5 -0,1 59 9,5 4,5 2,7 0,6
Empréstimos -0,9 -0,6 -0,6 0,1 1,9 -0,8 0,0 0,0
Outras contas a pagar -2,1 19 24 4,2 4,0 39 -0,1 0,6 -4,6 00
Externos 0.2 0,5 2,0 1.5 35 6,8 8,6 3,1 2,6 1.1
Titulos da divida 0,2 0,5 2,0 15 3,5 6,8 8,6 31 2,6 1.1
Outras contas a pagar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Por memdria:
Saldo orcamental priméario ndo petrolifero -262 -269 -295 -282  -28,1 -15,9 -10,2 -10,8 -8,8 -8,3
Receitas ndo petroliferas 10,5 9,8 87 10,1 11,5 11,9 9.8 74 6,5 74
Despesas sociais® 14,2 16,5 14,3 16,4 17,6 11,3 7,0 93 6,8
Divida (bruta) do setor publico, valor de face 44,3 33,8 29,9 32,9 40,7 64,6 79,8 64,1 729 69,9

Fontes: Autoridades angolanas e estimativas e projeces do corpo técnico do FMI.

"0 ano de 2017 inclui receitas fiscais extraordinarias de 1% do PIB provenientes de acordo para regularizar o passivo fiscal das empresas petroliferas.

2 Os valores historicos podem incluir os efeitos de valorizagéo relacionados aos depésitos em moeda estrangeira.

® Os valores de 2017 e 2018 n&o sao os efetivos e sim valores baseados nos respetivos orcamentos aprovados.
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Tabela 2c. Angola: Demonstrativo de Operacoes do Governo Central, 2010-2019

(Em percentagem do PIB ndo petrolifero)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Prel. Est. Proj.
Receitas 78,8 92,9 85,7 67,0 54,0 35,7 233 19,7 24,4 23,7
Impostos 74,0 88,1 81,9 63,6 50,3 32,2 20,9 17,7 232 22,5
Petroliferos’ 59,8 74,3 69,6 50,1 36,4 20,1 11,0 10,5 15,7 14,1
Néo petrolifero 14,2 13,8 12,3 13,4 13,8 12,1 9,9 7.2 7.5 84
Contribuigbes sociais 1.8 1.7 1,8 1,7 11 1,6 13 1,0 038 038
Donativos 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
QOutras receitas 3,0 3,0 2,0 1,7 2,7 1,8 11 1,0 04 04
Despesas 72,5 76,4 772 67,5 64,0 40,0 29,3 271 271 26,8
Despesas correntes 51,8 571 54,2 47,5 45,0 32,2 24,1 20,2 21,8 20,4
Remuneragdo dos empregados 171 171 17,5 16,0 16,2 14,7 11,2 9.1 78 72
Uso de bens e servigos 14,9 20,2 22,1 17,0 15,3 83 50 47 4,6 44
Juros 2,1 1,8 1,8 14 1,8 2,6 38 41 6.1 59
Internos 0,6 1.1 1.2 08 1.1 1,5 1.9 2,3 34 3,5
Externos 15 0,7 0,6 0,6 08 11 1,8 1,8 2,7 24
Subsidios 12,1 14,9 93 98 82 3,0 13 0,5 1,0 0,7
Outras despesas 55 31 34 34 35 35 2,8 19 2,2 2,2
Aquisicao liquida de ativos néo financeiros 20,7 19,3 23,0 20,0 191 78 52 6,9 54 6,5
Aumento liquido de passivos 6,2 16,5 8,6 -06 -10,0 -4,3 -6,0 -74 -2,7 -31
Discrepancia estatistica -2,5 19 -1,6 0,5 0,2 09 11 -0,2 0,0 0,0
Aquisicao liquida de ativos financeiros (+: aumento) 19 14,4 10,0 13 39 15,5 15,5 3,0 -1,8 -1,0
Internos 1.6 11,6 39 1.3 39 15,2 14,4 2,7 -1,8 -1,0
Numerario e depésitos? 87 13,9 8,1 -0,3 -2,1 82 34 -4,2 -2,9 -1,0
Participagdes em fundos de investimento 0,0 0,0 0,1 0,0 6,3 34 8,6 71 11
Outras contas a receber -7.1 -2,3 -4,3 1,6 -03 37 24 -03
Externos 03 2,8 6,1 0,0 0,0 0,2 11 04
Numerério e depdsitos 03 2,8 6,1 0,0 0,0 0,2 11 04
Aumento liquido de passivos (+: aumento) -6,9 -0,3 -0,1 2,4 14,1 20,6 22,6 10,2 09 2,2
Internos -73 -1.3 -3,8 -0,2 8,7 11,8 11,8 64 -2,5 0.8
Titulos da divida -1.9 -3,6 -7,0 -74 -0,2 7,7 11,9 56 3,6 08
Empréstimos -1,6 -1,2 -1.1 0,2 29 -1.0 0,0 0,0
Outras contas a pagar -3,8 3,6 4,3 71 6,1 51 -0,1 0,8 -6,2 0,0
Externos 04 1,0 37 2,5 54 838 10,8 39 34 14
Titulos da divida 0,4 1.0 37 2,5 54 88 10,8 39 3,4 14
Outras contas a pagar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Por memdria:
Saldo orcamental primario ndo petrolifero -474  -511  -545  -470 -429 -20,8 -12,8 -134  -11,8  -108
Receitas ndo petroliferas 19,0 18,6 16,1 16,8 17,6 15,6 12,3 9,2 8,7 9,6
Despesas sociais® 25,8 31,3 26,3 27,4 26,9 14,7 838 11,5 9.1
Divida (bruta) do setor publico, valor de face 80,2 64,3 55,1 54,8 62,1 84,4 100,1 79,7 97,8 91,4

Fontes: Autoridades angolanas e estimativas e projeces do corpo técnico do FMI.

"0 ano de 2017 inclui receitas fiscais extraordinarias de 1% do PIB provenientes de acordo para regularizar o passivo fiscal das empresas petroliferas.

2 Os valores historicos podem incluir os efeitos de valorizagéo relacionados aos depésitos em moeda estrangeira.
® Os valores de 2017 e 2018 n&o sao os efetivos e sim valores baseados nos respetivos orcamentos aprovados.
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Tabela 3. Angola: Contas Monetarias, 2010-2019'
(Em mil milhdes de kwanzas, salvo indicacao em contrario)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Prel. Est. Proj.

Sintese Monetaria

Ativos externos liquidos 1.731 2.927 3.166 3.115 3.097 3.570 3.861 2.609 3.209 3.883
Ativos internos liquidos 947 746 687 1.283 2.013 2141 2.668 3913 4.250 5.163
Crédito (liquido) ao governo central -223 -446 -942 -666 69 352 1.101 2.708 5.160 6.291
Crédito a outras sociedades financeiras 70 1" 111 34 33 33 5 10 13 15
Crédito aos governos provinciais e locais 10 1 1 2 0 0 0 0 0 0
Crédito a outras unidades do setor publico 70 87 84 72 62 82 85 103 135 164
Crédito ao setor privado 1.532 1.974 2.451 2.820 2.852 3.354 3.296 3.337 4.245 5.211
Outras rubricas (quuido)2 -513 -882 -1.018 -979  -1.003 -1.680 -1.819 -2.245 -5.302 -6.517
Massa monetaria (M3) 2.678 3.673 3.853 4.398 5.110 5.712 6.529 6.522 7458 9.046
Moeda e quase-moeda (M2) 2.628 3.566 3.848 4.396 5.104 5.704 6.525 6.518 7.454 9.042
Moeda 868 1.168 1.291 1.747 2.245 2.644 2971 2.823 3.080 3.843
Moeda em circulagéo 172 208 245 276 340 381 396 419 498 604
Depositos a ordem em moeda nacional 696 959 1.046 1471 1.905 2.264 2.575 2.404 2.583 3.239
Quase-moeda 451 642 756 900 1.167 1.258 1.571 1.696 1.822 2.285
Depdsitos a prazo e de poupanga em moeda nacional 451 642 756 900 1.167 1.258 1.571 1.696 1.822 2.285
Depositos em moeda estrangeira 1310 1.756 1.802 1.749 1.692 1.801 1.983 1.999 2.552 2,915
Instrumentos do mercado monetario e outros passivos 50 108 5 2 7 8 4 4 4 4

Autoridades Monetarias

Ativos externos liquidos 1.700 2.589 3.017 3.097 2.904 3.361 3.527 2.333 2.768 3.386
Reservas internacionais liquidas 1.741 2.508 2.954 3.041 2.806 3.284 3.452 2.207 2.567 3.160
Aumento liquido de passivos -41 81 63 56 99 78 75 126 201 227

Ativos internos liquidos -897  -1.599 -2010 -1.936  -1.667 -1.730 -2.012 -715 -931  -1.175
Crédito a outras sociedades de depositos 57 86 55 1 108 223 406 301 375 432
Crédito (liquido) ao governo central -625 -982 -1.339 -1.204 -964 -1.138 -1.148 -49 1.340 1.957
Crédito a outras unidades do setor publico® 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Crédito ao setor privado 26 1 6 4 3 5 8 102 133 162
Qutras rubricas (quuido)2 -356 -704 -732 -738 -814 -820 -1.278 -1.069 -2.780 -3.725

Base monetaria 803 989 1.007 1.160 1.238 1.631 1.515 1.618 1.837 2212
Moeda em circulagao 230 288 336 410 478 520 506 528 627 761
Depositos dos bancos comerciais 573 702 671 750 760 1.112 1.009 1.090 1.210 1.451

Por meméria:

Base monetaria (variagdo percentual) 14,3 23,2 1,8 15,2 6,7 31,8 -71 6,8 13,5 20,4

Massa monetaria (M3) (variagdo percentual) 53 371 49 14,1 16,2 11,8 14,3 -0,1 14,4 21,3

Moeda e quase-moeda (M2) (variagdo percentual) 11,0 35,7 7.9 14,2 16,1 11,8 14,4 -0,1 14,4 21,3

Crédito ao setor privado (variagdo percentual) 19,2 28,8 24,2 15,0 11 17,6 -1,8 13 27,2 22,8

Réacio M2/PIB (em percentagem) 34,7 36,5 354 36,5 41,0 46,3 41,8 31,6 25,6 26,3

Récio M2/PIB ndo petrolifero (em percentagem) 62,8 69,4 65,3 60,7 62,6 60,4 52,5 39,3 34,4 34,4

Multiplicador monetario (M2/base monetaria) 33 3,6 3,8 3,8 41 3,5 43 4,0 41 41

Velocidade (PIB/M2) 29 2,7 2,8 2,7 24 2,2 24 32 39 38

Velocidade (PIB ndo petrolifero/M2) 1,6 14 1,5 1,6 1,6 17 1,9 2,5 29 2,9

Crédito ao setor privado (em percentagem do PIB) 20,2 20,2 22,5 23,4 22,9 27,2 21,1 16,2 14,6 15,2

Crédito real ao setor privado (variagdo percentual) 33 15,6 13,9 6,8 -5,9 29 -30,8 -19,8 2,0 6,8

Depositos em moeda estrangeira (parcela do total de depdsitos) 53,3 52,3 50,0 42,5 35,5 33,8 32,4 32,8 36,7 34,5

Crédito em ME ao setor priv. (parcela do crédito total ao set. priv.) 62,8 52,6 43,7 37,0 26,0 27,6 19,4 17,4 21,8 20,0

Fontes: Autoridades angolanas e estimativas e projegdes do corpo técnico do FMI.
" Fim de periodo.
2Inclui a valorizagao.

® Inclui o crédito as empresas publicas e as administracoes locais.
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Tabela 4. Angola: Balanca de Pagamentos, 2010-19
(Em mil milhées de USD; salvo indicacao em contrario)
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Prel. Est. Proj.
Conta corrente 7.506  13.085 13.853 8348  -3.748 -10.273 -4.833 -5.574  -4151  -3.028
Balanga comercial 33928 47.082 47376 41903  30.590 12.489 14.048 16.802 20.682  19.937
Exportacdes, FOB 50.595 67.310 71.093 68247 59.170 33.181 27.589 32600 39.785 37.511
Petréleo bruto 48.629 64.539 68871 65611 56364 31.394 25.791 30.733  37.642 35233
Produtos petroliferos refinados e gas 722 1.052 845 1.291 1.278 501 432 507 707 759
Diamantes 976 1.205 1.159 1.167 1.335 1.066 1.058 1.132 1.178 1.226
Outros 267 514 218 177 193 220 308 228 258 293
Importagdes, FOB 16.667 20.228 23717 26344  28.580 20.693 13.541 15798  19.103  17.574
Servigos (liquido) -17.897 -22.938 -21.339 -21.531 -23.276 -16.020 -13.168 -14.927 -15.735 -14.389
Crédito 857 732 780 1.316 1.681 1.256 71 1.078 1.282 1.282
Débito 18754 23,670 22119  22.846  24.958 17.276 13.879 16.005 17.018 15671
Rendimento primario (liquido) -8.087  -9.697 -10422  -9.900 -8.850 -5.908 -5.259 -6.444  -8.125 -7.591
Crédito 134 210 260 818 646 166 341 355 381 397
Débito 8.221 9.907 10.682 10.718 9.495 6.074 5.600 6.799 8.506 7.988
Rendimento secundario (liquido) -438 -1.362 -1.762 -2.123 -2.211 -834 -454 -1.005 -973 -985
Governo geral -43 -64 -49 6 -34 -33 -24 -32 -43 -39
Outros -395 -1.298 -1.714 -2.130 -2.177 -801 -744 -974 -931 -946
D/q: Transferéncias pessoais -393 -231 -226 -372 -2.136 -747 -693 -908 -868 -882
Conta de capital 1 5 1 0 2 6 1 6 3 3
Conta financeira 1.646 4.019 8.886 8.203 487 -6.902 -1.373 1.939 -549 -3.925
Investimento direto 4.568 5.116 9.639 13.164 2.331 -8.235 -1.357 -1.603 -1.804 -2.200
Aquisicdo liquida de ativos financeiros 1.340 2.093 274 6.044 4.253 1.047 2.748 1.025 1.259 1.181
Aumento liquido de passivos -3.227  -3.024 -6898 -7.120 1.922 9.282 4.104 2.628 3.062 3382
Investimento de carteira 271 52 200 100 11 -1.512 -42 -42 -42 -42
Outros investimentos -3.192  -1.150 -953  -5.061  -1.855 2.846 26 3.584 1298  -1.682
Créditos comerciais e adiantamentos 2.089 1.061 -1.554  -2.294 -953 -2.025 -2.087 -2.056  -2.448  -2.280
Numerério e depdsitos -2439  -2.039 3.540 3429 5.343 4.204 2.760 3.288 5.037 1.578
Empréstimos -1.638  -2466 -1659 -5610 -6.217 687 -636 2364  -1.260 -953
Empréstimos de médio e longo prazo -3.833 -3.259  -1.528 -5.668  -7.190 217 -1.104 1.584  -3.047 -1330
D/q: Governo central (liquido) -173 -541  -2283  -1.898  -4.451 -6.940 -3.895 -3.862  -3.047 -1.330
Empréstimos de curto prazo 2.196 793 -131 59 972 470 468 780 1.787 377
Outros -1.205 2293 -1.279 -586 -28 -20 -1 -1 -31 -28
Erros e omissdes 124 -1.5M -462 199 336 354 0 0 0 0
Saldo global 5.985 7.560 4.506 344 -3.896 -3.010 -3.459 -7.507  -3.600 900
Financiamento -5.985 -7.560 -4.506 -344 3.896 3.010 3.459 7.507 3.600 -900
Reservas internacionais liquidas das autoridades -5.477  -7.527  -4.505 -344 3.896 3.010 3.459 7.507 3.600 -900
monetarias (aumento -)
D/q: Uso do crédito do FMI (programa de 2009) 530 318 137 -264 -480 -342 -117 -15 0 0
Financiamento excecional -508 -34 -1 0 0 0 0 0 0 0
Por meméria:
Conta corrente (percentagem do PIB) 9,1 12,6 12,2 6,7 -3,0 -10,0 -51 -4,5 -3,5 -2,5
Balanca de bens e servicos (percentagem do PIB) 19,4 23,2 22,9 16,3 5,8 -3,4 0,9 1,5 4,2 4,6
Balanca comercial (percentagem do PIB) 41,1 45,2 41,6 33,5 24,1 12,2 14,7 13,5 17,4 16,5
Conta de capital e financeira (percentagem do PIB) 15,3 18,3 15,7 71 -5,8 -12,6 -8,7 -10,5 -6,5 -1,8
Saldo global (percentagem do PIB) 7.3 7.3 4,0 03 -3,1 -29 -3,6 -6,0 -3,0 0,7
Doacdes oficiais (percentagem do PIB) -0,1 -0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Exportacdes de bens, FOB (variacdo percentual) 239 33,0 56 -4,0 -133 -43,9 -16,9 18,2 22,0 -57
D/q: Petrdleo e gas (variagdo percentual) 24,0 329 6,3 -4,0 -13,8 -44,7 -17,8 19,1 22,8 -6,1
Importagdes de bens, FOB (variagao percentual) -26,4 214 17,2 11 85 -27,6 -34,6 16,7 20,9 -8,0
Termos de troca (variagdo percentual) 193 24,4 56 -1,5 -8,5 -41,5 -14,8 21,7 16,8 -74
Exportacdes de bens, FOB (percentagem do PIB) 61,3 64,6 62,4 54,6 46,7 323 289 26,2 334 31,0
Importacdes de bens, FOB (percentagem do PIB) 20,2 19,4 20,8 211 22,6 20,2 14,2 12,7 16,0 14,5
Reservas internacionais brutas
Milhées de USD 19.679 27.517 32156  32.231 27.795 24.419 24353 17.938 14338  15.238
Meses das importagdes do préximo ano 54 7.2 78 7.2 838 10,7 9,2 6,0 52 58
Taxa de cambio oficial (média, kwanzas por USD) 91,9 93,9 95,5 96,5 98,3 120,1 163,7 165,9
Fontes: Autoridades angolanas e estimativas e proje¢des do corpo técnico do FML.

36 FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL




ANGOLA

Tabela 5. Angola: Indicadores de Estabilidade Financeira, Dezembro 2013-Dezembro 2017

(Percentagem)
dez/13  dez/14  dez/15 mar/16  jun/16 set/16  dez/16  mar/17  jun/17 set/17 out/17  nov/17  dez/17

Adequagéo de capital

Capital regulamentar/ativos ponderados pelo risco 19,5 19,9 19,8 19,4 18,2 18,7 19,2 20,6 22,0 23,7 235 233 18,9

Capital de nivel 1/ativos ponderados pelo risco 14,3 13,9 13,8 13,7 12,8 13,4 14,3 154 16,4 18,2 18,1 17,8 17,6
Qualidade dos ativos

Créditos em moeda estrangeira/total do crédito 37,8 27,4 308 348 338 329 29,5 232 20,7 253 25,1 24,8 25,1

Crédito malparado/total do crédito 97 7 11,6 12,9 133 152 131 153 27,6 26,3 27,8 285 28,38
Distribuicao setorial do crédito
Crédito ao setor privado/total do crédito 457 42,4 421 40,4 39,8 40,7 34,1 353 335 34,2 344 34,0 33,0
Crédito ao governo/ativos internos brutos 19,2 26,2 294 311 326 34,2 334 355 344 36,2 36,8 36,8 37,8
Lucros e rendibilidade

Rendibilidade do ativo (ROA) 14 0,6 17 07 1.2 17 22 04 06 17 2,0 19 21

Rendibilidade do capital (ROE) 10,9 50 12,9 52 98 131 15,6 29 4.2 111 12,4 12,3 14,5

Total dos custos/total dos rendimentos 99,6 99,9 99,8 99,8 99,8 99,8 99,7 99,8 99,9 99,8 99,7 99,8 99,8

Taxa de juro nos empr. - taxa de juro nos dep. a vista (diferencial) 139 149 9,9 16,7 191 221 15,2 15,5 16,4 16,1 159 158 159

Taxa de juro sobre a poupanca 41 49 35 50 50 51 48 49 4,8 8,0 89 9,5 97
Liquidez

Ativos liquidos/total do ativo 30,1 339 397 382 41,2 41,3 46,3 41,3 40,0 42,4 40,6 40,8 338

Ativos liquidos/passivos de curto prazo 36,9 433 50,6 491 52,4 523 59,2 55,8 533 56,2 533 52,7 43,2

Total do crédito/Total dos depdsitos 63,3 59,9 59,0 57,0 56,1 57,6 51,6 50,9 50,6 50,5 51,8 52,0 49,3

Passivos em moeda estrangeira/total do passivo 43,0 331 336 358 345 338 34,4 353 346 344 339 341 335
Sensibilidade e variagdes do mercado’

Posicdo aberta liquida em ME/capitaI2 16,4 237 344 348 52,6 52,1 429 48,6 379 294 334 394 46,1

Numero de bancos declarantes durante o periodo 22 23 28 28 27 27 27 27 27 28 29 29 29

Fontes: Autoridades angolanas e estimativas do corpo técnico do FMI.
' Com base na informagdo prestada pelo Departamento de Supervisdo de Instituicdes Financeiras do Banco Nacional de Angola.
2 Os ndmeros positivos indicam uma posicdo longa em délares americanos.
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Anexo l. Avaliacdo do Equilibrio Externo’

A posicdo externa de Angola em 2017 foi mais fraca do que a indicada pelos fundamentos de médio
prazo. Desequilibrios significativos continuaram no mercado cambial, devido em grade parte a
paridade fixa entre kwanza e o délar americano e a afetagdo ineficiente de divisas pelo Banco
Nacional de Angola (BNA). O BNA anunciou recentemente um novo regime de taxa de cambio flexivel.
A implementagdo rigorosa do novo regime, em conjunto com politicas fiscal e monetdria apropriadas,
deverd resolver os desequilibrios no mercado de divisas, embora sejam necessdrias reformas estruturais
para abordar os problemas de competitividade.

A. Balancos Externos

A posicao de investimento internacional liquido (PIIL) de Angola estava proxima do equilibrio, mas
foi negativa em cerca de 1% do PIB no final de Composicao da PIl Liquido por Instramento
2017. O declinio significativo dos ativos de (Em percentagem do PIB)

reservas oficiais que se seguiu a volta da paridade ®

fixa do kwanza ao délar americano em Abril de
2016 e as medidas para manter os mercados bem 0
abastecidos antes das elei¢des, contribuiram para 20
esta queda. A PIIL devera recuperar-se no médio
prazo, com a melhoria das perspetivas para o

20
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-60

preco do petréleo e a adocdo duma maior .
erXibiIidade Cambial’ aliadas a pOIiticas fiscal e %0 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
monetaria adequadas. Fote: Aoidades angolness ileosdo corp cticodo P

B. Conta Corrente

Desde a quebra dos pregos do petréleo em meados de 2014, a conta corrente (CC) de Angola
passou a ser deficitaria. Anteriormente, a CC saldo da Conta Corrente
registou saldos positivos de 10% do PIB em média (Em percentagem do PIB)

entre 2010 e 2013, marcados por grandes saldos ”
comerciais. Desde 2014, a CC tornou-se deficitaria,
atingindo 10% do PIB em 2015 e caindo para
5,25% do PIB em 2017. Entre 2014 e 2017, as
importacdes diminuiram 40,25%, denotando
investimentos publicos mais baixos e escassez de
divisas, enquanto as exportagdes cairam
fortemente em 44,5% devido aos pregos do e oo e st o Tosdo5300 63 ot ot
petréleo mais baixos. Desde entao, os saldos Fontes: BNA e cluos docorpo éeico do P

comerciais diminuiram muito, duma média de 40,25% do PIB em 2010-2013 para 13,75% do PIB em
2017.
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' Preparado por Rodgers Chawani.
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O corpo técnico avalia que a posi¢do externa de Angola em 2017 era mais fraca do que o nivel
compativel com os fundamentos de médio prazo e politicas desejaveis, mas melhorou em relagéo a
ultima avaliacdo ao abrigo do Artigo IV. A avaliacdo EBA-lite do equilibrio externo estima uma norma
de CC ciclicamente ajustada de cerca de -1,6% do PIB e um desfasamento da conta corrente de
cerca de 3,33% do PIB (incluindo um desfasamento de politicas de cerca de 2,2% do PIB).

C. Taxa de Cambio Real

Desde o inicio do choque dos precos do petroleo em meados de 2014, a taxa de cdmbio nominal
oficial depreciou-se face ao dolar americano em mais de 40%. A maior parte dessa depreciacao
ocorreu em 2015 e até o primeiro trimestre de 2016. O banco central fixou novamente a moeda
local ao dolar americano em Abril de 2016. A depreciagdo da taxa de cambio efetiva real (TCER) foi
de apenas 4,1% em 2014-16 pois a inflacdo interna foi relativamente alta nesse periodo. Mais
recentemente, a TCER teve uma tendéncia ascendente significativa, com uma apreciacao de 30,5%
em 2017. Por outro lado, a taxa de cdmbio nominal no mercado paralelo depreciou 73,5% desde
Setembro de 2014, denotando uma afetagdo intrusiva de divisas e restricdes impostas pelo BNA,
resultando num diferencial entre as taxas de cambio paralela e oficial de cerca de 150,5% no final de
2017. Mas com a adogdo de uma taxa de cambio flexivel e a depreciagcdo do kwanza em 30% face
ao ddlar americano, esse diferencial diminuiu para 90% em Marco de 2018.

P . Taxa de Cambio Nominal
Taxa de,Camblo Efetiva Real (KWZ/USD)
(Indice 2010 = 100)

600 ——Mercado Paralelo
=== Mercado Oficial

°
3

3
3

Fonte: Autoridades angolanas e calculos do corpo técnico do FMI.

jun/11
dez/11
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dez/15
jun/16
dez/16
jun/17
dez/17

Fonte: BNA

A regressao EBA-lite da TCER sugere que esta estava sobrevalorizada em 26,25% em 2017.
O crescente diferencial de inflacdo em relacdo aos principais parceiros comerciais provocou uma

nova apreciagdo do kwanza, devido a decisdo do BNA de restabelecer o cambio fixo em Abril de
2016.

Outras metodologias EBA-lite também revelam uma sobrevalorizagdo da TCER em 2017.

A abordagem de regressdo da CC sugere uma sobrevalorizacdo média da TCER de cerca de 16%.
Ambas as estimativas EBA-lite apontam para uma sobrevalorizacao da TCER, com o intervalo dessas
estimativas reduzindo-se em relagdo a uUltima consulta ao abrigo do Artigo IV, apesar das incertezas
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existentes nos métodos usados. Esses resultados sdo compativeis com um diferencial positivo entre
as taxas de cambio paralela e oficial, que subsistiu até ao final de 2017. Com base num amplo leque
de estimativas, o corpo técnico avalia que a TCER estava sobrevalorizada em cerca de 20% em 2017.

Angola: Avaliacao da Conta Corrente (CC) e da TCER, 2017

Modelo da CC padrio V/ Modelo da CC ajustado /- % Modelo TCER
Conta corrente efetiva -5,4 Conta corrente efetiva -54
Norma da conta corrente -2,1  Norma de conta corrente -2,0
Desfasamento da conta corrente -3,3 Desfasamento da conta -3,4
corrente

Desfasamento de politica -22  d/q Desfasamento de politica -2,3
Elasticidade -0,21 Elasticidade -0,14
Desfasamento da TCER 16,0 Desfasamento da TCER 23,6 26,2

/Os valores da CC estdo em percentagem do PIB.

%/ Usando a metodologia desenvolvida por Behar, Alberto e Armand, Fouejieu (2016). External Adjustment in Oil
Exporters: The Role of Fiscal Policy and the Exchange Rate. IMF working Paper WP/16/107.

Outros indicadores de competitividade baseados em
precos também apontam para a necessidade de
ajustamento da TCER. Estimou-se uma regressdo em
painel para os precos pela paridade do poder de
compra (PPC) relativamente aos precos dos EUA,
utilizando-se o rendimento per capita relativamente
ao rendimento per capita dos EUA como variavel
explicativa em uma amostra de 184 paises durante
17 anos (2000-2016). A PPC ajustada de Angola
ainda é superior entre 7,5% e 13,5% ao nivel previsto
pelo seu rendimento per capita face ao rendimento
per capita dos EUA.

D.

0,80
0,75
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0,65
0,60
0,55
0,50
0,45

0,40

Paridade de Poder de Compra
(Em relacéo aos EUA) 1/

——Real
— — Minimos quadrados ordinarios

——Efeitos fixos
Efeito aleatorio_pais
Efeito aleatorio_ano

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

1/ Indica quantos délares sao necessarios para adquirir bens no valor de um délar no pais comparativamente aos EUA

Fontes: Banco Mundial e calculos do corpo técnico do FMI.

Fluxos de Capital e Medidas de Politica

Em 2017 o défice da CC de Angola foi financiado principalmente pela reducao de reservas cambiais.
A quebra dos precos do petrdleo provocou a suspensao do investimento no segmento upstream do
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setor petrolifero, uma vez que a exploragdo em

Angola: Entradas Financeiras Liquidas e Saldo da Conta Corrente

aguas profundas e ultra profundas exigiriam um (Em percentagem do PIB)
preco de petréleo de breakeven mais elevado. Uma ” =

grande parte dos fluxos de IDE para (de) Angola 20 ™

reflete a gestdo de liquidez das empresas petroliferas | ™

dada a inexisténcia de mercados de capitais locais. 1(5)

Em geral, o risco de reversao dos fluxos de capitais
de Angola é muito limitado. Outros fluxos financeiros | s
como o investimento em carteira, créditos comerciais |-
e moedas e depdsitos refletem principalmente Fome Atordesoni e e do corp e o i
investimentos de fundos do setor publico no estrangeiro e atividades do setor bancario para facilitar
o comeércio internacional. O investimento de ndo residentes em Angola esta limitado ao IDE e, mais

recentemente, a aquisi¢des de titulos publicos de longo prazo emitidos no estrangeiro, dado que a

conta de capital do pais esta fechada para outros fluxos.

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

E. Intervencao Cambial e Niveis de Reservas

As reservas internacionais liquidas (RIL) cairam para USD 13,25 mil milhdes em 2017, equivalente a
4,25 meses de importacdes do ano seguinte. As reservas brutas atingiram USD 17,75 mil milh&es,
equivalente to 6,75 meses de importacoes (90,75% segundo a métrica de avaliacdo da adequagao
das reservas, ARA na sigla em inglés). Embora a existéncia de controlos de capital seja, em geral,
compativel com reservas abaixo do limiar de 100%, as restricOes as transagdes correntes indicam
uma fraca dinamica subjacente das reservas. Apesar dos desafios na disponibilizacdo de divisas, o
BNA aumentou em 17,25% em vendas de divisas ao mercado em 2017 face a 2016, refletindo, em
grande medida, a priorizacdo de importacdes estratégicas antes das eleicdes. Embora a intervengéo
do BNA tenha reduzido as reservas oficiais, os amortecedores ainda sdo substanciais, devido aos
ativos de cerca de USD 5 mil milhdes do Fundo Soberano de Angola (FSDEA). Mesmo no pico da
crise, 0 BNA evitou transferir reservas deste Fundo.

Intervencao Cambial e Adequacao das Reservas

Vendas de Divisas do BNA ao Mercado

(Média cumulativa de 4 semanas)

Adequacao das Reservas
(Banda de adequacdo: 100-150%)
3500
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175% ) .

2500 W Reservas/Métrica  Reservas/Métrica ajustada por controlo de capital
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Fonte: BNA.
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Anexo Il. Desenvolvimento Humano e Gasto Social’

A despesa social em Angola parece ser ineficiente, ineficaz e insuficiente para resolver decisivamente as
lacunas sociais grandes do pais. Um programa de transferéncia condicional de renda bem concebido
poderia ajudar a aliviar a pobreza e outros problemas sociais de forma mais eficaz, com um baixo

custo orcamental.

O indice de Desenvolvimento Humano (IDH) de
Angola é inferior ao de seus congéneres na
Africa subsariana (ASS), apesar do seu
rendimento nacional bruto (RNB) per capita
relativamente alto. A analise da relacao entre o
rendimento (RNB per capita) e dos componentes
nao relacionados ao rendimento (esperanca de
vida e educacao) do IDH revela uma lacuna de
30% para Angola, a terceira maior da ASS. O seu
indice excluindo o componente de rendimento é
de 0,49, mas tendo em vista o seu RNB per capita,
o indice deveria ser de cerca de 0,63 (Figura 1).2

Figura 1. Componentes do IDH de Rendimento e Excl. Rendimento, 2015
1 = mais desenvolvidos, 0 = menos desenvolvidos)

1,00 - .
® Africa Subsariana

* Resto do Mundo

o o o
N o ©
o o o

Componente excluindo o rendimento

o
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o

0,20 0,40 0,60 0,80 1,00
Componente de rendimento
Fontes: NagBes Unidas e calculos do corpo técnico do FMI.

As lacunas sociais em Angola sao grandes e generalizadas. A incidéncia da pobreza é mais

elevada do que a prevista pelo nivel de
rendimento (Figura 2). A taxa de mortalidade
neonatal estd entre as mais altas do mundo (29,3
mortes por 1.000 nascidos vivos). Mais de um
terco das criancas menores de 5 anos sofre de
malnutricdo moderada, quase dois tercos sofrem
de anemia e menos de um terco é vacinada. Mais
de 20% das criangas entre 5 e 18 anos estdo fora
da escola. Como o nimero de jovens abaixo dos
18 anos devera aumentar em 4,7 milhoes até 2030,
os problemas sociais de Angola continuardo a se
agravar se ndo forem tratados de imediato.3

Figura 2. Rendimento per Capita e Pobreza, 2006-15
(indice de pobreza a $ 3,2 por dia em percentagem da populagéo)
100
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12
Log do RNB per capita PPC
Fontes: Nagdes Unidas, WDI e célculos do corpo técnico do FMI.

' Preparado por Marco Miguel e Nelson Sobrinho, com o contributo do corpo técnico da UNICEF.

2 Para uma andlise recente do crescimento inclusivo em Angola, ver

https://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2014/cr14275.pdf.

3 Dados provenientes da UNICEF e do Instituto Nacional de Estatistica (INE) de Angola. O nimero de pobres em
Angola pode estar subestimado porque ndo ha dados disponiveis para o periodo apds o choque dos pregos do
petréleo. Angola é o 19.° pais (de 184) com a pior taxa de mortalidade. Cf. UNICEF, "Every Child Alive: The Urgent

Need to End Newborn Deaths”, Fevereiro de 2018.
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O gasto social de Angola é insuficiente, ineficaz
e voltado para areas que contribuem
relativamente pouco para a formacao de capital
humano. Angola gasta menos que os seus
congéneres da ASS em &reas importantes como
educacao (Figura 3). As evidéncias também
apontam para a falta de eficacia do gasto social: o
pais aumentou a despesa per capita (em termos
de PPC) na saude de cerca de USD 170 em meados
dos anos 2000 para USD 250 nos ultimos anos,
mas nao melhorou significativamente a esperanca
de vida nem garantiu um acesso de qualidade e
universal aos servicos basicos de saude, sendo que
a populacdo continua sofrendo com surtos
regulares de malaria e célera. Além disso, certos
tipos de despesas, como projetos de habitacao e
subsidios, acabam por beneficiar os ricos de forma
desproporcional. Até 2014, os subsidios
representavam cerca de um terco do gasto social
total. Por Ultimo, despesas em areas que poderao
ter um impacto maior na formacéao de capital
humano, como educagdo e saude, representaram
uma fracdo moderada (cerca de 40%) do gasto
social total (Figura 4).
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Figura 3. Despesa do Governo em Educacao

20

mAngola ®ASS Paises em desenvolvimento de baixa renda

°
*

*

Percentagemdo PIB

0
Percentagem da despesa

Fontes: Banco Mundial e célculos e estimativas do corpo técnico do FMI.

Figure 4. Composicao do Gasto Social em Angola, 2008-18
(Em percentagem do gasto social total)
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A reducao das lacunas sociais em Angola exigira a criacao de espaco fiscal e a recalibracao da
estratégia para o gasto social. Em primeiro lugar, deve-se garantir que haja espaco fiscal suficiente
para a expansdo de programas sociais para as populagdes mais vulneraveis. O espaco fiscal
necessario pode ser garantido com a melhoria da eficiéncia da despesa em infraestruturas, a
racionalizacdo da despesa corrente e o fortalecimento da base tributaria. Segundo, os programas
sociais devem ser bem direcionados para minimizar desperdicios e maximizar o impacto nas
populagdes alvo. Terceiro, as modalidades dos programas devem estar voltadas para as
necessidades sociais mais prementes, tais como: cuidados basicos de salde para a populacdo em
geral, programas de desenvolvimento da primeira infancia, servigos nutricionais, vacinagao e
saneamento e higiene em areas rurais e na periferia dos centros urbanos, acesso ao ensino basico e
secundario e um programa universal de transferéncia condicional de renda, substituindo as
iniciativas atuais, que sdo pequenas, fragmentadas e ineficazes.# A experiéncia dos programas de
transferéncia condicional de renda na América Latina e na ASS mostra que eles tém custo baixo, sdo
muito eficazes na redugdo da pobreza. Esses programas incentivam os pais a investir na satude e na

4 No momento, a UNICEF e a UE estdo a ajudar o governo a elaborar um programa de transferéncias sociais
direcionado as criangas, que devera ser langado no final de 2018.
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educacao dos filhos, reduzem o trabalho infantil, e tém efeitos modestos sobre o desincentivo ao
trabalho de adultos.

O sistema de transferéncia direta de renda de Angola é demasiado pequeno para ter qualquer
impacto significativo na pobreza. O sistema de transferéncia de renda (Cartao Kikuia), introduzido
em 2013, ndo tem condicionalidade clara e o beneficio é em espécie — o cartdo é usado para
comprar alimentos e outros bens basicos em supermercados locais predefinidos (lojas Kikuia).
Inicialmente, o governo pretendia abranger 200 mil familias e fornecer um subsidio mensal de 10
mil kwanzas a cada familia. Mas até 2016, o programa alcancava apenas cerca de 50 mil familias e o
orcamento daquele ano apontava para um pagamento anual de apenas 5 mil kwanzas por familia.®
A afetacdo prevista no orcamento de 2018 continua a ser muito pequena (0,01% do PIB).

Simulag6es mostram que um programa de transferéncia condicional de renda com cobertura
universal teria um custo orcamental relativamente modesto. A implementacdo de um programa
que transferisse rendimento para todas as 1,3 milhdes de familias pobres, com um beneficio
equivalente a 50% da linha de pobreza do Banco Mundial paras paises de rendimentos médios
(cerca de USD 25 por més e por familia de cinco pessoas) custaria menos de 0,5% do PIB. Uma
politica mais ambiciosa tendo como meta um beneficio equivalente a 100% da linha de pobreza
(cerca de USD 50 por més e por familia de cinco pessoas) custaria apenas 0,75% do PIB.®

> Cf. Banco Mundial http://documents.worldbank.org/curated/pt/404841474951132789/pdf/ACS19693-
PORTUGUESE-PUBLIC-Report-v13-pt.pdf.

6 Todas as simulacdes aqui discutidas desconsideram questdes de eficiéncia e custos de lancamento.
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Anexo lll. Estratégia de Desenvolvimento das Capacidades para o
Ano Fiscal de 2019

Avaliacao do Desenvolvimento das Capacidades

As atividades de desenvolvimento das capacidades nos ultimos anos refletem uma procura efetiva
por parte das autoridades e sdo totalmente compativeis com as reformas prioritarias identificadas
no ambito das consultas ao abrigo do Artigo IV. Angola é um beneficiario de intensidade média de
AT do FMI, com assisténcia voltada para as seguintes areas: mobilizacdo de receitas; reformas do
quadro de gestdo das financas publicas (GFP); previsdo de inflacdo e analise de politicas;
estabilidade do setor financeiro (p. ex., relacdes de correspondéncia bancaria); e contas nacionais,
precos e estatisticas monetarias.

Prioridades de Desenvolvimento das Capacidades

Olhando a frente, as iniciativas de desenvolvimento das capacidades centrar-se-a nas seguintes
areas: a mobilizacdo de receitas ndo petroliferas, sobretudo a introducéo do IVA; a reforma da GFP,
com énfase na adogdo de um QFMP; o quadro de despesas, a lei de responsabilidade fiscal e a
melhoria da qualidade do investimento publico; o desenvolvimento de capacidades com base na
formacdo fornecida pelos centros de treinamento regionais e pelo escritorio central do FMI; a
previsdo de inflacdo, com vista a ado¢do de um quadro de metas de inflagdo no médio prazo para a
politica monetaria; as operacdes cambiais de apoio a transi¢do para uma maior flexibilidade cambial
(incluindo a liberalizagao gradual da conta de capital e financeira); a estabilidade financeira, com
énfase no quadro de CBC/FT, bem como nas consequéncias da perda das RCB em dolares
americanos e a eventual reinstituicdo dessas relagdes; e a melhoria das estatisticas
macroecondmicas, em particular contas nacionais, finangas publicas e estatisticas do setor externo.
Progresso nestas areas sera fundamental para abordar as vulnerabilidades de curto prazo e os
desafios de médio prazo.

Opiniao das Autoridades

As autoridades concordaram com as prioridades para o desenvolvimento das capacidades
relacionadas acima. O Ministério das Financas solicitou AT para o desenvolvimento do mercado de
titulos publicos, incluindo a gestao da divida e sobre como eliminar os instrumentos vinculados a
taxa de cambio, que seré prestada em conjunto pelo FMI e o Banco Mundial. O BNA demonstrou
interesse em AT sobre como gerir a transicdo para uma taxa de cambio flexivel, incluindo a
operacionalizagdo do recém-adotado quadro de metas para a base monetaria e como lidar com a
perda de RCB. O Instituto Nacional de Estatistica solicitou o reforco do apoio de AT sobre
estatisticas de contas nacionais. As autoridades solicitaram AT com mais énfase em “como, ndo
apenas o qué” e menos missdes de diagnostico.

As autoridades expressaram o seu agradecimento pelas oportunidades de formacdo. O Ministério
das Financas criou um centro de formacdo (INFORFIP/IGEF) e manifestou grande interesse em sediar
eventos de formagdo em cooperacdo com os organismos do FMI de capacitagdo e formagéo para a
Africa (ATl e AFRITAC Sul).

45 FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL



ANGOLA

Prioridades

Objetivos

Politica e administracdo tributaria

Alargar a base de receitas (inclusivamente com a adocao do IVA
conforme previsto) com vista a reduzir a dependéncia das volateis
receitas do petrdleo e apoiar a consolidagao fiscal; construir um modelo
de projecdo de receitas ndo petroliferas; simplificar os processos

aduaneiros em apoio a diversificacdo das exportagoes.

GFP

Adotar um QFMP e uma lei de responsabilidade fiscal; fortalecer a
legislacdo, os processos e as instituicdes de modo a melhorar a eficiéncia

da despesa publica, sobretudo a despesa de investimento.

Relatérios financeiros (contabilidade

e estatistica)

Melhorar a classificacdo do orcamento, de acordo com diretrizes aceites
internacionalmente, e a consisténcia dos dados acima e abaixo da linha,
através da reconciliacdo para reduzir a divergéncia estatistica nas contas

publicas.

Politica de despesas (subsidios)

Formular uma estratégia e fixar um prazo para reduzir os subsidios aos
combustiveis, a 4gua e a eletricidade, enquanto se protegem os

segmentos mais vulneraveis da sociedade.

Integridade financeira (perda de
RCB — CBC/FT)

Consolidar recomendacdes especificas para lidar com a perda das RCB
em dolares americanos e acompanhar o seu progresso. Além do mais,

melhorar o quadro de CBC/FT com vista a recuperar as RCB.

Politica monetaria/macroprudencial
(previsdo de inflagdo e analise de

politicas)

Finalizar o modelo central e desenvolver infraestruturas de previsdo que
permitam dispor dum processo de previsdo rigoroso; introduzir no
mercado novas modalidades de intermediagao de divisas em apoio a
transicdo para uma taxa de cambio mais flexivel; criar condi¢es para a
abertura gradual da conta de capital e financeira; melhorar a capacidade
do BNA para interpretar resultados dos modelos de previsdo para fins de

andlise de politica e tomada de decisao.

Dados setoriais (contas nacionais)

Melhorar a pontualidade e a metodologia dos dados das contas
nacionais; preparar um plano de compilacdo da nova série de referéncia e
estimativas para as principais atividades informais; preparar a transicao
para o SCN 2008 e publicar dados do PIB atualizados assim que estejam

disponiveis.

Dados setoriais (estatisticas

monetarias/financeiras)

Assegurar que o BNA seja capaz de reportar regularmente ao FMI os

indicadores de solidez financeira devidamente compilados.

Dados setoriais (estatisticas do setor

externo)

Melhorar a cobertura e a pontualidade dos dados e o acesso a base de
dados relevantes; reduzir as discrepancias entre os dados da Pll e os
dados da BdP.
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BN RELACOES COM O FMI

(Em 31 de Marco de 2018)

Admissao e regime de consultas: Admitido em 19 de Setembro de 1989; Artigo XIV.

Conta de Recursos Gerais: Milhoes de DSE % da quota
Quota 740,10 100,00
Haveres do FMI na moeda do pais (taxa de cambio) 626,59 84,66
Posicao na tranche de reserva 113,61 15,35

Departamento de DSE: Milhoes de DSE % da alocacdo
Alocagao acumulada liquida 273,01 100,00
Haveres 228,34 83,64

Saldo de compras e empréstimos: Milhoes de DSE % da quota
Nenhum 0,00 0,00

Acordos financeiros mais recentes

Tipo Data de Data de Montante Montante
aprovacao vencimento aprovado sacado

(milhdes de DSE)  (milhdes de DSE)

Acordo Stand-By 23/11/2009 30/03/2012 858,90 858,90

Projecao dos pagamentos ao FMI

Préximos
2018 2019 2020 2021 2022
Capital
Comissées/juros 0,29 0,39 0,39 0,39 0,39
Total 0,29 0,39 0,39 0,39 0,39

Implementacao da Iniciativa HIPC: Nao se aplica.

Implementacao da Iniciativa de Alivio da Divida Multilateral (MDRI): Nao se aplica.

Implementacéo do Fundo Fiduciario para Alivio e Contencao de Catastrofes (CCR): Nao se

aplica.
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Avaliacio das salvaguardas:’ A primeira avaliacdo das salvaguardas, concluida em Maio de 2010,
constatou que o Banco Nacional de Angola (BNA) tem sido submetido a auditorias externas anuais
por uma firma de boa reputacdo, mas os pareceres dos auditores contém ressalvas. A avaliagdo
confirmou que existem deficiéncias nas praticas de governagao e transparéncia do BNA, entre elas a
ndo publicacdo atempada de demonstra¢des financeiras anuais. A avaliacdo fez recomendagdes
visando o fortalecimento do quadro de controlo nas areas de gestao de reservas e auditoria interna,
bem como o reforco do quadro juridico e da independéncia do banco central. Foram feitos alguns
progressos na abordagem das recomendac0es. Entre as principais recomendacdes ainda pendentes
figuram: (i) alterar a Lei do BNA para melhor alinha-la as boas praticas internacionais; e (ii) solucionar
as restantes ressalvas da auditoria. As demonstracGes financeiras auditadas de 2016 ainda ndo foram
publicadas.

Regime cambial: O regime cambial de jure é o regime de cambio flutuante. Apos depreciar 22,6% nos
primeiros quatro meses de 2016, o kwanza estabilizou face ao ddlar dos EUA desde meados de Abril
de 2016. Por conseguinte, o regime cambial de facto foi reclassificado de outro regime administrado
para regime estabilizado, a partir de 15 de Abril de 2016. Em Janeiro de 2018, o BNA adotou um
regime de bandas (ndo anunciadas) para a flutuacdo do kwanza frente ao euro, e realizou dois leildes
no ambito do regime, o que resultou numa depreciagao significativa do kwanza. Para evitar um
overshooting da taxa de cambio, o BNA instituiu um novo regime de leildes de divisas, no qual as
propostas poderiam flutuar dentro de uma banda de mais/menos 2 pontos percentuais em torno da
taxa de cdmbio média das propostas vencedoras do leildo anterior, destarte impondo um limite de
facto a depreciagdo maxima da taxa de cambio em 2% por leildo. Embora o kwanza tenha depreciado
em cerca de 30% face ao dolar dos EUA desde o inicio de Janeiro de 2018, sdo necessarias mais
observa¢des para determinar a sua nova tendéncia. Até a préxima avaliagdo, o regime cambial de facto
continuara a ser classificado como regime estabilizado.

Angola continua a manter restri¢cdes sobre pagamentos e transferéncias para fins de transacoes
internacionais correntes, valendo-se do regime transitério previsto na Seccdo 2 do Artigo XIV. As
medidas mantidas nos termos do Artigo XIV sdo as seguintes: (i) limites a disponibilizagdo de moeda
estrangeira para operacdes de invisiveis correntes, tais como despesas de viagem; e (ii) limites as
transferéncias unilaterais para pessoas singulares e instituices baseadas no estrangeiro. Para além
disso, Angola mantém trés restrices cambiais subordinadas a jurisdicdo do FMI nos termos da
Secgdo 2(a) do Artigo VI, resultantes: (i) da cobranga discriminatéria do imposto do selo de 0,1%
sobre operacdes de cambio por pessoas singulares; (ii) da aplicacdo de uma lista prioritaria para o
acesso ao dolar norte-americano a taxa de cambio oficial; e (iii) de um imposto especial de 10%
sobre as transferéncias a nao residentes no ambito de contratos de servicos de assisténcia técnica
estrangeira ou de gestdo. Angola mantém ainda trés praticas de taxas de cambio multiplas sujeitas a
aprovacao do FMI nos termos da Seccao 3 do Artigo VIII, decorrentes da auséncia de mecanismos
para impedir diferenciais superiores a 2% em consequéncia: (i) das ofertas vencedoras nos leildes de
divisas do BNA,; (ii) de operagdes efetuadas a taxa de referéncia em vigor em relagdo a taxa
praticada no leildo de divisas nesse dia; e (iii) da cobranca discriminatéria do imposto do selo de
0,1% sobre operacdes de cambio por pessoas singulares.

' Para uma descricdo do quadro de Avaliagdo das Salvaguardas do FMI, consulte http://www.imf.org/external/np/exr/facts/safe.htm.
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Consultas ao abrigo do Artigo IV: Aplica-se a Angola o ciclo normal de 12 meses. A conclusao das
proximas consultas ao abrigo do Artigo IV esta prevista para Maio de 2019.

Assisténcia técnica: O quadro a seguir resume as atividades de assisténcia técnica desde 2014:

Departamento de Mercados Monetarios e de Capitais (MCM) Ano da prestacao
Assisténcia técnica em operacdes do mercado cambial 2018
Implementagédo do Acordo de Basileia Il 2018
Assisténcia técnica sobre relagdes de correspondéncia bancéria 2016
AFRITAC Sul: Gestdo de liquidez (diversas missdes) 2015-2018
AFRITAC Sul: Quadro de previsdo de inflagdo (diversas missdes) 2015-2018
AFRITAC Sul: Anélise macroprudencial 2016, 2017
Workshop sobre liberalizagcdo da conta de capitais 2015
Avaliacdo das necessidades de assisténcia técnica 2014
Assisténcia técnica apds o FSAP 2013
AFRITAC Sul: Quadro de supervisao baseada no risco 2013

Departamento de Financas Publicas (FAD)

Implementacao do IVA 2016, 2017
Quadro Fiscal de Médio Prazo—QFMP (incl. LRF e regras fiscais) 2014, 2016
Gestao dos investimentos publicos 2015
Reforma dos subsidios 2014
Politica e administracao tributaria 2014, 2015
AFRITAC Sul: (incl. LRF e regras fiscais) (varias missoes) 2014-2018
AFRITAC Sul: Gestao de liquidez (varias missdes) 2015, 2017
AFRITAC Sul: Controlo das despesas e atrasados (varias missoes) 2014, 2016, 2017
AFRITAC Sul: Administracdo aduaneira e tributaria (varias missdes) 2015-2018

Departamento de Estatistica (STA)

Estatisticas das financas publicas 2017
Estatisticas do setor externo 2015
Estatisticas monetarias e financeiras (varias missoes) 2014, 2016, 2017
AFRITAC Sul: Estatisticas de pregos 2017
AFRITAC Sul: Contas nacionais (varias missoes) 2015-2018

Instituto para o Desenvolvimento das Capacidades (ICD)
Programacao e politicas financeiras para as autoridades angolanas 2014

Departamento Juridico
Quadro de CBC/FT 2017, 2018

Representante Residente: O Sr. Max Alier é o Representante Residente do FMI em Angola desde
Maio de 2015.
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I PLANO EXECUTIVO DE ACAO CONJUNTA FMI-BANCO

Matriz de Implementacao

Programa de
trabalho do FMI
nos proximos
12 meses

Projeto de reforma da rede de protecdo social

Relatorio sobre diversificacdo econdémica e
crescimento (Memorando Econdmico do Pais)

Estabilizacdo macro e crescimento inclusivo, OPD
Avaliagdo da descentralizacao fiscal

Servigos de aconselhamento em branqueamento de
capitais

Servicos de aconselhamento ao setor financeiro
Apoio a reforma do ambiente de negdcios

Assisténcia técnica para o reforco dos sistemas de
pagamentos

Visita do corpo técnico

Missdo de consulta ao abrigo do Artigo IV

Data da
Titulo Produtos Prazo prestacao
A. Informacao mutua sobre programas de trabalho pertinentes

Programa de Assisténcia técnica em gestao da divida Abril de 2018
trabalho do Banco
Mundial nos Avaliacdo da despesa publica com a protecdo social Maio de 2018
proximos
12 meses Projeto de agricultura comercial Maio de 2018

Julho de 2018

Agosto de 2018

Outubro de 2018
Dezembro de 2018

Em curso

Em curso
Em curso

Em curso

Setembro 2018

Marco 2019

B. Pedido de contributos para o programa de trabalho

desenvolvimentos macroeconémicos

Pedido do FMIl ao  Reportes periddicos sobre as discussdes do programa Em curso
Banco Mundial de empréstimo para o desenvolvimento (DPL)
Pedido do BMao  Colaboracdo no fornecimento de um conjunto Em curso
FMI completo do quadro macroeconémico e tabelas

C. Acordo sobre programas e missoes conjuntas
Produtos Dialogo continuo sobre previsdes econdmicas e Continuo
conjuntos nos modelagem macroecondémica
proximos smbio de inf . | b i
12 meses Intercambio de informacdo e consultas sobre os Continuo
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B QUESTOES ESTATISTICAS

(Em 30 de Margo de 2018)

I. Avaliacao da adequacao dos dados para fins de supervisao

Geral: O fornecimento de dados apresenta algumas deficiéncias, mas em geral é apropriado para fins de
supervisdo. A qualidade e atualidade dos dados inspiram preocupacdo, mas estdo a ser desenvolvidos
esforgos para reforcar a base estatistica do pais, inclusivamente com a assisténcia técnica do FMI e do Banco
Mundial.

Angola tem hoje diversas publicagdes estatisticas regulares e informativas, o que reflete progressos
consideraveis no fornecimento de dados e na transparéncia dos relatérios estatisticos. Os maiores avangos
se concentram no BNA e no Instituto Nacional de Estatistica (INE). Ambos fornecem e publicam dados
muito mais abrangentes, em tempo oportuno. A prestacao e publicacdo de dados do Ministério das
Financas carece de melhorias significativas. Dados pormenorizados sobre as receitas dos setores de petrdleo
e diamantes e relatorios sobre as financas publicas sdo publicados no portal do Ministério das Financas,
com algum desfasamento.

Contas nacionais: O INE ainda deve reiniciar a divulgacdo de contas nacionais anuais e trimestrais apds a
resolucdo dos problemas de qualidade apontados em Maio de 2017. As contas nacionais incluem o PIB
anual a precos correntes e em volumes utilizando estimativas encadeadas com base nas referéncias de
2002. Com o apoio da assisténcia técnica do FMI, o INE esta a trabalhar na atualizagdo das referéncias e a
finalizar as estimativas da economia ndo observada. O Ministério da Economia e Planeamento continua a
emitir estimativas preliminares e projecdes do PIB anual (producéo). O INE publica também outros
importantes boletins de dados, tais como os boletins trimestrais sobre a confianca empresarial, a producao
industrial e o comércio externo de mercadorias. O INE concluiu um recenseamento nacional em 2014, o
primeiro em quatro décadas desde a independéncia. O INE estd também a conduzir um inquérito familiar
sobre emprego, despesas e rendimento, o qual espera concluir no primeiro trimestre de 2019.

Estatisticas de precos: O INE publica relatérios mensais sobre os indices de precos grossistas e no
consumidor. O IPC foi alargado para incluir os pre¢os no consumidor em todas as 18 provincias do pais.
O INE comegou também a desenvolver indices de valor unitario das importacdes e exportacdes, com o
apoio da assisténcia técnica do Banco Mundial.

Estatisticas de financas publicas: E preciso melhorar substancialmente a pontualidade e qualidade das
estatisticas de financas publicas. As receitas e despesas sdo registadas corretamente pelo regime de
competéncia do exercicio, mas persistem alguns problemas na reconciliacdo de operacées acima e abaixo
da linha. O Ministério das Finangas publica no seu portal, informacdo detalhada sobre as receitas fiscais
petroliferas. Contudo, é importante que também publique regularmente (no minimo a cada trimestre)
dados das financas publicas consolidados e pormenorizados. O ministério deveria comecar a publicar
mensalmente a informacéo sobre as receitas fiscais ndo petroliferas. Todos os dados das finangas publicas
deveriam ser publicados em formato eletrénico (em lugar de imagens PDF, como é o caso das receitas
petroliferas) para facilitar a difusdo e o acesso pelos usuarios. O ministério emite também relatérios
trimestrais sobre as receitas fiscais petroliferas, mas com algum desfasamento. O ministério divulga dados
segundo uma versdo “modificada” da metodologia GFSM 1986, utilizando um fator de ajustamento para
reconciliar as cifras acima da linha (registadas segundo o regime de competéncia) com aquelas abaixo da
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linha (registadas segundo o regime de caixa). Os dados fiscais anuais e mensais sdo compilados em
conformidade com a metodologia GFSM 20017. Com a ajuda da assisténcia técnica do FMI, o Ministério das
Financas esta a envidar esforcos para melhorar a compilacdo das estatisticas de financas publicas, em
conformidade com a metodologia GFSM 2074.

Estatisticas monetérias e financeiras: Os dados sobre o inquérito as sociedades de depdsitos e o balanco
do BNA foram revistos com a ajuda da assisténcia técnica do Departamento de Estatistica do FMI (STA). Os
dados baseiam-se nos novos formularios de declaracdo de dados (SRFs). O BNA envia atempadamente
dados ao FMI e publica dados pormenorizados no seu portal todos os meses. Em Outubro 2017, uma
missao de assisténcia técnica do STA auxiliou as autoridades a alargar a cobertura das estatisticas
monetarias e financeiras ao setor das outras sociedades financeiras (OSF) com base no formulario SRF 4SR.
O BNA esta em vias de implementar as recomendag¢des da missado e produzir um inquérito das OSF. O BNA
publica também outros relatérios, nomeadamente um relatério trimestral sobre a inflacdo e o seu relatério
anual (que resume a evolu¢do monetéaria, macroecondmica e da inflacdo), bem como um relatério semestral
sobre a estabilidade financeira (que avalia a estabilidade do sistema financeiro). A publicacdo destes
relatérios, porém, ocorre com um desfasamento significativo.

Supervisao do setor financeiro: Os dados do BNA sobre os indicadores de solidez financeira sdo
publicados mensalmente, mas nédo sdo reportados ao STA para a sua publicacdo no website do FMI (a
ultima remissdo de dados foi no quarto trimestre de 2015). A qualidade dos indicadores de solidez
financeira deve ser melhorada, conforme as recomendacdes da assisténcia técnica do STA. A utilidade do
Relatério de Estabilidade Financeira do BNA poderia ser maior caso o relatério fosse atualizado, uma vez
que o ultimo relatério publicado data de meados de 2017.

Estatisticas do setor externo: A balanga de pagamentos (BdP) e a posi¢ao de investimento internacional
(PIl) sdo compiladas em conformidade com as recomendacdes da sexta edicdo do Manual da Balanca de
Pagamentos do FMI (BPM®). Estas estatisticas sdo compiladas e divulgadas em base anual, com um
desfasamento de cerca de nove meses em relacdo ao periodo de referéncia. Uma missdo de assisténcia
técnica do STA na area de estatisticas do setor externo, realizada em Novembro de 2015, fez um balanco da
implementacao das recomendacdes de missdes de assisténcia técnica anteriores e verificou que houve
avancos, principalmente quanto a automatizacdo do processo de compilacdo. A missdo apresentou
recomendacbes sobre os procedimentos de compilacdo e a cobertura e qualidade das estatisticas para
aumentar a consisténcia entre os dados de fluxos e de stocks. O reporte de dados trimestrais da Pll e da
BdP foi iniciado em Janeiro de 2017, mas é feito apenas uma vez por ano. Inconsisténcias entre os dados
anuais e trimestrais continuam a afetar a pontualidade das estatisticas trimestrais da Pll e da BdP, devido a
questdes ligadas aos dados sobre os servicos. As maiores deficiéncias ainda envolvem a cobertura e
consisténcia entre os dados da BdP e da PIl, uma vez que persistem lacunas nas transagdes e posicoes da
divida externa do setor privado. Ademais, é preciso abordar a questdo da coordenacao entre os érgaos
estatisticos e os fornecedores de dados primarios.

Il. Normas e qualidade dos dados

Angola participa desde 2004 do Sistema Geral de Difusdo de Dados (GDDS), que foi substituido pelo
e-GDDS em 2015. As autoridades enviaram recentemente metadados atualizados para serem publicados no
Boletim Eletrénico sobre Normas de Difusdo (DSBB) do FMI.

FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL 7
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Angola: Indicadores Comumente Exigidos para Fins de Supervisao

Data da observagdo mais Data de Frequéncia dos Frequéncia do Frequéncia da
recente (mm/dd/aa) recebimento dados® reporte® publicacao®

Taxas de cambio 30/3/18 30/3/18 D D D
Ativos de reserva internacionais e passivos de 02/18 03/18 M M M
reserva das autoridades monetarias’
Reservas/base monetaria 02/18 03/18 M M M
Massa monetaria 02/18 03/18 M M M
Balango do banco central 02/18 03/18 M M M
Balango consolidado do sistema bancario 02/18 03/18 M M M
Taxas de juro? 30/3/18 30/3/18 S S S
indice de precos no consumidor 02/18 03/18 M M M
Receitas, despesas, saldo e composicdo do ND ND ND ND ND
financiamento? - Governo Geral*
Receitas, despesas, saldo e composicdo do 12/17 (prel.) 03/18 T T T
financiamento®- Governo Central
Stock da divida contraida ou garantida pelo 12/17 (prel.) 03/18 A A A
Governo Central®
Saldo da conta corrente externa T4/16 08/17 T T
ExportagBes e importacdes de bens e servicos 2016 (est.) 08/17 A A A
PIB/PNB® 2017 (est.) 03/18 A A A
Divida externa bruta 12/17 (prel.) 03/18 A A A
Posicao de investimento interrnacional’ T4/16 08/17 T T A

' Ativos de reserva dados em garantia ou penhorados devem ser especificados a parte. Para além disso, os dados devem abranger os passivos de curto

prazo indexados a moeda estrangeira, porém liquidados de outras formas, bem como os valores nocionais dos derivativos financeiros para o pagamento

e o recebimento de moeda estrangeira, inclusive os indexados uma moeda estrangeira, porém liquidados de outras formas.

2Taxas de mercado e oficiais, incluindo taxas de desconto, taxas dos mercados monetarios e taxas dos titulos, bilhetes e obrigacdes do tesouro.

3 Financiamento externo, bancario interno e ndo bancério interno.

40 governo geral é composto pelo governo central (fundos orgamentais, fundos extraorcamentais e fundos de seguranca social) e pelos governos

provinciais e locais.

> Composicdo por moeda e por vencimento.

6 0 INE ainda deve reiniciar a divulgacio de contas nacionais anuais e trimestrais. O Ministério da Economia e Planeamento publicou estimativas anuais

do PIB até 2017. O corpo técnico do FMI estimou o PIB nominal de 2016-2017 com base na informagdo do ministério.
" Inclui as posicdes em ativos e passivos financeiros externos brutos com ndo residentes.

8 Diaria (D), semanal (S), mensal (M), trimestral (T), anual (A), irregular (I) e ndo disponivel (ND).
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messssssssm—— RELATORIO DO CORPO TECNICO SOBRE A CONSULTA DE
25 de abrilde 2018 2018 AO ABRIGO DO ARTIGO IV — ANALISE DE
SUSTENTABILIDADE DA DiVIDA

Aprovado por Preparado pelo corpo técnico do Fundo Monetario
Anne-Marie Gulde-Wolf Internacional

(AFR) e Mary Goodman

(SPR)

A divida publica de Angola permanece sustentdvel no cendrio de base, mas estd sujeita a
vulnerabilidades significativas. A divida aumentou acentuadamente desde o choque dos
pregos do petréleo, passando de 41% do PIB em 2014 para 64% do PIB em 2017, em
razéo da depreciacdo cambial, do défice orcamental e da recapitalizag¢do de bancos e
empresas estatais. Espera-se que ela atinja o ponto mdximo de 73% do PIB em 2018,
como reflexo da depreciacéo cambial no contexto do novo e mais flexivel regime cambial,
e da regularizacdo dos atrasados de pagamentos internos. Projeta-se que a divida publica
decline para cerca de 60% do PIB no médio prazo, a medida que as autoridades
implementam uma consolidacao fiscal (gradual) e reformas estruturais para melhorar a
governagdo e o ambiente de negocios. Os testes de stress mostram que a divida publica
de Angola permanece altamente vulnerdvel aos choques que afetam o crescimento, a
taxa de cdmbio, o preco do petroleo, bem como a materializagdo de passivos
contingentes. Os riscos para a sustentabilidade da divida sdo atenuados pela
disponibilidade de amortecedores (depdsitos do governo e reservas internacionais), de
financiamento com termos semi-concessionais e pelo forte compromisso do governo com
as reformas em curso. Projeta-se que a divida externa bruta de Angola, que inclui apenas
a divida publica e com garantia publica, permaneca basicamente estdvel em cerca de
40% do PIB no médio prazo.
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ANALISE DE SUSTENTABILIDADE DA DiVIDA PUBLICA

1. Os principais pressupostos subjacentes a analise de sustentabilidade da divida (ASD)
foram extraidos do cenario de base do relatério do corpo técnico de 2018 sobre a consulta ao
abrigo do Artigo IV.! Espera-se que o crescimento registe uma recuperacdo modesta, para 2,25%
em 2018, aumentando para cerca de 5% no médio prazo, apoiado pela retomada do crédito ao
setor privado, expansao do investimento publico e implementacao de reformas estruturais para
melhorar a governacdo e o ambiente de negécios. Espera-se que a inflagdo continue alta em 2018,
em 24,5% (em termos homologos), em razao da transmissao relativamente elevada da
desvalorizacdo cambial para os precos, bem como do ajustamento dos precos dos combustiveis
internos e das tarifas de servigos publicos, mas ela deve declinar gradualmente para um digito no
médio prazo, a medida que o cambio se estabilize, e as politicas fiscal e monetaria se mantenham
restritivas. A consolidacao fiscal prevé uma concentragdo das medidas de ajuste em 2018 (com uma
melhoria de 2% do PIB no saldo orcamental primério ndo petrolifero), que continuariam a ser
aplicadas no médio prazo a um ritmo gradual (melhoria de 0,75% do PIB por ano, em média).
Espera-se que o défice da conta corrente externa permane¢a moderado no médio prazo, em cerca
de 3% do PIB, como reflexo das perspetivas para os pregos internacionais do petréleo, da margem
para a substituicdo de importa¢des e fomento das exportagdes ndo petroliferas, e da disciplina
orcamental.

2. A estratégia de financiamento para

2018 prevé uma maior utilizacao de recursos Angola: Rendimento do Eurobond e preco do petréleo

. R . . (rendimento em %, preco do petrdleo em USD/barril)

internos. A composicdo do financiamento 1 30
. L. ,'\ ——— Rendimento do Eurobond (%, esq.)

assumida no cenario de base — que reflete a 2/ ——=-Preco do petroleo (USD/barril, dir) | 32
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estratégia de endividamento das autoridades
relacionada ao orcamento de 2018 — prevé a
continuidade no uso de recursos internos, de
financiamentos de credores multilaterais e
bilaterais (como a China) e de bancos
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comerciais, bem como a emissdo de USD 2 mil SHS3553c3025385555325302538¢853
eoCBREREITYVO 2T B2 ECELTRO 20 E

milhdes em Eurobonds. O sentimento do
mercado em relagdo a Angola tem sido
positivo recentemente, devido aos precos do petréleo mais favoraveis e a determinagdo do novo
governo em implementar reformas dificeis, mas necessarias. O Eurobond que Angola emitiu em
Novembro de 2015, com rendimento de 9,5% ao ano, esta a ser negociado com rendimentos
proximos a niveis historicamente baixos (ver gréafico).

Fontes: Bloomberg e calculos do corpo técnico do FMI.

3. O erro de previsao mediano das principais varidveis macroeconémicas de Angola é
relativamente alto em relacdo ao de paises avancados e de mercados emergentes sob
supervisao do FMI. Isto se deve, em parte, a volatilidade da producdo e dos precos do petroleo, a

' A cobertura da divida publica utilizada nesta ASD inclui: dividas interna e externa do governo geral e divida externa
da empresa estatal de petréleo Sonangol e da companhia aérea estatal TAAG.
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oscilagdes na producdo agricola provocadas por condicGes climaticas e ao baixo nivel de
diversificagdo econémica. O crescimento a médio prazo no cenério de base depende dos motores
do crescimento discutidos acima e da auséncia de choques exdgenos ou desastres naturais. A
consolidacdo fiscal de médio prazo é mais gradual e moderada do que aquela implementada em
2015-16 — uma melhoria de quase 18% do PIB no saldo or¢camental primario nédo petrolifero.
Conforme explicado no relatério do corpo técnico, os riscos para as proje¢des a médio prazo
aparentam estar equilibrados, mas a trajetéria da divida de Angola enfrenta vulnerabilidades.

4. A divida publica aumentou em quase 25 pontos percentuais (p.p.) do PIB entre 2014 e
2017, como reflexo do impacto da depreciacdo cambial em 2015-16, do défice orcamental primario e
da recapitalizacdo de bancos e empresas Divida publica, 2014-17
estatais. No final de 2017, a divida _ (em percentagem do PIB)
. Desagregacdo 2014 2015 2016 2017 Prel.
externa representava mais da metade da  |pivida interna 120 249 325 288
, . , . . Empréstimos 2,0 1.1 1.1 0,8
divida total; a divida denominada em ou Bilhetes do Tesouro 30 35 60 56
indexada a moedas estrangeiras og;farf]‘;eesd:izzso‘:'arf 70 22;‘ 22‘1‘ 23‘6‘
representava cerca de 80% da divida D/q: denominada em ou indexada a ME 138 17,2 14,8
, . S . , . , . Divida externa 28,6 39,7 47,3 35,2
total; a divida publica liquida — divida D/q: governo geral 161 255 374 313
2 _ D/q: Sonangol 12,5 14,2 9,9 39
erta menos dePOSItOS dO governo Total da divida publica 40,7 64,6 79,8 64,1
ascendia a 59% do PIB no final de 2017;2  |por meméria:
e o valor presente liquido da divida era D sjz‘l’lg'l”;dj or/ndeedasMEGRAoR) 0 a1 s
estimado em 55’7% do PIB, refletindo Valor presente liquido da divida publica 1/ 55,7
. . Fontes: Autoridades angolanas e calculos do corpo técnico do FMI.
f|na nC|amento eXternO com termos 1/ Taxas de desconto: rentabilidade média do Eurobond para a divida externa e crescimento projetado do PIB
nao petrolifero para a divida interna em moeda nacional.

semi-concessionais (ver quadro).

5. No cenario de base, projeta-se que a divida publica de Angola atinja o seu nivel
maximo de cerca de 73% do PIB em 2018, porém, no médio prazo, a divida convergiria
gradualmente para a meta das autoridades. Este aumento projetado em 2018 resulta sobretudo
do ajustamento cambial e da regularizacéo de cerca de 4,5% do PIB em atrasados de pagamentos
internos. A consolidacao fiscal esperada para 2018, bem como a melhoria do PIB nominal e das
receitas tributarias em moeda nacional — beneficiarios da alta dos precos do petréleo e da
depreciagcdo da moeda — iria conter o aumento dos racios divida/PIB (ver quadro). Espera-se que
a consolidacao fiscal adicional presumida no médio prazo melhore gradualmente o saldo

2 Parte dos depdésitos do governo central no BNA, que incluem fundos do petréleo, poderdo ser usados para reduzir
as necessidades de financiamento, mas sob condigdes muito rigorosas e com a aprovacdo do Presidente da
Republica.
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orcamental primério ndo petrolifero e traga a divida Dinamica da divida publica, 2018
RT . t do PIB
publica para a meta das autoridades de 60% do PIB no —
Divida no final de 2017 64,1
. , . ,
fmal dO perIOdO das projecoes. Impacto da depreciagdo nominal 31,2
Impacto do crescimento do PIB nominal 1/ -29,0
. . o e Défi lobal 2,0
6. Os elevados indicadores de endividamentoe | ° "9 /° @ e
o perfil desfavoravel da divida exp6em a dindmica  |Divida no final de 2018 729
da divida de Angola a choques macroeconémicos e 1/ Crescimento do PIB nominal (em percentagem) 40,8
. . Crescimento real 21
geram riscos para a sua sustentabilidade. Em 2018, 0 | pefiator do Pi8 37,9
racio divida/PIB de Angola e o racio necessidades Deflator do PIB nao petrolifero 29
] . . Deflator do PIB petrolifero 783
brutas de financiamento (N BF)/P'B uItrapassanam oS 2/ Necessidades de recapitalizagdo, regularizagéo de atrasados,
. . . ope ili doded Aci :
limiares de alto risco do FMI para a sustentabilidade da [ —<ao.cc cepostos , —
Fontes: Autoridades angolanas e calculos do corpo técnico do FMI.

divida de economias emergentes, tornando a dinamica

da divida sensivel a choques macroeconémicos.* Além disso, o perfil da divida — curtas
maturidades da divida interna e uma grande parcela de instrumentos denominados em ou
indexados a moedas estrangeiras — torna a dinamica da divida sensivel a mudancas nas perce¢des
do mercado e na taxa de cambio.

7. A trajetoria da divida no cenario de base é vulneravel a choques macroeconémicos,
incluindo aqueles que afetam o crescimento do PIB real, a taxa de cambio, os passivos
contingentes financeiros e o preco do petréleo.°

e Choque de crescimento. Se as taxas de crescimento do PIB real fossem reduzidas em meio
desvio padrao, o racio da divida permaneceria acima do limiar de alto risco de 70% do PIB até
2020 e acima dos 65% do PIB no médio prazo.®

e Choque da taxa de cambio real. Uma depreciacdo real e pontual de 30% elevaria o racio da
divida para mais de 80% do PIB, e a divida permaneceria acima do parametro de alto risco para
economias emergentes durante todo o horizonte de projecao. Contudo, a transicao para um
regime de cambio mais flexivel no inicio de 2018 e o consideravel ajustamento inicial da taxa de
cambio pode reduzir a probabilidade de tal choque no futuro. Uma forte depreciagdo da moeda
aumentaria a receita tributaria e o PIB nominal — fatores que nao sdo considerados neste
cenario de choque padronizado — o que atenuaria o impacto sobre o racio da divida.

3 Os residuais da contribuicdo de variacdes na divida plblica devem-se sobretudo & desvalorizacdo cambial.

4 Anélise de sustentabilidade da divida para paises com acesso aos mercados,
http://www.imf.org/external/np/pp/eng/2013/050913.pdf.

> O choque de taxa de juro aplicado a Angola consiste num aumento da taxa de juro de 200 pontos base e ndo
conforme o nivel da taxa de juro real maxima dos Ultimos 10 anos, para excluir a anomalia provocada pela crise
mundial de 2008-09, que distorce o impacto do choque sobre a divida publica.

6 O crescimento do PIB real é reduzido em meio desvio padrdo (e ndo em um desvio padrdo) durante dois anos
consecutivos para adaptar melhor este choque a nova realidade da economia angolana, que esta a crescer ha mais
de uma década e tem visto um aumento da contribuigdo do setor ndo petrolifero (dominado por servicos), que é
menos volatil.
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* Choque combinado. Uma combinacdo de diversos choques macro-fiscais manteria o racio da
divida persistentemente proximo a 100% do PIB e as NBF bem acima do limiar de alto risco para
economias emergentes.

¢ Choque de passivos contingentes do setor financeiro. Um aumento pontual das despesas
nao financeiras equivalente a 10% dos ativos do setor bancario também manteria os racios da
divida e das NBF elevados nos proximos anos.

¢ Choque do preco do petréleo. Uma vez que Angola é fortemente dependente do petroleo,
considerou-se também um choque do prego do petréleo, com uma queda pontual de 30% do
preco projetado das ramas angolana em 2019. Nesse cenario, os racios divida/receitas e
NBF/PIB subiriam em rapidamente em 2019, e o racio divida/PIB permaneceria persistentemente
elevado.’

8. O mapa de tensao e os graficos em leque também mostram que a divida publica de
Angola esta sujeita a vulnerabilidades significativas. O mapa de tensdo mostra que a divida e as
NBF ultrapassam os seus correspondentes limiares de alto risco no cenéario de base e nos testes de
stress, ilustrando os riscos decorrentes das maturidades curtas da divida interna e os riscos
decorrentes da divida externa. Os graficos em leque ilustram a evolugéo do réacio divida/PIB no
médio prazo, com base em distribui¢des simétrica e assimétrica dos riscos. No primeiro caso, os
riscos positivos e negativos para as principais variaveis macroecondémicas sao tratados como
igualmente provaveis, enquanto no segundo caso alguns choques sdo exclusivamente negativos
para refletir os riscos negativos para a trajetoria da divida. A distribuicdo assimétrica ilustra que a
divida excederia o limiar de alto risco para as economias emergentes, com grande probabilidade.

9. A divida publica de Angola permanece sustentavel no cenario de base, mas esta sujeita
a vulnerabilidades significativas. Os principais pressupostos subjacentes a este cenario —
consolidacdo fiscal gradual, recuperacao gradual do crescimento e precos do petréleo relativamente
favoraveis, tal como indicam as projecdes das Perspetivas da Economia Mundial do FMI (WEO na
sigla em inglés), manteriam os indicadores de endividamento sob controlo e a niveis sustentaveis.
Contudo, a sustentabilidade da divida de Angola no cenario de base esta sujeita a vulnerabilidades
significativas como ilustram os cenarios de teste de stress.

10. Os riscos para a sustentabilidade da divida sdo atenuados por diversos fatores,
nomeadamente a disponibilidade de amortecedores (dep&sitos liquidos do governo e reservas
internacionais), a capacidade de obter financiamento com termos semi-concessionais e a disposicao
do governo em implementar reformas estruturais. Com o apoio da assisténcia técnica do FMI e do
Banco Mundial, o governo esta empenhado em perseguir uma estratégia prudente de gestdo da
divida e desenvolver o mercado de divida interna. Esta estratégia possibilitaria a substituicdo
gradual dos titulos da divida interna denominados em ou indexados a moedas estrangeiras por
titulos em moeda nacional, com maturidades cada vez mais longas. Isto, por sua vez, ajudaria a

70 choque do preco do petréleo mostra apenas o impacto direto do declinio no preco do petréleo sobre as receitas
em 2019. O preco, nesse cenario, é de USD 42 por barril.
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melhorar o perfil da divida e conter as NBF, o que atenuaria os riscos para a sustentabilidade da
divida.

ANALISE DE SUSTENTABILIDADE DA DiVIDA EXTERNA

11. Em relacdo a cobertura da divida externa, a ASD aplica-se apenas a divida externa do
governo geral e a divida da Sonangol e da TAAG. Ainda nado ha informacao disponivel sobre a
divida externa do setor privado. As autoridades estdo a envidar esforcos para recolher dados sobre
a divida do setor privado.

12. Projeta-se que a divida externa de Angola permaneca estavel ao longo do tempo. No
cenério de base, a expetativa é que a divida se mantenha proxima dos 40% do PIB ao longo do
horizonte de projecao. Mas a sua participagdo no total da divida permaneceria elevada no médio
prazo, uma vez que o governo continuaria a financiar a maior parte do investimento publico com
linhas de crédito externo. Por outro lado, tal estratégia reduziria os riscos de refinanciamento da
divida interna. O cenério de base assume também que a Sonangol e a TAAG ndo acumulariam novas
dividas externas, consoante as inten¢bes das autoridades. Projeta-se que as necessidades de
financiamento externo permanecerdo sob controlo no médio prazo, em cerca de 6-7% do PIB.

13. A divida externa de Angola continua vulneravel a choques, sobretudo choques
desfavoraveis na conta corrente (p. ex., quebra inesperada das exporta¢des ou fortes aumentos das
importacdes) e grandes depreciaces da taxa de cambio. Esses riscos seriam atenuados pelos
esforcos do governo no sentido de implementar reformas estruturais para diversificar a economia,
estimular o investimento direto estrangeiro e reforcar os amortecedores externos.
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Figura 1. Angola: Analise de Sustentabilidade da Divida do Setor Publico — Avaliacao de Risco
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(Indicadores face aos parametros de avaliacdo de risco, em 2017)

[ ]Angola - - Limite inferior de alerta precoce .=~ Limite superior de alerta precoce
55%
1.2%

SO P - A

O o A
Necessidade de Var.anual da Divida puiblica Divida publica em
EMBIG financiamento divida publica de detldf\ por nio moeda estrangeira

externo curto prazo residentes

(em p.b) 4/ (em % do PIB) 5/ (em % do total) (em % do total)

(em % do total)
Fonte: Corpo técnico do FMI.

1/ A célula é destacada a verde se o parametro de encargo da divida de 70% nao for excedido no choque especifico ou no cenario base; a amarelo se for excedido no
choque especifico mas ndo no cenario de base; a vermelho se o parametro for excedido no cenéario base; e a branco se o teste de stress néo for relevante.

2/ A célula é destacada a verde se o parametro de necessidade bruta de financiamento de 15% nao for excedido no choque especifico ou no cenario base; a amarelo se for
excedido no choque especifico mas ndo no cenério base; a vermelho se o pardmetro for excedido no cenério base; e a branco se o teste de stress néo for relevante.

3/ A célula é destacada a verde se o valor do pais for inferior ao parametro de avaliacdo de risco baixo; a vermelho se o valor do pais exceder o parametro de avaliagdo de
risco elevado; a amarelo se o valor do pais ficar entre os parametros de avaliagdo de risco baixo e elevado; e a branco se néo houver dados disponiveis ou o indicador ndo
for relevante. Os pardmetros de avaliagdo de risco baixo e elevado séo:

200 e 600 pontos base para os spreads sobre os titulos; 5 e 15% do PIB para a necessidade de financiamento externo; 0,5 e 1% para a variagdo na parcela da divida de curto
prazo; 15 e 45% para a divida publica detida por ndo residentes; e 20 e 60% para a parcela da divida em moeda estrangeira.

4/ EMBIG, média dos Ultimos 3 meses, de 27/12/17 a 27/03/18.

5/ A necessidade de financiamento externo é definida como a soma do défice da conta corrente, amortizacdo do total da divida externa de médio e longo prazo e total da
divida externa de curto prazo no final do periodo anterior.
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Figura 2. Angola: Analise de Sustentabilidade da Divida Publica — Realismo dos Pressupostos de Base

Historial das Previsdes em Comparacéo a Paises Sob Supervisdo do FMI

Crescimento do PIB real Saldo primario Inflagéo (deflator)
(em percentagem, efetivo-projetado) (em percentagem, efetivo-projetado) (em percentagem, efetivo-projetado)
Erro médio de previsdo para Angola, 2007-2015:  -2,80 Erro médio de previséo para Angola, 2007-2015 5,37 Erro médio de previsdo para Angola, 2007-2015  -4.52
A sua classificacdo nos percentis é: 5% A sua classificacdo nos percentis é: 3% A sua dlassificagdo nos percentis é: 0%
6 15 20
g, | 3 . .
24 10 | 15 |
72
g s ¢ 10 f .
a0 r'S
2 0 \\/A 5 L
o 4 -5 [ DistribuiGo dos erros & @ * 0 mm - “ —
26 | de previsao:V -10 ,depreyiséo:”_ * -5 e previsdo: " P *
£-8 Distribution of forecast errors: Dlstr}butlon of forecast errors: Distribution of forecast errors:
0_10 | ——Mediana -15 | —=Mediar® 10 - —Mediana
42 L_* Emo o8 previséio para Angola g ¢ Errode previso para Angola 15 *_Erro d previsio para Angola
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Ano ¥ Ano ¥ Ano
Avaliacao do Realismo do Ajustamento Fiscal Projetado Anélise Conjuntural ¥
Ajustamento do saldo primério ciclicamente Nivel médio do saldo primério ciclicamente Crescimento do PIB real
ajustado (SPCA) em trés anos ajustado (SPCA) em trés anos (em percentagem)
(Percentagem do PIB) (Percentagem do PIB) —Angola
14 — 12 — 8
O Distribuicao 4/ Ajustamento do SPCA em 3 O Distribuicdo 4/ Nivel do SPCA médio de 3
12 4 @ Angola anos acima de 3% do PIB no 10 - ®Angola anos acima de 3,5% do PIB 6
classificagdo quartil superior aprox. classificacdo no quartil superior aprox.
10 4 percentil 23% 1 g - percentil 49% 4 +
8 1 2+ Nao se aplica a Angola
6 4
6 0
4 4
4 2 b
2 ] 2 a4t
0 A 0 %
A Y M T O - N m Y o~ ®y M9 Y MmN T O - A ®m T oo o
° s o 2 t5 t4 t3 t2 t1 t t+1 t+2 t+3 t+d t+5

Fonte: Corpo técnico do FMI.

1/ A distribuicdo no grafico abrange os paises sob supervisdo do FMI e a classificagdo no percentil se refere a todos os paises.

2/ Projegbes realizadas na edicdo do WEO de abril do ano anterior.

3/ Nao se aplica a Angola, uma vez que nao satisfaz nem o critério de hiato positivo do produto nem o de crescimento do crédito privado.

4/ Os dados abrangem observagdes anuais de 1990 a 2011 para economias avangadas e de mercados emergentes com divida superior a 60% do PIB. Percentagem de amostras no eixo vertical.O
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Figura 3. Angola: Analise de Sustentabilidade da Divida Publica — Cenario de Base
(em percentagem do PIB, salvo indicagdo em contrario)

Indicadores da Divida, Econémicos e de Mercado

Efetivo Projecdes Em 27 de Marco de 2018
2007-2015 ¥ 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Spreads soberanos

Divida publica nominal bruta 335 798 64,1 729 699 673 654 625 601 EMBIG (pb)3/ 469
Divida publica bruta nominal excl. Sonangol 24,0 699 60,1 684 657 633 616 591 569
Necessidade bruta de financiamento 9,1 175 19,0 165 143 136 138 129 11,9 CDSab5anos(pb) n.d.
Divida publica liquida 221 69,1 592 695 674 650 632 605 582
Crescimento do PIB real (em percentagem) 74 -0,8 1,0 2,2 2,5 3,6 4,2 4,7 4,9 Notacdo Externalnterna
Inflagéo (deflator do PIB, em percentagem) 83 277 31,0 378 153 11,1 90 77 67 Moody's B2 B2
Crescimento do PIB real (em percentagem) 16,6 266 324 408 181 151 136 128 11,9 S&Ps B- B-
Taxa de juro efetiva (em percentagem) ¥ 6,6 59 54 00 74 72 75 74 73 Fitch B B

Contribuicado para as Variagoes da Divida Publica

Efetivo Projecdes
2007-2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 cumulativo Saldo primario
Variagédo da divida bruta do setor publico 51 152 -158 88 -30 -26 -19 -28 -25 -4,0 estabilizador
Fluxos geradores de divida identificados 16 165 -13.2 179 95 <67 52 47 42 -482 da divida ¥
Défice primario -1,3 18 2,7 -25 -21 -19 -16 -16 -17 -11,4 -2,5
Receita primaria (excl. juros) e doagdes 41,4 186 158 182 181 176 172 170 167 104,8
Despesa primaria (excluindo juros) 40,2 204 185 157 160 157 156 153 150 933
Dinamica automatica da divida -04 51 -162 -140  -67 48 -36 -31 25  -347
Diferencial taxa de juro/crescimento ¢ -2,0 -106 -16,2 -140 -67 -48 -36 -31 -25 -347
D/q: taxa de juro real -0,5 -11,0 -156 -130 -51 -26 -11 -04 0.2 -22,0
D/q: crescimento do PIB real -1,5 04 -06 -10 -15 -22 -25 -27 -27 -12,7
Depreciacdo da taxa de cambio”/ 17 157 00
Outros fluxos ger. de divida identificados 32 96 04 -14 -07 00 00 00 00 -2,1
Uso de depositos (negativo) 24 2,7 -53 22  -07 0,0 0,0 0,0 0,0 -29
Passivos contingentes 00 00 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Aquisicdo liquida de ativos financeiros 0,8 6,9 57 08 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 08
Residual, incluindo variagdes de ativos® 35 13 -26 267 65 41 33 19 17 442
40 60
Fluxos geradores de divida projecio —>
(em percentagemdo PIB)
30 40
20
20
10
O —
0
-20
-10
20 -40
230 -60
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 cumulativo
[Défice primario B Cresc. do PIB real B Taxa de juro real
B Depreciacdo da taxa de cambio 3O0utros fluxos ger. de divida [JResidual

—Var. na divida bruta do setor publico

Fonte: Corpo técnico do FMI.

1/ O setor publico é definido como o governo central e as empresas publicas.

2/ Com base nos dados disponiveis.

3/ EMBIG.

4/ Definido como os pagamentos de juros divididos pelo stock da divida (excluindo garantias) no final do ano anterior.

5/ Derivado como [(r - t(1+0) - g + ae(1+1)]/(1+g+T+gm)) multiplicado pelo racio da divida do periodo anterior, em que r = taxa de juro; Tt = taxa de cresc. do deflator do PIB;
g = taxa de crescimento do PIB real; a = parcela da divida expressa em ME; e e = depreciacdo da taxa de cdmbio nominal (medida pelo aumento do valor do USD em MN).

6/ A contribuicdo da taxa de juro real é derivada do numerador da nota 5 como r - Tt (1+g) e a contribuicao do crescimento real como -g.

7/ A contribuigdo da taxa de cdmbio é derivada do numerador na nota 5 como ae(1+r).

8/ Inclui as variagdes de ativos e receitas de juros (se houver). Para as projecdes, inclui as variagdes da taxa de cdmbio durante o periodo projetado.

9/ Presume que as principais variaveis (cresc. do PIB real, taxa de juro real e outros fluxos geradores de divida identificados) se mantém no nivel do Gltimo ano de projecao.
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Figura 4. Angola: Analise de Sustentabilidade da Divida Puiblica — Composicdo da Divida
Piblica e Cenarios Alternativos

Composicao da Divida Publica

Por vencimento Por moeda
(em % do PIB) (em % do PIB)
90 90

1 Médio e longo prazo
m Curto prazo

[ Denominada em moeda estrangeira

80 80 - m Denominada em moeda local

70 70

60 60

50 50

40 40

30 30

20 20

10 10

0 0
2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023
Cenarios Alternativos
Base eeeeeeee Histoérico — = =Saldo primario constante
Divida publica nominal bruta Necessidade bruta de financ. publico
(em % do PIB) (em % do PIB)
90 20
80 18
70 &8 Nl 7o = o it
- - 16
60 Nz S|
Divida liquida - 14
50 (em % do PIB)
40 12
30
10
20
10 . 8 )
projecdo —> projegdo —>
0 6
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Pressupostos Subjacentes
(Em percentagem)

Cenario Base 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Cenario historico 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Cresc. do PIB real 2,2 2,5 36 4.2 47 49 Cresc. do PIB real 2.2 43 43 43 43 43
Inflagéo 378 153 111 9,0 17 6,7 Inflagéo 378 153 111 9,0 77 6,7
Saldo primario 2,5 2,1 19 16 16 17 Saldo primario 2,5 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Taxa de juro efetiva 10,0 74 72 75 74 73 Taxa de juro efetiva 10,0 74 76 8,1 82 83

Cenario do saldo primario constante
Cresc. do PIB real 2.2 2,5 36 42 47 49
Inflagéo 378 153 111 9,0 77 6,7
Saldo primario 25 25 2,5 2,5 2,5 25
Taxa de juro efetiva 10,0 74 7.2 7.5 73 72

Fonte: Corpo técnico do FMI.
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Figura 5. Angola: Analise de Sustentabilidade da Divida Publica — Testes de Stress

Testes de Stress Macro-Fiscais

Base Choque do saldo primario
Choque do cresc.do PIBreal ~  ==eeeeee Choque da taxa de cadmbio real

— — Choque da taxa de juro real

Divida publica nominal bruta
(em % da receita)

Divida publica nominal bruta
(em % do PIB)

Nec. bruta de financ. publico
(em % do PIB)

85 460 18
80 Ve 440 17
- 16
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400 15
70 14
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65 13
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50 300 9
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Testes de Stress Adicionais
Base = = =Teste macro-fiscal combinado Choque de passivos contingentes

Chogque no preco do petréleo

Divida publica nominal bruta
(em % da receita)

Divida publica nominal bruta
(em % do PIB)

Nec. bruta de financ. publico
(em % do PIB)
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100 550 B e T 22 PP
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/ 18 7
7/ I
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14
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12
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2018 2019 2020 2021 2022 2023 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Pressupostos subjacentes
(Em percentagem)
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Choque do saldo priméario Choque cresc. do PIB real
Crescimento do PIB real 2,2 25 36 42 47 49 Crescimento do PIB real 22 0,5 17 4.2 47 49
Inflacdo 378 153 1.1 9,0 77 6,7 Inflacdo 378 14,8 10,6 9,0 77 6,7
Saldo priméario 25 -04 -0,6 16 16 17 Saldo priméario 2,5 18 11 16 16 17
Taxa de juro efetiva 10,0 74 75 79 78 76 Taxa de juro efetiva 10,0 74 73 76 75 74
Choque da taxa de juro real Choque da taxa de cambio real
Crescimento do PIB real 22 25 36 42 47 49 Crescimento do PIB real 22 2,5 36 4.2 47 49
Inflagdo 378 153 1.1 90 77 6,7 Inflacdo 378 30,7 111 9,0 77 6,7
Saldo primario 2,5 2,1 19 16 16 1,7 Saldo priméario 2,5 2,1 19 16 16 17
Taxa de juro efetiva 10,0 74 76 8.2 84 8,6 Taxa de juro efetiva 10,0 87 6,9 72 73 73
Choque combinado Choque de passivos contingentes
Crescimento do PIB real 22 0,5 17 42 47 49 Crescimento do PIB real 22 0,5 17 4,2 4,7 49
Inflagdo 378 148 106 9,0 77 6,7 Inflagédo 378 14,8 106 9,0 77 6,7
Saldo primario 25 -04 -0,6 1,6 1,6 1,7 Saldo primario 25 0,2 19 1,6 1,6 1,7
Taxa de juro efetiva 10,0 87 74 8,0 85 8,6 Taxa de juro efetiva 10,0 79 74 77 76 74

Fonte: Corpo técnico do FMI.
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Figura 6. Angola: Sustentabilidade da Divida Externa, Testes-limite'/:%
(Divida externa em percentagem do PIB)

Cenarios base e historico

Choque da taxa de juro (em %)
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Fontes: FMI, dados da equipa responsavel pelo pais e estimativas do corpo técnico.

1/ As areas sombreadas representam os dados efetivos. Os choques individuais sdo choques
permanentes de meio desvio-padrdo. As figuras nas caixas representam projecbes médias das
respetivas varidveis no cenario base e no apresentado. Inclui-se também a média histérica de dez
anos da variavel.

2/ Para cenérios histdricos, as médias historicas sdo calculadas para um periodo de 10 anos e as
informacdes sdo usadas para projetar a dinamicada divida para os proximos 5 anos.

3/ Choques permanentes de um ‘quarto de desvio-padrao a taxa de juro real, taxa de crescimento e
saldo da conta corrente.

4/ A depreciagao real e pontual de 30% acontece em 2019.
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Tabela 1. Angola: Quadro de Sustentabilidade da Divida Externa, 2013-2023

(em percentagem do PIB, salvo indicagdo em contrario)

Efetivo Projecbes
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 CC excl. juros
que estabiliza
a divida 6/

1 Base: Divida externa 23,6 27,4 353 46,7 352 39,8 40,5 40,1 39,6 38,9 38,4 1,7
2 Variagdo da divida externa 4,6 38 79 114 -11,4 4,6 0,7 -04 -0,5 -0,7 -04
3 Fluxos externo geradores de divida identificados (4+8+9) -18,9 0,8 24,5 9,2 =52 4,2 34 2,5 2,6 35 35
4 Saldo da conta corrente, excl. pagamentos de juros -7,0 24 9.2 36 3,0 2,0 07 02 0,5 08 0,9
5 Défice da balanca de bens e servigos -16,3 -5,8 34 -0,9 -1,5 -4,2 -4,6 -4,7 -4,0 -3,4 -3,1
6 Exportacdes 55,7 48,0 33,6 29,7 271 34,5 32,1 29,7 27,5 25,9 24,5
7 Importagoes 394 42,2 37,0 28,8 25,5 30,3 27,5 25,0 23,5 22,5 21,5
8 Fluxos de capital liq. ndo geradores de divida (negativo) -10,5 -1,8 8,0 1.4 1,3 1,5 1,8 18 17 2,4 2,2
9  Dinamica automatica da divida 1/ -13 0.2 7.2 4,2 -9,5 0,7 09 0,6 04 03 03
10 Contribuicao da taxa de juros nominal 03 0,6 08 1,5 14 15 19 2,0 2,0 2,1 2,1
1 Contribuicdo do crescimento do PIB real -1,2 -11 -1,0 0,3 -0,4 -0,8 -1,0 -1,4 -1,6 -1,8 -1,8
12 Contribuicao das var. de precos e da taxa de cambio 2/ -0,5 08 74 2,4 -10,6
13 Residual, incl. variagdo em ativos externos brutos (2-3) 3/ 23,5 3,0 -16,6 2,2 -6,3 0,3 2,7 -29 -3,1 -4,3 -39
Récio divida externa/exportagdes (em percentagem) 42,4 57,0 105,1 157,3 130,3 1154 126,2 135,2 144,0 150,0 156,7
Necessidade bruta de fin. ext. (em mil milhdes de USD) 4/ -6,2 6,8 12,9 7.3 9,2 1,7 10,0 9,0 83 9.1 10,1
em percentagem do PIB -5,0 54 12,6 77 74 98 83 7.1 6,2 6,4 6,6

Cenario com as principais variaveis as médias historicas 5/ 39,8 30,7 22,5 15,0 6,9 -0,3 -1,9

Principais p p macroeconémicos subjacentes ao cenario base

Crescimento do PIB real (em percentagem) 6,8 47 3,0 -0,8 1,0 2,2 2,5 3,6 42 4,7 49
Deflator do PIB em USD (variagdo percentual) 2,6 -3,1 214 -6,3 29,3 -6,4 -0,8 0,8 1,5 19 23
Taxa de juro nominal externa (em %) 1,9 2,5 2,3 38 4,0 4,0 4,7 5,1 53 55 57
Crescimento das export. de bens e servicos (em USD, em %) -3,2 -12,5 -43,4 -17,8 19,0 21,9 -5,5 -34 -1,9 0,5 1,5
Crescimento das import. de bens e servicos (em USD, em %) 73 8,8 -29,1 -27,8 16,0 13,6 -8,0 -5,0 -0,5 2,3 2,2
Saldo da conta corrente, excl. pagamentos de juros 7.0 -2,4 -9,2 -3,6 -3,0 -2,0 -0,7 -0,2 -0,5 -0,8 -0,9
Fluxos de capital liquidos ndo geradores de divida 10,5 18 -8,0 -1,4 -1,3 -1,5 -1,8 -1,8 -1,7 2,4 2,2

1/ Derivado como [r - g - r(1+g) + ea(1+r)]/(1+g+r+gr) multiplicado pelo stock da divida do periodo anterior, em que r = taxa de juro efetiva nominal sobre a divida externa; r = variagao no deflator do PIB interno em USD,

g = taxa de crescimento do PIB real, e = valorizagdo nominal (aumento do valor em délar da moeda nacional), e a = parcela da divida externa total expressa em moeda estrangeira.

2/ A contribuigdo das var. cambiais e de pregos é definida como [-r(1+g) + ea(1+n)]/(1+g+r+gr) multiplicado pelo stock da divida do periodo anterior. r aumenta com a valorizagdo da moeda nacional (e > 0) e com o aumento da

inflagdo (com base no deflator do PIB).
3/ Para a projegao, a rubrica incluiu o impacto das variagdes cambiais e de pregos.

4/ Definido como o défice da conta corrente, mais a amortizagao da divida de médio e longo prazos, mais a divida de curto prazo no final do periodo anterior. Inclui o servi¢o da divida estimado sobre a divida existente da Sonangol.

5/ As principais varidveis sdo o crescimento do PIB real; a taxa de juro nominal; o crescimento do deflator em délar; e a conta corrente excluindo juros e os fluxos de entrada ndo geradores de divida em percentagem do PIB.

6/ Saldo constante a longo prazo que estabiliza o racio da divida, pressupondo que as principais variaveis (crescimento do PIB real, taxa de juro nominal, crescimento do deflator em ddlar e fluxos de entrada n&o geradores de divida

em percentagem do PIB) se mantém nos niveis do Gltimo ano da projegao.
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Declaragéo do Sr. Maxwell M. Mkwezalamba, Administrador para Angola,
Sr. Tivane, Assessor do Administrador para Angola,
e Sr. Essuvi, Assessor do Administrador para Angola

18 de Maio de 2018
1. Introducéo

Angola fez grandes avangos na Ultima década na superagdo dos desafios ao desenvolvimento
pos-conflito. Os esforcos sustentados de reformas econdmicas impulsionaram o
desenvolvimento socioecondémico, melhoraram as condi¢fes macroeconémicas e
fortaleceram a capacidade institucional. Contudo, a economia continua a enfrentar riscos
devido as incertezas dos precos do petroleo, insuficiéncias de infraestruturas bésicas e
desenvolvimento limitado do capital humano. Neste contexto, colher os beneficios do
petroleo para suportar os investimentos publicos prioritarios e necessarios para acelerar a
diversificacdo economica e, a0 mesmo tempo, promover um modelo de crescimento liderado
pelo sector privado, continua a ser o desafio mais premente para o pais daqui para a frente.

Face a este desafio, as autoridades lancaram o Programa de Estabilizagdo Macroeconémica
(PEM) e o segundo Plano Nacional de Desenvolvimento (PND 2018-2022) em Janeiro e
Abril de 2018, respectivamente. O objectivo do PEM ¢é abordar desequilibrios
macroecondmicos, protegendo a posicao fiscal da volatilidade das receitas do petrdleo e
acelerando o ajustamento externo através de uma maior flexibilidade cambial. Por outro lado,
0 PND procura restaurar a estabilidade macroecondémica, promover o crescimento inclusivo
sustentavel, impulsionar a competitividade no sector ndo petrolifero, estabilizar a divida
publica e melhorar a governacao e as instituicfes. Assim sendo, as autoridades concordam
em grande medida com a avaliacdo do equipa técnica e as recomendacdes de politicas e
agradecem o empenho franco do FMI durante a Consulta de 2018 ao abrigo do Artigo 1V.

2. Evolucéo Econdmica Recente e Perspectivas

A economia angolana continua a se ajustar gradualmente desde o inicio do choque dos precos
do petréleo em meados de 2014. Recentemente, porém, o ritmo do ajustamento abrandou
devido ao limitado espaco fiscal, que restringiu a realizacéo de investimentos prioritarios em
infraestruturas e necessarios para impulsionar o crescimento do PIB néo petrolifero.

Houve uma recuperagdo moderada no crescimento do PIB real, de 0,1% em 2016 para 1,0%
em 2017, devido a uma recuperacéo do sector ndo petrolifero, aumento da despesa publica,
recuperacgdo da confianca das empresas e a melhoria das condi¢des do mercado cambial. O
crescimento projetado para 2018 devera alcancar 2,2%, suportado por uma recuperagdo mais
rapida dos sectores petrolifero e ndo petrolifero e uma melhoria generalizada dos
fundamentos macroeconomicos.



A inflagdo registou uma queda pronunciada, de uma média de 41,2% (homdloga) em 2016
para 26,3% em 2017, devido a reducdo dos pre¢os dos alimentos, maior disponibilidade de
divisas e uma politica monetéaria mais restritiva. Prevé-se que a inflagdo média decline para
23% em 2018. Para conter as pressoes inflacionarias, o Banco Nacional de Angola (BNA)
elevou a sua taxa de juros em 200 pontos base, para 18%, no fim de Novembro 2017, o
primeiro aumento desde meados de 2016. No inicio de 2018, o BNA abandonou a paridade
fixa com o dolar americano e introduziu um regime cambial mais flexivel.

O defice da conta corrente reduziu de 10,0% do PIB em 2015 para 4,5% do PIB em 2017,
seguindo a recuperacéo das exportacdes de petroleo, e apoiada por melhores termos de troca.
Devido a necessidade de atender as ordens acumuladas de compra de divisas, actualmente
estimadas em USD 2,5 mil milhdes, projecta-se uma queda das reservas internacionais brutas
de 6 meses para 5,2 meses de importagcOes no final de 2017.

A perspetiva de crescimento no médio prazo para Angola permanece positiva devido a
estabilizacdo dos precos do petréleo, melhoria das condic@es financeiras mundiais e
confianca renovada das empresas. Contudo, a incerteza com relacdo ao preco do petréleo
continua a ser a principal fonte de risco para as perspectivas de uma recuperacdo mais rapida
da economia angolana.

3. Politica Fiscal e Gestdo da Divida

Depois do consideravel ajuste fiscal realizado em 2016, a postura fiscal foi expansionista em
2017, devido sobretudo a pressdes de gastos por conta das elei¢des de Agosto de 2017.
Consequentemente, o défice orcamental priméario ndo petrolifero aumentou de 10,2% do PIB
em 2016 para 10,8% em 2017. Outrossim, a divida publica e com garantia publica alcangou
64% do PIB em 2017, refletindo, em parte, a acumulacdo de atrasados, actualmente estimado
em 4% do PIB.

A estratégia fiscal de médio prazo das autoridades busca promover a consolidacao
orcamental, mas preservando o espaco fiscal para atender as necessidades de
desenvolvimento e 0s gastos sociais. Para tal, o0 orcamento de 2018 aprovado pela
Assembleia Nacional em Fevereiro de 2018 contempla um conjunto de medidas destinadas a
aumentar a despesa publica, intensificar a mobilizacdo de receitas ndo petroliferas e aumentar
a eficiéncia do gasto publico. A aplicacdo destas medidas devera gerar a reducao esperada do
défice orcamental primario ndo petrolifero, equivalente a 2 pontos percentuais do PIB em
2018, em linha com o objectivo do PEM de baixar o racio divida publica/P1B para cerca de
60% no meédio prazo. Além disso, as autoridades estdo comprometidas a usar as receitas
extraordinarias do petréleo para liquidar os atrasados internos e reduzir a divida puablica.

Para criar espaco fiscal adicional e proteger a posicéo fiscal da volatilidade do prego do
petrdleo, as autoridades pretendem intensificar as reformas para diversificar as fontes de
receitas ndo petroliferas. Isto serd conseguido via medidas que alarguem a base tributaria e



melhorem o cumprimento tributario, sobretudo através da introducdo de um imposto sobre o
valor acrescentado (IVA) a partir de 1 de Janeiro de 2019; melhoria das inspecdes fiscais;
aplicacdo do imposto predial urbano; e criagdo de incentivos para aproveitamento do
potencial tributario da economia informal. Em relacdo ao IVA, uma série de medidas
preparatorias estdo a ser implementadas com o apoio da assisténcia técnica do FMI, incluindo
a elaboracéo dos projectos de lei, definicdo dos parametros do imposto, e implantacéo de
sistemas e infraestruturas informaticas adequados.

Do lado da despesa, a prioridade continua a ser o reequilibrio dos gastos, enfatizando os
sectores de alta produtividade, bem como a racionalizacdo dos gastos correntes,
especialmente as despesas com salarios e em bens e servigos. Adicionalmente, 0 orcamento
de 2018 busca a eliminagédo de subsidios aos sectores de energia e de abastecimento de agua.
Outras prioridades de reformas incluem o reforco das capacidades para melhorar a eficiéncia
do investimento publico; a monitorizacao de riscos fiscais oriundos das empresas do Sector
Empresarial Pablico; e a implementacdo plena de um quadro fiscal de médio prazo (QFMP)
até 2019 para reduzir a pro-ciclicidade da despesa.

4. Politicas Monetéaria, Cambial e do Sector Financeiro

O BNA esta firmemente empenhado em envidar esforgcos para manter a estabilidade de
precos, reequilibrar o mercado cambial, melhor o quadro de politica monetéria e preservar a
estabilidade do sector financeiro. Em Novembro de 2017 o BNA adoptou a base monetaria
como a nova ancora da politica monetaria para conter as pressoes inflacionarias com maior
eficicia. Esta medida foi complementada pela adopg¢édo de um regime cambial flexivel em
Janeiro de 2018, o que resultou em depreciagdes de 30% e 42% do kwanza face ao USD e ao
Euro, respectivamente, e reduziu o diferencial entre as taxas de cAmbio paralela e oficial de
150% em 2017 para quase 85% em Abril de 2018.

Olhndo adiante, as prioridades de politica tém como foco a melhoria do quadro de politica
monetaria e o refor¢o da supervisdo do sistema bancario. Mais especificamente, reequilibrar
completamente 0 mercado cambial e aumentar o papel da taxa de cambio como amortecedor
de choques; reforcar a capacidade de previséo e gestdo de liquidez, bem como a modelagem
e previsdo da inflacdo; e formular estratégias para eliminar restrigdes cambiais e préaticas de
taxas de cdmbio multiplas. Outras medidas prioritarias incluem a actualizagao dos
regulamentos macroprudenciais; refor¢o do quadro de CBC/FT e da resiliéncia do sector
financeiro para atenuar a perda de relagdes de correspondéncia bancéria (RCB); e adopcao de
supervisdo baseada no risco. Adicionalmente, as autoridades submeteram a Assembleia
Nacional um projecto de lei sobre o repatriamento de capital ilegal e redobraram esforgos
para resolver o elevado crédito malparado e restaurar os balangos dos bancos publicos.

As autoridades continuardo a melhorar a resiliéncia do sector financeiro, incluindo a
aceleracdo do processo de recapitalizacdo do Banco de Poupanca e Crédito (BPC). A este
respeito, o orgamento de 2018 prevé a injec¢do de uma terceira parcela dos fundos de



recapitalizacdo, enquanto a Recredit continuard a adquirir créditos malparados do BPC e de
outros bancos. Ademais, continuardo a intensificar os esforcos para a atenuar a perda de
RCB. Neste contexto, 0 BNA participou activamente em féruns internacionais e manteve
contactos com autoridades de jurisdi¢des internacionais para melhor entender as expectativas
e as melhorias exigidas no quadro da supervisao para diminuir o impacto da perda de RCB.
As autoridades também pretendem manter um dialogo aberto com as instituicdes privadas
locais sobre medidas em andamento para reforgar os regulamentos macroprudenciais e
aprimorar o quadro de CBC/FT do pais.

5. Reformas Estruturais

A solucdo dos persistentes desafios de competitividade continua a ser primordial para
melhorar os resultados econdémicos, reduzir a incidéncia da pobreza e das desigualdades e
incentivar o desenvolvimento do sector privado. Neste contexto, as autoridades estdo a dar
prioridade & mobilizag&o das receitas ndo petroliferas destinadas aos investimentos em
infraestruturas necessarios para acelerar a diversificacdo economica. Estdo também a
priorizar a criagdo de um conjunto adequado de incentivos e instituigdes para promover um
ambiente de negocios favoravel, melhorar a governacdo e combater a corrupgéo. A este
respeito, a Assembleia Nacional aprovou uma Lei da Concorréncia e uma nova Lei do
Investimento Privado em Abril e Maio de 2018, respectivamente. Estas reformas legislativas
deverdo melhorar bastante a imagem do pais como destino de investimentos. As autoridades
também lancaram um programa para diversificar as exportagdes e substituir as importacdes
(PRODESI). Este programa destina-se a melhorar o ambiente de negdcios mediante a
simplificacdo dos procedimentos de licenciamento de empresas, registo de imoveis e
cumprimento e resolucédo de contratos. Além disso, serdo melhorados os procedimentos de
facilitacdo das exportacdes e a capacidade das agéncias de promogéo do investimento.

Medidas adicionais para melhorar o clima de negocios incluem a agilizacdo dos processos de
concessdo de vistos a cidaddos de 61 paises e a isen¢do de vistos a outros cinco. Estas
medidas também irdo impulsionar o turismo e facilitar o investimento direto estrangeiro.

Adicionalmente, 0 novo governo esta firmemente empenhado em fortalecer a governacgéo e
combater a corrupcao. A este respeito, foram langadas investigacdes sobre a possiveis casos
de ma gestéo do erario publico, acompanhadas de varias demissdes de altos funcionarios do
Estado. Em Marco de 2018 foi criada uma unidade anticorrupcao especializada, com
mandato global de combater a corrupgéo.

As autoridades atribuem grande importancia ao refor¢o da capacidade institucional para a
formulagdo, monitorizacéo e implementacéo de politicas. Nesse contexto, estdo a envidar
esforcos para melhorar a pontualidade e a qualidade dos dados, inclusivamente através da
melhoria dos registos das estatisticas da divida e da inclus&o das sociedades ndo financeiras
nas estatisticas monetarias.



6. Consideracoes Finais

As autoridades angolanas continuam empenhadas em avangar com reformas estruturais
profundas para alcancar uma estabilidade macroecondémica duradoura, atacar os persistentes
desafios estruturais ao crescimento e aperfeigoar as instituicdes. O novo governo esta
determinado em atingir estes objetivos através da implementacdo sistematica das reformas
formuladas no PEM e PND (2018-2022). O engajamento continuo do FMI e o seu
aconselhamento sobre politicas continuam a ser essenciais para apoiar a agenda de reformas
das autoridades daqui para frente.
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