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RELATORIO DO CORPO TECNICO SOBRE AS CONSULTAS DE
2014 AO ABRIGO DO ARTIGO 1V

PRINCIPAIS TEMAS

Contexto e perspetivas: A evolucdo econdmica recente de Angola tem sido positiva, mas o
abrandamento das receitas do petroleo e a dimensao limitada das reservas petroliferas
confirmadas salientam a necessidade de conter os défices orcamentais emergentes,
preservar as margens de manobra das politicas e continuar a diversificar a economia.

Foco das consultas: As discussdes centraram-se na mitigagdo dos principais riscos ao
quadro macroecondmico e, entre outros aspetos, nas politicas visando o retorno aos
excedentes or¢amentais estruturais a médio prazo, o apoio a diversificagdo econdmica e
ao crescimento inclusivo, a modernizagdo do quadro da politica monetaria e a
estabilidade financeira.

Principais recomendac6es em matéria de politicas:

e Retornar aos excedentes orcamentais estruturais em linha com os objetivos
definidos no Fundo Soberano de Angola, através da mobilizacdo de mais receitas
fiscais ndo petroliferas, melhoria da eficiéncia do investimento publico e redugdo dos
gastos correntes, inclusive com a eliminagao gradual dos subsidios aos combustiveis
— que sdo regressivos e onerosos — e, em simultaneo, aliviando o impacto sobre os
pobres através da assisténcia social bem direcionada.

e Adotar um cenario fiscal de médio prazo aperfeigoado, centrado no saldo
orcamental estrutural para limitar o impacto do sector petrolifero sobre a economia
nao petrolifera.

e Desenvolver um quadro coeso de gestdo de ativos e passivos, que incorpore um
fundo de estabilizagdo bem formulado para proteger o orcamento das flutua¢des da
receita petrolifera.

e Continuar a aperfeicoar os sistemas de gestdo das finangas publicas para evitar,
entre outros problemas, a recorréncia do problema dos atrasados de pagamentos
internos no futuro.

e Continuar a melhorar o ambiente de negocios para estimular o desenvolvimento
econdmico, a diversificacdo e a competitividade.

e Durante a transi¢do a médio prazo para um regime de metas de inflagdo, reforcar a
capacidade do Banco Nacional de Angola de recolher e analisar dados econémicos
de alta frequéncia e continuar a desdolarizar a economia.

e Avancar no fortalecimento do sistema financeiro, continuando a melhorar a
transparéncia e prestacdo de contas dos bancos e a reforcar a supervisdo bancaria.

e Gerir as garantias publicas de forma transparente e de forma a minimizar os custos
orcamentais, conforme previsto na lei de garantias publicas aprovada recentemente.
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As discussdes decorreram em Luanda, entre os dias 1 e 14 de julho de
2014. A equipa da misséo foi composta pelos Srs. Velloso (chefe),
Fischer, Garcia-Verdu, Staines (Representante Residente), Sra. Donnally
(todos do AFR), Sr. Kapsoli (FAD), Sr. Pedras (MCM) e Sr. Jodo
(escritério do FMI em Luanda). O Sr. Tivane (OED) participou de todas
as discussdes de politica econdémica. A missdo reuniu-se com o
Ministro das Finangas Armando Manuel, o Ministro da Economia
Abrahdo Gourgel, a Ministra do Comércio Rosa Pacavira, o Ministro da
Agricultura Pedro Canga, o Ministro da Integragdo Social Jodo
Baptista Kussumua, o Ministro da Construcao Waldemar Pires
Alexandre, o Ministro do Petroleo Botelho Vasconcelos, o Governador
do Banco Nacional de Angola José Massano, bem como outras
autoridades do poder executivo. A missdo manteve também
discussdes com o Presidente e membros da Comissdo Econémica e
Financeira da Assembleia Nacional e representantes do setor
financeiro, do setor privado ndo financeiro, da estatal do petréleo
Sonangol, de organizacdes ndo governamentais e da comunidade
diplomatica.
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CONTEXTO

1. Angola foi duramente atingida pela crise mundial, mas conseguiu recobrar a
estabilidade macroeconémica no ambito do Acordo Stand-By (2009-12) e da Monitorizacao
Pés-Programa (2012-14). O crescimento econdmico, em especial do setor ndo petrolifero, tem
sido vigoroso; a inflacdo foi reduzida a um digito (um nivel historicamente baixo) e as reservas
externas e orcamentais foram restauradas.

2. Pese embora a expressiva riqueza petrolifera de Angola, a desigualdade de
rendimento continua elevada e a reducido da pobreza tem sido lenta. O inquérito aos agregados
familiares de 2008-09, divulgado em 2011, mostra que a distribuicdo de rendimentos em Angola é
uma das mais desiguais da Africa Subsariana, com um terco dos rendimentos a se concentrar nas
maos dos 10% mais ricos e um indice de pobreza de 37%, chegando a 58% nas zonas rurais.

3. As ultimas eleicOes gerais, realizadas em 2012, foram vencidas pelo partido do
governo MPLA por larga margem. Desde as elei¢Ges, as autoridades procuraram abordar a
pobreza persistente, com ac¢des viradas para a melhoria dos servicos basicos, especialmente o
abastecimento de dgua e eletricidade, a diversificagdo da economia e a busca de um crescimento
mais inclusivo, através da implementacédo do Plano Nacional de Desenvolvimento (PND) para o
periodo 2013-17. O PND prioriza a expansao significativa das despesas de capital para colmatar o
grande défice de infraestruturas do pais e melhorar a diversificagdo econdmica e a competitividade
do sector ndo petrolifero.

DESENVOLVIMENTOS ECONOMICOS RECENTES,
PERSPECTIVAS E RISCOS

Desenvolvimentos econdmicos recentes

4. Projeta-se que o crescimento econdmico recue de 5,9% em 2013 para 3,9% em 2014,
sobretudo por causa do declinio temporario na producao de petréleo e da desaceleracao do
crescimento do sector agricola (em relacao ao crescimento extraordinariamente forte
verificado no ano passado ap6s uma prolongada seca). O crescimento da economia nao
petrolifera continua a ser robusto (7,3%), mormente impulsionado pelo setor agricola e, em menor
medida, indUstria e servicos. A producao de petrdleo recuou 10% entre janeiro e maio de 2014,
devido a obras ndo programadas de manutencédo e reparos nalguns campos petroliferos, e a
expectativa é que sofra um declinio de 3,5% no ano inteiro a medida que a producéo se recupera no
segundo semestre.!

! Os calculos se baseiam na série do PIB fornecida pelo Ministério do Planeamento e, por isso, ndo refletem ainda a
série revista conforme calculada pelo Instituto Nacional de Estatistica (INE).
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5. A meta de inflacdo de 7- 9% fixada pelo Banco Nacional de Angola (BNA) para o ano
de 2014 pode ser cumprida com boa margem. O aumento da produgéo agricola e o declinio dos
precos internacionais dos alimentos, aliados a uma taxa de cambio estavel, ajudaram a manter a
inflacdo em declinio constante, tendo-se alcancado o nivel historicamente baixo de 6,9% (base
homdloga) em junho de 2014. Projeta-se um pequeno aumento da inflagdo de fim de periodo, para
7,5%, o que reflete o impacto sobre os precos da entrada em vigor, em 1 de marco de 2014, da
nova pauta de direitos de importagdo (mais protecionista) sobre determinados produtos do sector
agricola e da industria ligeira, embora ainda ndo haja sinais inequivocos de tal impacto.

6. O saldo orcamental global, que nos tltimos quatro anos era superavitario, deve se
deteriorar consideravelmente em 2014, passando a um défice proximo dos 4% do PIB. Espera-
se que uma recuperacdo da producdo de petréleo no segundo semestre do ano contenha o declinio
das receitas petroliferas em cerca de 2,75% do PIB. A despesa publica deve crescer 1% do PIB em
2014, principalmente em fun¢do da folha salarial mais elevada (o que reflete tanto os aumentos
salariais como as novas contratagdes), mas também do aumento dos gastos com bens e servigos.

O investimento publico deverd manter-se basicamente constante em relagdo ao PIB, e a aprovacao
atempada do orcamento de 2014 permitird a execugdo mais uniforme do Programa de Investimento
Publico (PIP) ao longo do ano.

7. O controlo sobre as despesas ainda esta a evoluir, mas ja foram registadas diversas
melhorias. Como resultado do exercicio em curso de reconciliacao, a estimativa dos atrasados de
despesas de 2012 foi revista em alta, de USD 1,5 mil milhdes para USD 2,3 mil milhdes, e as
autoridades relataram que os atrasados acumulados em 2013 sdo agora estimados em cerca de
USD 0,7 mil milhdes. Duas medidas essenciais, formuladas com a assisténcia técnica do FMI, foram
implementadas com a aprovagdo do orcamento de 2014: uma definicdo clara dos atrasados,
coerente com as boas praticas internacionais,? e um novo procedimento de controlo exigindo a
confirmagdo do Ministério das Finangas para todos os contratos de valor superior USD 1,5 milh&es.
A aprovacao dos projetos exige, entre outras coisas, a apresentacdo de uma nota de compromisso
do adjudicatario (assegurando que o projeto sera custeado dentro do orcamento) e um cronograma
trimestral de pagamentos pelo prazo do contrato, coerente com o or¢camento anual. O novo
procedimento de controlo ja foi adotado pelo Ministério da Construcdo e o Ministério da Energia e
Aguas, e deve ser gradualmente estendido a todos os drgdos do governo até ao final de 2015.

8. A orientacao da politica monetaria tem sido coerente com o objetivo de reducao
progressiva da inflacdo, proporcionando, em simultaneo, o espaco para o alargamento do
crédito ao setor privado. No primeiro semestre de 2014, o crédito ao setor privado cresceu cerca
de 15% em relagdo ao igual periodo de 2013, com um aumento da participacdo do crédito em
moeda nacional. A fim de estimular a intermediacdo financeira, as reservas obrigatérias sobre os
depositos em moeda nacional foram reduzidas de 15% para 12,5% em fevereiro de 2014, apds
terem sido reduzidas de 20% para 15% em junho de 2013. Acompanhando o declinio da inflagéo,

? Define-se como atrasados as despesas que tenham sido incursas porém nio pagas no prazo de 90 dias.

FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL 5



ANGOLA

a taxa interbancaria de curto prazo (Luibor overnight) caiu de cerca de 6% no final de 2013 para
menos de 3% em julho de 2014, e o Comité de Politica Monetaria do BNA (CPM) cortou a sua taxa
de juro diretora de 9,25% para 8,75% em 28 de julho de 2014 (o segundo corte de 50 pontos base
em oito meses).

9. Os indicadores de solidez financeira revelam um sistema financeiro estavel, mas um
dos maiores bancos comerciais de Angola recebeu uma garantia soberana significativa no
final de 2013. O crédito vencido como parcela do total do crédito aumentou de 6,1% para 9,8% no
ultimo trimestre de 2013, mas esse aumento foi revertido no primeiro semestre de 2014, em parte
como reflexo da melhor execugdo do PIP. O BNA estad em vias de emitir novos regulamentos acerca
da definicdo e classificagdo dos créditos vencidos para assegurar a uniformidade na classificacdo de
tais créditos. O Banco Espirito Santo Angola (BESA) — que representa cerca de 17% do total de
ativos do sistema bancario e cerca de 9% do seu total de depdsitos — recebeu uma garantia
soberana de USD 5,7 mil milhdes (4,25% do PIB) no final de 2013, cobrindo o equivalente a 70% da
sua carteira de empréstimos. A exposicdo dos outros bancos comerciais privados ao BESA através
do mercado interbancario é limitada.

10. A despeito de um menor excedente comercial externo no primeiro semestre de 2014, a
taxa de cambio nominal permaneceu estavel.’ Nos cinco primeiros meses de 2014, as
exportacdes declinaram 5% em relagdo ao igual periodo de 2013, sobretudo em razédo do recuo nas
exportacdes de petrdleo. O crescimento das importagdes abrandou em marco e abril de 2014, um
periodo que coincidiu com uma disponibilidade mais reduzida de divisas no mercado, mas acelerou
em maio, de modo que ao final dos cinco primeiros meses de 2014 as importacdes cresceram quase
19%. As vendas de divisas pelo BNA declinaram em marco e abril de 2014 face ao mesmo periodo
em 2013. As companhias petroliferas e os seus fornecedores, que hoje tém de realizar todos os seus
pagamentos aos residentes no pais em kwanzas, compensaram apenas parcialmente a reducdo das
vendas pelo BNA. Criou-se um atraso no atendimento aos pedidos de compra de moeda
estrangeira dos bancos comerciais em nome dos seus clientes, levando ao aumento do diferencial
entre as taxas de cambio dos mercados paralelo e secundario. O BNA intensificou substancialmente
as vendas de divisas em maio e em junho de 2014, e grande parte do atraso foi eliminado, ainda
que o diferencial (que hoje ascende a cerca de 15%) ainda ndo retornou plenamente aos niveis
registados em 2013."

11. As reservas internacional do BNA permanecem estaveis, apos a transferéncia de
USD 5 mil milhGes para o Fundo Soberano de Angola (FSDEA). Apos atingir o nivel historico
maximo de USD 36,1 mil milhdes em setembro de 2013, as reservas internacionais brutas
declinaram para USD 31,4 mil milhdes (7% meses de importacdes) no final de junho de 2014, em

3 Angola continua a se valer do regime transitorio previsto na Seccio 2 do Artigo XIV e a manter duas medidas
cambiais, duas restricdes cambiais e duas praticas de taxas de cambio multiplas.

4 - , . . - ;. . . R . . o N

E possivel que o diferencial ndo tenha retornado aos niveis do final de 2013 devido a melhor fiscalizagdo do BNA as
exigéncias de verificagdo de determinadas operac¢des de transferéncia de numerario, de forma que as transacoes
ilicitas passaram a ser realizadas no mercado paralelo.
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grande medida devido a transferéncia de USD 5 mil milhdes do Fundo Petrolifero para
Infraestruturas para o FSDEA, dos quais USD 3,5 mil milhées foram transferidos no quarto trimestre
de 2013. A transferéncia dos restantes USD 1,5 mil milh&es, originalmente programada para o
primeiro trimestre de 2014, foi adiada para o segundo trimestre em razdo do recuo nas receitas
petroliferas.

12. Em 4 de julho de 2014, a Assembleia Nacional aprovou a tao esperada reforma fiscal
do setor nao petrolifero. O pacote legislativo abrange trés cddigos de suma importancia,
nomeadamente: o Cddigo Geral Tributario, o Cédigo do Processo Tributario e o Codigo de
Execucdes Fiscais. A taxa do imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas foi reduzida de 35%
para 30%, enquanto o rendimento minimo mensal isento do imposto sobre os rendimentos das
pessoas singulares foi elevado de 25.000 para 34.450 kwanzas. Em simultaneo, foram alargadas as
bases de tributacdo através da eliminacdo das brechas. Foi também aprovada uma anistia fiscal
parcial para algumas dividas fiscais anteriores a dezembro de 2012,” embora tanto os parlamentares
quanto as autoridades do Ministério das Finangas tenham explicado que, para resguardar o
cumprimento das obrigacdes fiscais no futuro, ndo ha previsdo de novas anistias fiscais.

13. As autoridades estao a tomar medidas para melhorar o ambiente de negécios e
promover a diversificacdo econémica (Apéndice I). A chamada politica da “Angolanizagdo” tem
como objetivo, entre outros, acelerar a formacao de capital humano ao dar preferéncia aos
trabalhadores angolanos em lugar dos expatriados. A Lei de Investimento do Setor Privado,
aprovada em 2012, busca atrair os investidores estrangeiros através de incentivos fiscais aos
investimentos acima de USD 1 milhdo. O programa Angola Investe, também introduzido em 2012,
busca facilitar o acesso das pequenas e médias empresas ao financiamento, ao oferecer garantias
parciais de crédito e linhas de crédito bonificado.’ Foram simplificados os procedimentos
administrativos em diversas areas, tais como abertura de empresas e processamento das
importacoes.

Perspetivas e riscos

14. As perspetivas de crescimento econdmico a médio prazo continuam favoraveis.

A expectativa é de recuperacdo do sector petrolifero, com crescimento médio de 2,25% nos
préximos cinco anos, a medida que o declinio na producdo de alguns campos petroliferos é mais do
que compensada pela entrada em operacao de sete novos campos, inclusive a primeira etapa de um
campo petrolifero no pré-sal prevista para 2017. Os grandes investimentos no setor ndo petrolifero
devem conduzir a tdo necessaria diversificacdo econdmica e geracdo de empregos, especialmente
na agricultura, mas também no setor energético, na industria transformadora e nos servigos. As

> A anistia fiscal abrange principalmente dividas do imposto sobre os rendimentos e nao inclui dividas dos impostos
de consumo e contribui¢des sociais.

o) orcamento destina USD 1,5 mil milhdes (cerca de 1% do PIB) ao financiamento de bonifica¢des de juros ou
garantias para até 70% dos empréstimos concedidos através dos bancos em determinados setores.
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perspetivas de crescimento a mais longo prazo serao fortemente influenciadas pelos resultados da
prospecao em curso no pré-sal.

15. Contudo, as perspetivas orcamentais a médio prazo sao complexas. As receitas do
petréleo (como parcela do PIB) devem declinar, ao mesmo tempo em que a procura de gastos mais
elevados em infraestruturas e alivio da pobreza estd em alta. As proje¢des do corpo técnico
mostram défices orcamentais persistentes e relativamente elevados a médio prazo, conduzindo a
necessidades brutas de financiamento cada vez maiores e a elevacao dos racios divida publica/PIB.
A divida pUblica dever4 manter-se sustentavel e o risco de sobreendividamento é baixo,” mas sera
importante reverter a tendéncia projetada de crescimento da divida publica, através do retorno aos
excedentes orcamentais e da constituicdo de ativos financeiros no FSDEA sem recurso a acumulacdo
de divida, de modo a poupar parte da riqueza do petréleo para as gerac¢des futuras. Os esfor¢os
para melhorar a posicdo das contas publicas poderia ser iniciado ja em 2014, com a moderacdo do
crescimento da massa salarial e das despesas com bens e servicos no segundo semestre para obter
economias de cerca de 1% do PIB no conjunto do ano.

16. Se a producao de petrdoleo nao se recuperar no segundo semestre de 2014 conforme
esperado, sera importante incorporar a flexibilidade cambial ao conjunto de politicas a curto
prazo. Na opinido do corpo técnico, incorporar alguma flexibilidade cambial protegeria as reservas
internacionais no BNA e seria compativel com a consecucdo do objetivo de inflacdo para o final de
2014, uma vez que a inflagdo situa-se hoje no limite inferior do intervalo definido pelo BNA,
enquanto as condicOes externas, caracterizadas pelo declinio dos precos internacionais dos
alimentos, devem ajudar a conter as pressoes inflacionistas.

17. Os principais riscos a curto prazo sao de declinio prolongado na producéao de petréleo
e reversao dos ganhos recentes nos atrasados de despesas; a médio e longo prazo, os riscos
negativos abrangem as derrapagens na implementacao das reformas estruturais, um declinio
sustentado dos precos do petréleo e a materializaciao das garantias soberanas, em contraste
aos riscos positivos de novas descobertas de petréleo. Os principais canais de transmissdo dos
riscos negativos sdo através de receitas orcamentais mais baixas, despesas orcamentais mais
elevadas e recursos orcamentais reduzidos, o que poderia desencadear um ajustamento
desordenado das contas publicas. Caso a producdo de petréleo fique temporariamente abaixo das
projecdes, o corpo técnico recomendaria uma moderacdo no ritmo de implementacdo do programa
de investimento publico (também aconselhavel por razdes de qualidade), o uso de parte dos
depodsitos do Tesouro para financiar o orcamento, e flexibilidade cambial. Para mitigar os riscos a
médio e longo prazo, as autoridades devem continuar a implementar as reformas da gestao das

7 A divida publica de Angola é sustentavel no cenario de base, e os principais riscos decorrem de choques do PIB real
e das taxas de juro. O corpo técnico estima que o racio divida publica/PIB aumente para 45% em 2019 ante 33,5% do
PIB em 2013. Embora os niveis projetados permanecam abaixo dos limiares de sustentabilidade, os riscos estdo a
aumentar, como mostram os testes de esforco — uma redug¢do no crescimento real teria um impacto adverso
significativo sobre a trajetéria da divida e, em vista das necessidades crescentes de financiamento e dos custos mais
elevados dos novos financiamentos, a trajetéria da divida é também sensivel ao aumento das taxas de juro. Para mais
pormenores, consulte a Andlise de Sustentabilidade da Divida.

8 FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL



ANGOLA

financas publicas conforme o previsto, preservar as margens de manobra da politica econdmica
como protegdo contra a diminuicdo das receitas do petroleo e agilizar os esforcos para diversificar a
economia. A fim de conter os riscos orgamentais possivelmente elevados das garantias
governamentais, 0 corpo técnico recomenda a gestdo transparente de quaisquer garantias futuras,
em linha com a legislacao aprovada recentemente. Existe o risco positivo de novas descobertas de
petrdleo, uma vez que a costa oeste de Angola é geologicamente semelhante a costa leste do Brasil,
e esta contém formacGes pré-sal que, segundo estimativas, abrigam grandes quantidades de
recursos em hidrocarbonetos.

Opiniao das autoridades

18. As autoridades concordam com o teor geral da avaliacdo do corpo técnico sobre as
perspetivas e riscos. Contudo, preveem que o crescimento econémico ndo petrolifero serd um
pouco mais robusto, sobretudo na agricultura. As autoridades acreditam também que a flexibilidade
cambial seria prematura devido ao elevado nivel de dolarizagdo da economia e as suas repercussoes
em termos de inflacdo. As autoridades reconhecem o risco de declinio do cumprimento das
obrigacdes fiscais como resultado da anistia fiscal concedida recentemente, mas salientaram que tal
medida era limitada e necessaria para preparar o terreno para a implementagéo da reforma dos
impostos ndo petroliferos pela autoridade tributaria. Destacaram que ndo serao concedidas novas
anistias fiscais no futuro. No que respeita as garantias governamentais, observaram que a exposicao
a tais garantias serd objeto de gestdo ativa para minimizar os custos or¢camentais.

19. As autoridades concordaram com a analise de sustentabilidade da divida do corpo
técnico. Consideram o aumento da divida publica necessario para os seus esfor¢os de reduzir o
défice de infraestruturas. Permanecem confiantes em que o retorno social do investimento é mais
elevado do que o seu custo financeiro e, assim sendo, acreditam que tais investimentos ndo terdo
um impacto negativo sobre a sustentabilidade da divida. As autoridades assinalaram também que o
recebimento dos principais fluxos or¢camentais (receitas do petrdleo) em moeda estrangeira protege
o orcamento do risco cambial. Referiram ainda que a quase totalidade da divida das empresas
publicas ndo é garantida pelo governo (com a exce¢do da divida da companhia aérea nacional
TAAG) e, por conseguinte, consideram que a divida bruta do governo central situa-se num patamar
confortavel, bem abaixo do seu limite legal (60% do PIB).
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Caixa 1. O Alastrar de Efeitos Externos sobre a Economia Angolana e o Reciproco

A forte dependéncia da economia angolana em relacdo ao petréleo constitui o maior elo do pais com o
resto do mundo. O colapso dos precos internacionais do petréleo durante a crise financeira mundial de 2008-09
ilustrou a importancia desse elo: o crescimento desacelerou de 13,8% em 2008 para 2,4% em 2009; com a forte
quebra das receitas orcamentais, e a despeito do corte profundo dos gastos publicos, o saldo orcamental global
sofreu uma deterioracdo acentuada, de um excedente de 8,9% do PIB em 2008 para um défice de 7,4% em
2009; as reservas internacionais cairam um quarto; e a taxa de cambio depreciou 18%, o que conduziu a alta da
inflacdo.

Com reflexo da evolucao dos mercados mundiais de energia, os principais mercados das exportacoes de
petréleo de Angola passaram a ser a China e a india, em lugar dos Estados Unidos. Hoje, a China é o destino
de cerca de metade das exportacdes de petréleo de Angola, com a india a receber 10% e os Estados Unidos
apenas 7%.

Os principais credores bilaterais de Angola sdo a China, a Gra-Bretanha e o Brasil. A China detém quase
41% do total da divida publica de Angola, sequida da Gra-Bretanha com 27% e do Brasil com 8%.

Angola mantém importantes lagos econémicos com Portugal, mas a sua exposicao parece ser limitada ao
setor bancario. Seis dos 24 bancos em atividade em Angola — representando cerca da metade do volume de
ativos do sistema bancério angolano — sdo detidos maioritariamente por bancos portugueses. Portugal é a
principal fonte das importa¢des de Angola (15% do total), seguido por Singapura e China (13% e 11%,
respetivamente). Angola, por seu turno, é o principal mercado de exportacdo de Portugal fora da Unido Europeia
(7% do total das exportagdes, ou 2% do PIB portugués). As remessas de Portugal para Angola sdo minimas (cerca
de 0,2% do PIB). O IDE de Portugal em Angola é significativo no setor bancario e também nos meios de
comunicacao e telecomunica¢Ges, mas tem permanecido basicamente constante nos Ultimos anos (em cerca de
8% do total).

As repercussoes externas da economia de Angola sao limitadas. O comércio na regido subsariana ainda é
minimo, embora as liga¢des financeiras — através do sistema bancéario e dos empréstimos bilaterais a entidades
soberanas — estejam a crescer.

I DISCUSSOES DE POLITICA ECONOMICA

A. Quadro Macroecondémico e Gestao de Ativos e Passivos

20. O quadro de gestao de ativos e passivos de Angola precisa de ser reformulado para
melhor alinhar os objetivos de poupanca e estabilizacdo com os resultados fiscais. O FSDEA foi
instituido com uma dotacao inicial de USD 5 mil milh&es, e estdo previstas transferéncias anuais
adicionais equivalentes a 50 mil barris por dia, quaisquer que sejam os resultados fiscais. Para além
disso, a receita do petroleo resultante da diferenca entre os precos do petroleo efetivos e
orcamentados é depositada numa conta de reserva do Tesouro gerida pelo BNA,
independentemente do desempenho da receita fiscal ndo petrolifera. Segundo as atuais politicas,
estima-se que o governo registe défices orgamentais no futuro previsivel, vindo a incorrer
obrigacdes da divida enquanto acumula ativos no BNA e no FSDEA. Limitar as transferéncias
adicionais para o FSDEA e o BNA para as situagdes em que sejam registados excedentes
orcamentais globais evitaria a incidéncia de divida publica maior do que o necessario.

21. Deve-se criar um fundo de estabilizacao fiscal com regras claras sobre depésitos e
levantamentos para suavizar a volatilidade da receita do petréleo, em apoio ao objetivo de
excedente orcamental estrutural a médio prazo. Embora as receitas excedentes sejam hoje
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depositadas em contas administradas pelo BNA, ndo hé regras claras sobre em quais circunstancias
especificas os recursos dessas contas podem ser usados pelo governo para cobrir os défices
orcamentais maiores do que o esperado. Outras economias ricas em recursos naturais instituiram
fundos de estabilizacdo fiscal com regras bem definidas sobre as transferéncias do e para o
orcamento de acordo com o ciclo econdmico e o ciclo dos pregos das matérias-primas. Tal quadro
contribuiu para que diversos paises exportadores de matérias-primas conseguissem reagir a crise
financeira internacional de 2008-09, com uma exposicdo limitada das contas publicas e um impacto
negativo moderado sobre o crescimento.

22, O FSDEA ja instituiu a maioria das melhores praticas internacionalmente na area de
fundos soberanos, mas os elementos de transparéncia e governacao ainda poderiam ser
fortalecidos. Destaca-se a emissao de relatorios frequentes (trimestrais) e atempados sobre as
atividades e o desempenho do FSDEA, a publicagdo atempada dos relatérios de auditoria e regras
claras para a selecédo de administradores e gestores externos de ativos.

23. A formulacdo de uma estratégia de endividamento a médio prazo sera fundamental
para o desenvolvimento dos mercados financeiros domésticos. Os progressos na gestao da
divida sdo encorajadores, mas o Ministério das Finangas deveria continuar a ajustar as suas praticas
de gestao da divida, inclusive através da emissdo de titulos de referéncia e do aumento da
previsibilidade dos leiles. Tal serviria para aumentar a capacidade de financiamento interno,
possibilitando um aumento gradual da participagdo dos instrumentos emitidos em moeda nacional,
em linha com os objetivos de desdolarizacdo e desenvolvimento do mercado de capitais local.

Opiniao das autoridades

24. As autoridades reconheceram a importancia de transferir os recursos para o FSDEA
apenas em periodos de excedentes orcamentais e referiram que os atuais regulamentos
permitem tal flexibilidade. Concordaram também com a necessidade de aumentar a transparéncia
na gestdo do FSDEA, salientando porém que ja foram feitos progressos significativos para o efeito.
As autoridades relataram que serd iniciado em breve o trabalho de formulagdo de uma estratégia da
divida a médio prazo, com a assisténcia técnica do Banco Mundial.

B. Poupar a Riqueza do Petroleo para as Geracoes Futuras

25. Uma consolidacao orcamental gradual, comecando ja em 2014, de modo a registar
excedentes estruturais anuais de cerca de 1,5% do PIB a médio prazo, seria coerente com o
mandato de poupanca intergeracional do FSDEA e com a busca do equilibrio entre a
necessidade de continuar a modernizar as infraestruturas do pais e de reduzir a pobreza. Entre
as opcoes possiveis figuram:

e Maior priorizacao dos investimentos ptblicos para garantir elevados retornos sociais e
econdémicos, apoiada pelo desenvolvimento e implementagdo de um sistema moderno de
selecdo e gestdo do investimento publico. O corpo técnico avaliou a qualidade do
investimento publico em Angola utilizando diferentes critérios, e constatou que ela é baixa de
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modo geral (Caixa 2). Para além disso, a baixa qualidade do investimento tende a gerar custos
de manutencao e reparos mais elevados ao longo do tempo.

e Reducao dos subsidios aos combustiveis. Os subsidios aos combustiveis, que tendem a
beneficiar desproporcionalmente as camadas mais abastadas, devem ser revistos e
progressivamente reduzidos (Caixa 3) — instituir um mecanismo de transferéncia social
condicional bem direcionado para proteger os menos favorecidos, com um subsidio equivalente
a 50% da linha de pobreza, implicaria um custo anual de cerca de 0,5% do PIB, ou um oitavo do
atual nivel de gastos com os subsidios aos combustiveis.> Como mostra a experiéncia
internacional, uma campanha publica e consultas abertas com os principais interessados (para
expor os motivos que fundamentam a eliminagdo dos subsidios aos combustiveis) pode ajudar a
garantir a fluidez do processo.

e Melhoria das praticas orcamentais. Duas areas para melhorias sdo: uma maior racionalizagédo
das operagdes parafiscais, e o aprimoramento das politicas de emprego e remuneracéo do setor
publico. As despesas orcamentais com os subsidios aos combustiveis sdo atualmente calculadas
com base no preco orcado do petrdleo, que em geral é inferior ao prego de mercado, o que
gera operacOes parafiscais. Essa opera¢des poderiam ser eliminadas utilizando-se a reserva do
orcamento para cobrir os custos maiores do que o esperado com os subsidios aos combustiveis.
O orcamento prevé a indexagdo dos saldrios publicos a inflagdo e novas contratagdes. Embora
comum nalguns paises, a politica de indexacdo ndo é a melhor pratica, pois introduz inércia
inflacionista e rigidez desnecessaria na gestdo do orcamento. Alinhar os aumentos salariais aos
ganhos de produtividade e indicadores de desempenho evitaria tal rigidez e proporcionaria
incentivos ao bom desempenho.

e Maior desenvolvimento da tributacdo nao petrolifera. O corpo técnico enalteceu a
aprovacgao recente dos principais diplomas que compdem a reforma da tributacdo nado
petrolifera. A aprovacdo desses diplomas deve ser seguida por melhorias nas administraces
fiscal e aduaneira para realizar plenamente o potencial de aumento da receita ndo petrolifera.
No devido tempo, poderia também ser introduzido um imposto sobre o valor acrescentado
(IVA). Se implementado corretamente, tal imposto proporcionaria receitas mais estaveis para o
orcamento, reduzindo assim a dependéncia da receita do petréleo e protegendo mais o
orcamento da volatilidade dessas receitas.

Opiniao das autoridades

26. As autoridades concordaram com as recomendacgdes do corpo técnico sobre as
melhorias na tributacdao nao petrolifera, reforma da gestao financeira publica e reducao dos
subsidios aos combustiveis. Salientaram o seu compromisso com a racionalizacdo das operagdes

8 A . .. .. . . . . ..

As transferéncias sociais condicionais em geral exigem uma rede bem desenvolvida de servigos sociais, capaz de
atestar o cumprimento das condic¢bes exigidas para receber o beneficio. Por este motivo, a maioria dos paises
introduziu inicialmente esse tipo de programa em pequena escala, como programa-piloto.
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parafiscais, que foram reduzidas de USD 9,3 mil milhdes em 2011 para USD 3,5 mil milhdes em
2013, e referiram que a autorizacdo da Sonangol para a realizacdo de gastos fora do orcamento no
ambito do programa de habitagdo ja havia sido revogada. As autoridades destacaram também o seu
compromisso com o fortalecimento da tributacdo nado petrolifera, para o qual contavam com a
assisténcia técnica do FMI na area de administracao tributaria. Concordaram com a necessidade de
aumentar a eficiéncia do investimento publico, mas argumentaram que as necessidades urgentes de
reconstrucdo apos o fim da guerra civil explicariam em parte a pontuagdo muito baixa de Angola no
quesito da eficiéncia. De todo modo, as autoridades expressaram interesse em implementar um
sistema aperfeicoado de gestdo do investimento publico, para o qual necessitariam de assisténcia
técnica. Concordaram igualmente com a necessidade de reduzir gradativamente os subsidios aos
combustiveis, mas observaram que tal reforma precisaria de ser muito bem formulada e
comunicada ao publico. As autoridades questionaram se a introducdo de um mecanismo de
transferéncia social condicional seria uma opgao valida para Angola nas atuais circunstancias (ver a
sequir).
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Caixa 2. Eficiéncia do Investimento Publico em Angola

O quadro que mede a eficiéncia das unidades de producdo tem sido amplamente utilizado para avaliar a eficiéncia
dos gastos publicos (ver Herrera e Pang, 2005). Tal quadro assenta na abordagem da func¢éo de producao, em que os
fatores de produgdo sdo combinados para produzir resultados dada uma certa tecnologia. Uma forma comum de
operacionalizar tal quadro é utilizando métodos ndo-paramétricos, tais como a analise por envoltéria de dados, que
estima as fronteiras de eficiéncia com referéncia as unidades de producdo mais eficientes. Uma vez estimada a
fronteira, pode-se calcular uma pontuacdo de eficiéncia para cada unidade, ao medir a distancia desta em relacdo a

Esse método tem, porém, diversas limitacdes, inclusive a sua sensibilidade a valores extremos (quando héa valores
extremos, a ineficiéncia pode ser sobrestimada). Para superar essa limitacdo, pode-se utilizar métodos de fronteiras
parciais, que utilizam uma amostra aleatdria com substituicdes do conjunto de dados para calcular as pontua¢des de
pseudo-eficiéncia. Tal procedimento é repetido diversas vezes, e a pontuagdo final utiliza a média de todas as
pontuagdes parciais de pseudo-eficiéncia (ver Felder e Tauchmann, 2013).

Essa metodologia foi empregada para avaliar a eficiéncia do investimento publico em Angola e noutros 103 paises
entre 2000 e 2010, considerando como fator de entrada o stock de capital publico real per capita e como fator de
saida um indice composto das infraestruturas. O indice composto procura capturar a multidimensionalidade das
infraestruturas utilizando indicadores de trés setores: telecomunicac¢des, energia e transporte rodoviario. Os
indicadores de cada setor sdo entdo padronizados, expressos em termos per capita, e combinados através de um

Segundo os célculos, a eficiéncia do investimento publico angolano ocupa o ultimo lugar entre os 104 paises da
amostra. A curto prazo, esses resultados aconselham uma abordagem prudente por parte das autoridades em
relagdo ao aumento do investimento publico, sobretudo em vista da ambiciosa agenda de despesas prevista no PND.
Aconselham também melhorias na coordenacao institucional para aumentar a integracdo dos orgamentos de
investimento e de despesas correntes. A médio prazo, as autoridades deveriam desenvolver e implementar um

Africa subsariana: Classificagio da eficiéncia do investimento publico
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Caixa 3. Subsidios aos Combustiveis em Angola

Angola é um dos paises que concedem os maiores subsidios aos combustiveis em todo o mundo. O preco da
gasolina (na bomba) em Angola, de USD 0,62 por litro (USD 2,35 por galdo), situa-se no decil inferior da
distribuicdo dos precos mundiais do produto.

O custo orcamental dos subsidios aos combustiveis em Angola tem estado a subir nos Ultimos anos devido a
elevacdo dos precos internacionais dos combustiveis. A despesa com os subsidios aos combustiveis equivale hoje
a 4% do PIB, o que representa a metade dos gastos com educacéo e salde, um terco dos gastos com
investimentos publicos, ou 16 vezes a soma de todos os gastos do pais com programas de redes de protecgdo
social.

A racionalizagdo dos subsidios aos combustiveis ndo apenas geraria recursos para a ampliacdo da rede de
seguranga social, mas poderia também fortalecer a posicao fiscal a médio prazo. Assim como se verifica noutros
paises, parte dos recursos poderia ser utilizada para financiar um programa de transferéncia social condicional
para reduzir a pobreza e gerar oportunidade para os menos favorecidos. No caso de Angola, um programa de
transferéncia social para os pobres equivalente a 50% da linha de pobreza (ou seja, USD 40,5 por més para uma
familia de 5 pessoas) custaria apenas 0,5% do PIB, ou um oitavo do custo atual dos subsidios aos combustiveis.

Pregos da gasolina ao redor do mundo Angola: Despesas em salde e educacéo e subsidios a gasolina
US$ dolares porlitro (Percentagem do PIB)
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C. Diversificacao Econémica e Crescimento Inclusivo

27. A despeito da expressiva riqueza em recursos naturais de Angola, e das suas altas
taxas de crescimento ao longo da tltima década, a pobreza ainda é elevada e tem declinado a
um ritmo mais lento do que em paises comparaveis. Nao obstante o seu contributo substancial
para o produto, o setor petrolifero emprega uma parcela relativamente pequena da populacdo em
idade ativa, e a elasticidade-rendimento da reducdo da pobreza é baixa. Uma economia mais
diversificada, impulsionada, por exemplo, pela agricultura ou pelos servicos, poderia ter um impacto
maior sobre a reducédo da pobreza, especialmente se amparada por programas mais robustos de
redes de protecao social.

28. Alcancar a diversificacdo econémica é, porém, um desafio. As exportacdes, receitas
orcamentais e, em menor medida, o produto de Angola, continuam a ser dominados pelo setor
petrolifero. Aos atuais precos elevados do petréleo no mercado internacional, o custo médio de
producao de Angola implica que a cada barril de petréleo corresponde uma renda superior aos
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USD 60. Embora grande parte dessa renda seja capturada pelo governo através de impostos e
royalties, o setor petrolifero ainda é muito lucrativo, o que Ihe permite atrair os trabalhadores
angolanos mais qualificados.’ Por conseguinte, é preciso continuar a melhorar o ambiente de
negocios e desenvolver o setor privado nao petrolifero, nomeadamente através da reforma do quadro
institucional e juridico e do fomento a diversificacdo econdmica, alargando o acesso dos
empreendedores ao crédito e proporcionando formagéo aos trabalhados do setor néo petrolifero,
entre outras medidas. A protecdo na forma de direitos de importacdo, porém, deveria desempenhar
uma papel limitado e temporario no desenvolvimento da producdo ndo petrolifera, em vista dos riscos
de cristalizar interesses instalados e perpetuar ineficiéncias e pregos elevados para os consumidores.

Opiniao das autoridades

29. As autoridades estao confiantes em que as medidas que estdo a ser tomadas para
modernizar a infraestrutura do pais e melhorar o ambiente de negécios conduzirio a
diversificacdao da economia angolana, tornando o crescimento mais inclusivo. Embora
concordassem que a eliminacdo gradativa dos subsidios aos combustiveis e o uso de parte dos
proveitos no fortalecimento da rede de protecéo social do pais seria uma opcdo apropriada para
tornar o crescimento mais inclusivo, revelaram duvidas acerca da utilidade dos mecanismos de
transferéncia social condicional em Angola nas atuais circunstancias. Observaram que o governo
ainda precisa de investir pesadamente nas infraestruturas para eliminar os estrangulamentos e
apoiar a diversificacdo econémica, e expressaram a sua preferéncia pela exploragdo de opgdes de
redes de protecdo social que ndo desestimulem os trabalhadores a ingressar no mercado de
trabalho. As autoridades concordaram com a necessidade de rever periodicamente a estrutura dos
direitos de importacao para impedir a cristalizagdo de interesses instalados.

D. Modernizacao da Politica Monetaria e Fortalecimento da Estabilidade
Financeira

30. A transicao progressiva para um quadro de metas de inflacdo exige avancos em trés
frentes. Primeiro, é preciso que o processo de desdolarizagdo da economia siga o seu curso. Isso
ajudara a eliminar o desfasamento de moedas nos balan¢os dos bancos e, com o tempo, permitira
uma maior flexibilidade cambial, o que por sua vez reforcara a desdolarizagdo. Segundo, a taxa de
juro dos titulos publicos deve ser determinada pelo mercado através da apresentacao de ofertas em
leildes primarios. A desdolarizagdo continua e a definicdo de taxas de juro de mercado contribuirdo
para o maior desenvolvimento do setor financeiro e o aumento da oferta de ativos expressos em
kwanzas e, assim, para o fortalecimento do canal de transmissdo da taxa de juro da politica
monetaria. Terceiro, o BNA e o Instituto Nacional de Estatistica (INE) terdo de continuar a

% A escassez de mao-de-obra qualificada é um dos principais entraves a diversificacdo econémica de Angola.

A prolongada guerra civil do pais provocou graves constrangimentos no dominio do capital humano. A camada da
populacdo de onde normalmente provém os gestores de nivel médio e superior, por exemplo, apresenta um dos
menores indices de formacdo universitaria de toda Africa Subsariana.
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desenvolver indicadores econémicos de alta frequéncia para munir as autoridades de dados
melhores e mais atempados para a tomada de decisdes.

31. O sistema financeiro de Angola tem grande potencial para aumentar a sua
contribuicdo a intermediacdo financeira e, assim, ao crescimento econémico, mas é preciso
reforcar a supervisao. O aumento no numero de bancos levou a uma concorréncia acrescida, com
uma descida das margens das taxas de juro. O BNA deve se manter vigilante a tomada excessiva de
riscos pelos bancos, limitar a extensao em que os bancos possam compensar a perda de receitas
com aumentos indevidos nas tarifas e comissdes, e evitar a complacéncia regulamentar — inclusive
através da aplicacdo uniforme dos novos regulamentos que impdem mais rigor a classificacdo dos
créditos vencidos. Nesse contexto, e de modo a conter os possiveis riscos orgamentais da garantia
publica ao BESA, as autoridades devem monitorizar atentamente o cumprimento das medidas
acordadas com a administragcdo do BESA, inclusive no que respeita as praticas de concessdo de
empréstimos e classificacdo dos créditos vencidos, fiscalizagdo rigorosa do plano acordado de
provisdes mensais e reducdo da alta dependéncia do banco em relagdo ao financiamento de curto
prazo, buscando, no momento oportuno, aumentar o capital do BESA. Os setores de seguros e
fundos de pensdes, bem como o mercado de capitais interno, tém também o potencial de aumentar
o seu contributo, ao disponibilizar opgdes de poupanca e financiamento a mais longo prazo. Para
garantir a estabilidade financeira, é importante que o BNA, a Comissdo do Mercados de Capitais
(CMCQ) e a Agéncia de Regulacao e Supervisdo de Seguros (ARSEG) disponham dos recursos
humanos e financeiros adequados para o bom exercicio das suas funcdes de regulamentacéo e
supervisao.

Caixa 4. Banco Espirito Santo Angola (BESA)

O Banco Espirito Santo Angola (BESA) é um banco comercial — constituido segundo as leis angolanas — de
propriedade conjunta do BES Portugal (55%) e investidores angolanos (45%). No final de 2012, o BESA era o
segundo maior banco de Angola por valor dos ativos, respondendo por 17% do total de ativos do sistema
bancério, porém apenas 8,75% do total de depdsitos. Como resultado dessa estrutura do balanco, o banco era
mais dependente do mercado de financiamento por grosso do que outros bancos angolanos.

O BESA passou a ser alvo de pressées a medida que cresciam as dificuldades do seu acionista maioritario, o
Banco Espirito Santo (BES) Portugal. O BNA reconheceu, em 17 de julho de 2014, que o BESA estava a enfrentar
dificuldades com a sua carteira de empréstimos e indicou que solicitaria aos acionistas do BESA que aumentassem
a sua contribuicdo de capital.

Na auséncia de uma nova infusao de capital, o BNA anunciou, em 4 de agosto de 2014, medidas
extraordinarias para lidar com a situacao do BESA, entre elas a nomeagéo de administradores provisérios para
levar a cabo uma reestruturagdo do banco. O BNA salientou também que os interesses dos depositantes do BESA
seriam protegidos e que as relacbes comerciais com os atuais clientes seriam mantidas, observando que a garantia
soberana de USD 5,7 mil milhdes concedida em dezembro de 2013 acabaria por ser revogada.

Nao se espera que as dificuldades financeiras do BESA desestabilizem o sistema bancario angolano. A
exposicdo de outros bancos ao BESA no mercado interbancario é limitada, uma vez que os empréstimos sdo
garantidos por titulos publicos. Para além disso, a intervencdo do BNA, ao nomear novos gestores e tranquilizar os
depositantes, conteve os riscos para o restante do sistema bancario. Até a semana finda em 31 de julho de 2014,
nao havia sinais de tensdao no mercado interbancario.
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32. Continuam a ser feitos progressos no aperfeicoamento do quadro de combate ao
branqueamento de capitais e ao financiamento do terrorismo (CBCFT) de Angola. A lei de
CBCFT foi alterada em janeiro de 2014, para solucionar algumas das questdes mais prementes
identificadas pelo Grupo de Acéo Financeira (GAFI), e a Unidade de Informacgéo Financeira de
Angola foi admitida recentemente como novo membro do Grupo de Egmont. Em junho de 2014, o
GAFI incentivou as autoridades a introduzirem novas melhorias, por exemplo, ao abordar as
questdes remanescentes sobre a criminalizacdo do branqueamento de capitais e a garantia de que
Angola disponha de um enquadramento juridico apropriado para a apreensao de fundos
relacionados ao branqueamento de capitais.

Opiniao das autoridades

33. As autoridades concordaram que uma das primeiras medidas na transicao para um
regime de metas de inflacdo é permitir que as taxas de juro dos titulos do Tesouro sejam
determinadas pelo mercado. Salientaram que seria preciso proceder com cautela no aumento da
flexibilidade cambial, considerando a impossibilidade de alteracdes significativas na taxa de cambio
nominal dado o alto nivel de transmissdo aos precos na atualidade. Em relacdo aos indicadores de
alta frequéncia, as autoridades mencionaram diversas areas em que estavam a ser realizados
progressos, com destaque para as contas nacionais trimestrais, que deverao ser divulgadas

em 2015.

34. As autoridades observaram que os novos regulamentos sobre os créditos vencidos
ajudariam a fortalecer a supervisao bancaria, e assinalaram o seu compromisso e as medidas
em curso para melhorar o quadro de CBCFT e estimular o desenvolvimento do mercado de
capitais interno. Este Ultimo é tido como prioritario para aprofundar o mercado, facilitar o
financiamento das empresas privadas, fortalecer o canal de transmissdo da politica monetaria e
contribuir para a desdolarizagdo. As autoridades observaram também que, a curto prazo, esse
processo poderia implicar custos financeiros mais elevados para o Tesouro, mas isso seria
compensado pelos ganhos a longo prazo em termos de crescimento e competitividade.

E. Avaliacao do Equilibrio Externo

35. Os modelos empiricos sugerem que a taxa de cambio real poderia estar
sobrevalorizada em 10% a 25%. A magnitude estimada da sobrevalorizacdo depende da
abordagem especifica empregada. Os intervalos de confianca sdo em geral grandes e, num dos
casos, nao se pode descartar a possibilidade de subvalorizacdo. Ainda assim, as estimativas pontuais
das trés abordagens indicam a sobrevalorizacdo.

36. O atual nivel das reservas internacionais no BNA parece ser adequado. Os resultados da
avaliacdo da adequacdo das reservas indicam que o nivel de reservas internacionais de Angola é
apropriado para fins preventivos. A avaliagdo incorpora a estabilidade da taxa de cambio nos
ultimos anos, mas ndo considera o alto nivel de dolarizacdo do sistema financeiro, o que confere
uma funcdo adicional as reservas.
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Angola. Resultados estimados da avaliacdo da taxa de Angola. Reservas como percentagem da métrica
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37. Os indicadores de competitividade nao relacionada aos precos apoiam a conclusao de
sobrevalorizacdo. Angola situou-se na 1792 colocacdo entre 189 economias na edicao de 2014 do
indice Doing Business do Banco Mundial. Outros indicadores de competitividade, tais como o indice
de Competitividade Global do Férum Econémico Mundial, apontam basicamente o mesmo
resultado. Dentre as varias dimensdes do indice do Banco Mundial, o desempenho de Angola é
especialmente ruim em quatro indicadores: i) Solucdo de insolvéncias (188° de 189); ii) Execucéo de
contratos (188° de 189); iii) Abertura de empresa (178° de 189); e iv) Comércio entre fronteiras (169°
de 189). Os programas liderados pelo Ministério da Economia estdo a abordar alguns desses
elevados custos de fazer negdcios.

38. Para restaurar a competitividade é preciso abordar uma vasta gama de
constrangimentos estruturais. Devido ao alto conteldo de importa¢es e consequente
transmissdo elevada para a inflagdo, qualquer depreciagdo significativa da taxa de cambio nominal
resultaria na subida da inflacdo e, assim, ndo teria um efeito expressivo sobre a taxa de cambio real.
Embora o corpo técnico apoie a flexibilizagdo gradual do cambio, as politicas mais eficazes para
abordar a sobrevalorizacdo da moeda sao as que buscam melhorar a infraestrutura do pais e atacar
os problemas estruturais que afetam a competitividade, como deficiéncias no estado de direito,
fragilidades no cumprimento dos contratos e dificuldades na abertura de empresas.

Opiniao das autoridades

39. As autoridades concordaram com a necessidade de acelerar e aprofundar as reformas
para melhorar o ambiente de negécios com vistas a aumentar a competitividade. Houve
algumas divergéncias de opinido no que respeita a adequacdo das reservas internacionais, que
alguns consideravam mais do que apropriadas, podendo vir a constituir também uma fonte de
financiamento do or¢camento. Embora o corpo técnico concorde que tal faria sentido de uma
perspetiva de gestdo de ativos e passivos, recomendou claramente a defini¢do e delimitacao das
fungdes das reservas internacionais, entre aquelas consignadas a estabilizacdo da receita e aquelas
que serviriam a outros propositos.
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F. Questoes Relativas aos Dados

40. A compilacao e disseminacao de dados em Angola melhoraram desde o fim da guerra
civil, mas ainda ha muita margem para melhorias. A disponibilidade de dados sobre o setor
petrolifero é desigual, mas basicamente adequada em termos agregados — sdo publicados dados
orcamentais mensais sobre as exportacdes e as receitas, mas ndo dados mensais sobre a producao.
Os dados sobre o setor de diamantes estdo disponiveis apenas em base anual. O INE publica
informagdes mensais sobre os pre¢os no consumidor e do comércio por grosso referentes a Luanda,
e esta a alargar os indices para cobrir o restante do pais; lancou recentemente a primeira edi¢do das
Contas Nacionais, contendo dados anuais sobre o produto, a despesa e os rendimentos no periodo
2002-12 e tem planos de comegar a publicar estimativas trimestrais do PIB em 2015. O Ministério
das Financas fez grandes avangos na melhoria da qualidade das contas publicas, para o qual
contribuiu a incorporagao de todos os gastos publicos no orcamento a partir de 2013. Contudo, a
atualidade e disponibilidade de um conjunto completo de contas publicas ainda é insuficiente, o
que reflete, em grande medida, os desafios na reconciliacdo dos fluxos de receitas do petréleo e as
despesas de capital financiadas através de linhas de crédito externas. O BNA realizou melhorias
substanciais na recolha e disseminacdo de dados dos setores monetario e financeiro, mas a
reconciliacdo dos dados financeiros e orcamentais ainda é problematica. Os dados sobre o setor
externo sdo desiguais e sdo publicados apenas com grande desfasamento. Os dados sobre as
transacoes da conta de capital privado ainda apresentam deficiéncias e precisam de ser mais
desenvolvidos.

B AVALIACAO DO CORPO TECNICO

41. Angola conquistou resultados notaveis em termos de crescimento e estabilidade
econdémica desde o fim da guerra civil. A inflacdo atingiu minimos histéricos, as reservas
internacionais sdo adequadas e o pais comecou a poupar parte da riqueza do petroleo para as
geragdes futuras. Esta gestdo macroecondmica exitosa pode ser mantida com o desenvolvimento de
um quadro coerente de gestdo de ativos e passivos que satisfaca necessidades diferentes porém
importantes, que inclua um fundo de estabilizacdo fiscal para proteger o orcamento anual da
volatilidade das receitas do petréleo, um fundo soberano de poupancga para as geracdes futuras
quando forem gerados excedentes or¢camentais e uma politica de endividamento a médio prazo
que contribua para a gestdo dos défices orcamentais e o desenvolvimento do mercado de capitais
interno.

42, Os défices orcamentais emergentes devem ser abordados para preservar o espaco para
a consecucao dos objetivos das autoridades de reconstrucao das infraestruturas e reducao da
pobreza e da desigualdade. Ndo obstante a possibilidade de descobertas comercialmente viaveis
de petréleo no pré-sal, o corpo técnico urge as autoridades a esperar pelo melhor e preparar-se
para o pior. Os défices orcamentais projetados para os préximos cinco anos devem ser reduzidos, e
Angola deveria retornar aos excedentes orcamentais a médio prazo, o que pode ser atingido com
esforcos concertados para reformar a administracdo dos impostos ndo petroliferos, modernizar a
politica salarial do setor publico e reduzir e, por fim, eliminar os subsidios aos combustiveis, que sdo
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onerosos e regressivos, alargando a rede de protecao social para as camadas mais pobres da
populagdo. No futuro, as obrigacdes fiscais devem ser fiscalizadas com rigor, para evitar o risco
moral na sequéncia da anistia fiscal parcial concedida recentemente.

43. A baixa eficiéncia do investimento publico precisa de ser abordada. Uma opc¢éao para
limitar o custo do aumento das despesas de capital e melhorar a eficiéncia seria o desenvolvimento
e a implementagdo de um sistema de gestdo do investimento publico, que poderia reduzir
consideravelmente o custo do investimento publico, otimizar o uso dos recursos, facilitar a
necessaria modernizagdo das infraestruturas de Angola e, em simultaneo, conter os custos futuros
com manutencao e reparos.

44. Eliminar os atrasados de pagamentos internos é uma necessidade que exige
empenhamento e vigilancia constantes. As medidas recentes para fortalecer a gestdo das finangas
publicas — inclusive através do refor¢o da funcdo do Ministério das Financas na aprovacao dos
contratos, e do estabelecimento de um vinculo claro entre os cronogramas de execucéo e
pagamento dos projetos e os recursos or¢gamentais disponiveis — sdo um passo importante nesse
sentido. Contudo, a melhor gestdo das finangas publicas numa base duradoura requer o apoio
constante nos mais altos niveis a implementagdo do plano de agédo das autoridades.

45, O atual nivel das reservas internacionais proporciona uma margem de protecao
apropriada, e uma certa dose de flexibilidade cambial poderia aliviar as pressoes sobre o BNA
para a provisao de divisas ao mercado. A concentragdo das exportacbes angolanas numa
matéria-prima de comportamento volatil, bem como o nivel atualmente elevado (ainda que em
declinio) de dolarizacdo da economia e do sistema financeiro, exigem que o nivel de reservas
internacionais seja superior ao que em geral se considera apropriado noutros paises. O atual nivel
das reservas internacionais parece suficiente e a margem para redugdes é pequena ou inexistente.
A inflagcdo abaixo do esperado proporciona uma oportunidade para a introducao de alguma
flexibilidade cambial. Dispor de mais flexibilidade cambial reduziria a expectativa do publico acerca
de uma taxa de cambio fixa e o sensibilizaria quanto as duas faces do risco cambial. Isso, por sua
vez, conteria a assuncao de riscos e, em Ultima analise, tornaria a economia mais resistente a
flutuacdes na taxa de cambio. O corpo técnico incentiva a maior liberalizagdo do regime cambial,
uma vez que a atual conjuntura angolana parece apoiar um avango no sentido da aceitacao das
obrigagdes previstas nas Sec¢des 2(a), 3 e 4 do Artigo VIII do Convénio Constitutivo.

46. A diversificacdo econémica é um imperativo nao apenas para reduzir a dependéncia
do petréleo mas também para aumentar o emprego e reduzir a pobreza. A reducdo sustentavel
da pobreza tera de ser alcancada através da criacdo de emprego, principalmente por meio do
desenvolvimento das pequenas e médias empresas do setor ndo petrolifero, que sdo responsaveis
pelo maior nimero de postos de trabalho. A agenda de reformas das autoridades aborda uma série
de constrangimentos profundos a realizagcdo de negdcios em Angola, tratando de temas como a
melhoria do acesso ao crédito e a formagéo, e a racionaliza¢do dos procedimentos para a abertura
de empresas e a reducdo dos seus custos. A implementacao dessas iniciativas, juntamente com a
modernizacao das infraestruturas, é fundamental para aumentar a competitividade. Mas a
majoracao recente dos direitos de importacdo para fomentar a produgdo no setor ndo petrolifero
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deve ser objeto de analise periddica, com vista a sua eliminagdo dentro de um prazo especifico,
antes que os interesses pessoais se cristalizem.

47. A intermediacao financeira continua a crescer com vigor acompanhando o processo de
desdolarizacao, e a estabilidade financeira deve ser apoiada por novos aperfeicoamentos na
supervisao. O abrandamento recente da politica monetaria foi apropriado dado que a inflagdo
encontra-se abaixo da meta do BNA. Contudo, o BNA deve manter-se vigilante acerca das pressoes
inflacionistas. A implementacao eficaz e equilibrada das normas prudenciais, nomeadamente os
novos regulamentos para a avaliacdo mais uniforme dos créditos vencidos, ajudara a estimular a
confianca no sistema bancéario. O acompanhamento rigoroso do cumprimento das medidas
acordadas com a administracdo do BESA deve ajudar a conter o possivel custo fiscal da garantia
publica concedida a esse banco no final de 2013. A legislagdo aprovada recentemente proporciona
um grau apropriado de transparéncia na concessdo de garantias governamentais no futuro. Acelerar
a implementagdo do plano de acdo para superar as deficiéncias remanescentes no quadro de CBCFT
de Angola também contribuiria para o fortalecimento do sistema financeiro.

48. Os dados macroeconémicos de Angola sao basicamente apropriados para fins de
monitoramento. Foram feitos avancos na melhoria da compilagdo e disseminacao de estatisticas,
mas ainda é preciso colmatar algumas lacunas, sobretudo na producao de contas publicas mais
detalhadas e atempadas e na cobertura da balanca de pagamentos.

49. O corpo técnico recomenda que a proxima consulta a Angola ao abrigo do Artigo IV
seja realizada no ciclo normal de doze meses.
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Figura 1. Angola: Evolucao Orcamental, 2003-15
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Figura 2. Angola: Evolucao Monetaria, 2007-15

O crescimento do crédito desacelerou em 2013, mas a massa monetaria aumentou.
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Figura 3. Angola: Evolucido do Sector Externo, 2003-15

Segundo as medidas tradicionais, a acumulacdo de reservas abrandou em 2013.
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Figura 4. Angola: Matriz de Avaliacio do Risco (Junho de 2014)*
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Riscos de médio prazo

- g . . Baixa Baixo
ativos e testes de esforgo na auséncia de um mecanismo de apoio financiamento interno.
orgamental
dos Unid i prol do em chegar a um plano
fiavel para garantir a bilidade or I (médio Baixa
prazo)

Riscos regional geopoliticos (fluxos financeiros, precos das matérias-
primas e cadeias de abastecimento)

as envolvendo a

a) Um forte aumento nas tensdes geopoli
Ruassia e a Ucrania que acarrete transtornos significativos ao nivel
mundial nos mercados financeiros, comerciais e de matérias-

Adiar os gastos de investimento nao-criticos e
Alto financiar o défice orcamental mais elevado com os
depdsitos do governos.

primas.

b) El dos riscos politicos no Médio Oriente, que Manter inalteradas as despesas publicas e destinar
provoque um forte aumento dos precos do petréleo, com Alta Alto as receitas extraordinarias as reservas internacionais
repercussbes negativas para a economia mundial. e ao FSDEA.

Priorizar os projetos de investimento, minimizar os
Alta gastos de baixa prioridade e manter os gastos
sociais.

Atraso na implementacdo do CFMP (que conduza ao financiamento
imprudente da divida soberana)

Administrar as garantias publicas com transparéncia
e de modo a minimizar os custos orcamentais.
Implementar a resolucdo bancaria com a

gover aos bancos em dificuldades resultem em
custos orgamentais expressivos e crie o risco moral no sistema
bancario

responsabilizagdo dos acionistas. Fortalecer a
supervisdo bancaria e fiscalizar a aplicagdo dos
regulamentos prudenciais.

A Matriz de Avaliacdo do Risco (MAR) lista os eventos que podem alterar de forma material o cenario de base (o cenario mais provavel de se concretizar na perspetiva do corpo
técnico do FMI). A classificagado da probabilidade relativa dos riscos aqui descritos é fruto da avaliag&o subjetiva do corpo técnico do FMI acerca dos riscos ao cenério de base
("baixa" indica uma probabilidade abaixo dos 10%; "média” indica uma probabilidade situada entre os 10 e 30% e "alta" indica uma probabilidade igual ou superior aos 30%). A MAR
reflete a opinido do corpo técnico sobre a fonte de risco e o nivel geral das preocupacdes a altura das discussées com as autoridades. Os riscos nao mutuamente exclusivos podem
interagir e se concretizar em simultaneo.
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Figura 5. Angola: Principais Recomendacoes da Consulta de 2012 ao abrigo do Artigo IV e

Ponto da Situacao

Area

Recomendacao

Ponto da situacao

Orcamental

Formular a politica
orcamental com base
num cenario fiscal de
médio prazo (CFMP),
ancorado no saldo
priméario ndo petrolifero

Em curso. Em 2013 foi introduzido um processo de cabimentacdo
plurianual para o investimento publico. A assisténcia técnica ora
prestada pelo FMI esta a ajudar as autoridades a desenvolver as
capacidades visando a utilizagdo efetiva do CFMP para formular
uma lei de responsabilidade fiscal nos proximos anos.

Impedir a recorréncia de
atrasados internos
volumosos

Em curso. As reformas da gestdo das finangas publicas (GFP)
também avancaram, com a introducao de duas medidas cruciais
para controlar a proliferacdo de atrasados de pagamentos internos:
i) a lei-quadro do OGE inclui agora uma definicéo clara de
atrasados que é compativel com as boas praticas internacionais; e
if) um novo procedimento de controlo exige a confirmacdo, pelo
Ministério das Finangas, de todos os contratos de valor superior a
USD 1,5 milh&es.

Avancar com a agenda
de reforma fiscal do
sector ndo petrolifero

Em curso. Os principais cddigos da reforma da tributagdo ndo
petrolifera foram aprovados pela Assembleia Nacional em 4 de
julho de 2014, abrindo caminho para as prdximas etapas.

Conter os custos dos
subsidios energéticos

N&o cumprida.

Aumentar a
transparéncia fiscal e
melhorar a governacao,
sobretudo em relagédo ao
fluxo de recursos do
petréleo

Parcialmente cumprida. Desde 2011 a Conta Geral do Estado inclui
uma reconciliagdo completa dos stocks e fluxos das receitas do
petroleo. Nao sdo publicadas regularmente dados sobre a divida
fiscal ou publica.

Eliminar gradualmente as
operagdes parafiscais

Parcialmente cumprida. A Unica operacdo parafiscal que ainda resta
¢ a parcela dos subsidios do petréleo ndo autorizada na lei do
orcamento. A autorizacdo para que a Sonangol realize despesas
extraorgcamentais com os programas de habitacdo foi revogada.

Reduzir a comissdo paga
pelo Tesouro a Sonangol
como concessionaria
nacional

Parcialmente cumprida. Desde 2013, as receitas da Sonangol como
concessionaria foram reduzidas de 10% para 7%, mas a férmula
ainda ndo utiliza um sistema de reembolsos das despesas da
concessionaria com base nos custos incorridos, de forma a reduzir
a perda de recursos orcamentais.

Implementar uma
contabilidade e relatérios
separados relativos as
receitas e balancos da
funcdo de concessionaria

N&o cumprida.
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Figura 5. Angola: Principais Recomendacoes da Consulta de 2012 ao abrigo do Artigo IV e

Ponto da Situacao (conclusao)

Monetaria e
financeira

Melhorar a supervisdao
financeira

Em curso. O Comité de Estabilidade Financeira foi criado e o BNA
publicou trés Relatérios de Estabilidade Financeira. E preciso
intensificar a fiscalizacdo das regras e regulamentos existentes, e
reforcar os regulamentos sobre créditos vencidos e provisdes.

Melhorar a governacédo
societaria do sistema
financeiro

Parcialmente cumprida. Em 2013 o BNA emitiu uma série de novos
regulamentos relativos a governanca corporativa para o sistema
financeiro, elaborados com base nas recomendacdes do FSAP de
2011. O BNA emitiu também uma série de regulamentos exigindo
aos bancos e outras institui¢des financeiras a divulgacdo da sua
estrutura de propriedade e organizacao interna, incluindo os
sistemas de controlo interno.

Prosseguir no processo
de desdolarizacao

Em curso. O BNA removeu acertadamente e reverteu os
desincentivos aos instrumentos de poupanca em moeda nacional,
uniformizando os requisitos de reservas dos depdsitos em moeda
nacional e em moeda estrangeira. A nova lei cambial do setor
petrolifero deu novo impeto a desdolarizacdo.

Continuar a acumular
reservas internacionais

Cumprida. As reservas internacionais aumentaram cerca de
USD 5 mil milhdes desde o final de 2011.

Reduzir o excesso de
liquidez

Cumprida. O BNA mostrou-se propenso a reduzir o crénico excesso
de reservas, bem como as reservas mantidas na facilidade de
deposito.

Alinhar o nivel das
reservas obrigatédrias
sobre depdsitos em
moeda estrangeira ao
dos depodsitos em moeda
nacional

Cumprida. As reservas obrigatorias sobre os depdsitos em moeda
nacional foram reduzidas.

Reforcar as reservas de
capital do sistema
bancério

Cumprida na generalidade. Os requisitos minimos de capital foram
elevados em 2013.

Abordar as deficiéncias
no regime de combate
ao branqueamento de
capitais e financiamento
do terrorismo (CBC/FT)

Em curso. A legislacdo aprovada no final de 2013 aborda a questdo
mais premente identificada pelo Grupo de A¢éo Financeira (GAFI).
A Unidade de Informac&o Financeira de Angola foi recentemente
admitida como novo membro do Grupo Egmont.

Aceitar as obrigacoes
previstas nas Sec¢des
2(a), 3 e 4 do Artigo VIII

N&o cumprida.

Estatisticas

Alargar a cobertura das
estatisticas da divida para
que inclua as empresas
publicas

N&o cumprida.
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Tabela 1. Angola: Principais Indicadores Econémicos, 2009-15"

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Prel. Proj.
Economia real (variagdo percentual, salvo indicagdo em contrario)

Produto interno bruto real 24 34 39 52 6,8 39 59
Setor petrolifero -5,1 -3,0 -5,4 4,5 -1,1 -3,5 2,6
Setor ndo petrolifero 81 7.6 9,5 5,5 10,8 7.3 7.3

Produto interno bruto nominal -5,2 26,6 29,0 12,6 8,8 7.8 9,7
Setor petrolifero -25,4 27,6 36,7 8,4 -3,3 -1,1 2,6
Setor ndo petrolifero 21,1 25,7 22,8 16,4 19,0 13,9 13,9

Deflator do PIB -7.4 22,4 24,2 71 1,9 3,7 3,5

Deflator do PIB nédo petrolifero 12,1 16,8 12,2 10,3 74 6,1 6,2

Precos no consumidor (média anual) 13,7 14,5 13,5 10,3 8,8 7,3 7,3

Pregos no consumidor (fim de periodo) 14,0 15,3 11,4 9,0 7.7 74 7.2

Produto interno bruto (mil milhdes de kwanzas) 5989 7.580 9.780 11.011 11.984 12917 14.167
Produto interno bruto petrolifero (mil milhdes de kwanzas) 2.662 3.396 4.641 5.030 4.864 4.808 4,933
Produto interno bruto nao petrolifero (mil milhdes de kwanzas) 3.327 4184 5.139 5.982 7.120 8.109 9.234

Produto interno bruto (mil milhdes de USD) 75,5 82,5 104,1 115,3 124,2 131,4 141,8

Produto interno bruto per capita (USD) 4.081 4329 5305 5.706 5.964 6.128 6.418

Governo central (percentagem do PIB)

Total da receita 34,5 43,5 48,8 45,9 41,0 37,5 37,0
D/q: Petrolifera 24,2 33,0 39,0 37.3 30,0 27,2 26,5
D/q: Néo petrolifera 9,0 7.8 7,3 6,6 8,1 8,2 8,6

Total da despesa 41,9 40,0 40,2 41,3 40,7 41,6 41,2
Despesas correntes 29,5 28,6 30,0 29,0 28,7 29,6 29,3
Despesas de capital 12,4 11,4 10,2 12,3 12,0 12,0 11,9

Saldo orcamental global -7.4 3,4 8,7 4,6 0,3 -4,1 -4,2

Saldo orgcamental primario ndo petrolifero -29,8 -26,2 -26,9 -29,2 -27,5 -28,9 -27,9

Saldo orcamental primario ndo petrolifero (% do PIB ndo petrolifero)  -53,7 -47,4 -51,1 -53,7 -46,2 -46,0 -42,8

Moeda e crédito (fim de periodo, variagdo percentual)

Massa monetaria (M2) 62,6 14,0 335 84 15,3 21,4 19,8
Percentagem do PIB 38,5 34,6 35,9 34,5 36,5 41,1 44,9

Velocidade (PIB/M2) 2,6 29 2,8 29 2,7 2,4 2,2

Velocidade (PIB ndo petrolifero/M2) 1,4 1,6 1,5 1,6 1,6 1,5 1,5

Crédito ao setor privado (variagdo percentual em 12 meses) 59,5 25,0 30,4 24,2 10,9 15,2 17,7

Balanca de pagamentos

Balanga comercial (percentagem do PIB) 24,2 40,1 45,2 40,7 33,6 29,6 26,0

Exportagdes de bens, FOB (percentagem do PIB) 54,2 60,4 64,6 61,3 54,8 50,4 47,2
D/q: Exportagdes de petroleo e gas (percentagem do PIB) 52,8 58,8 62,3 60,1 53,7 49,4 46,1

Importacdes de bens, FOB (percentagem do PIB) 30,0 20,2 19,4 20,6 21,2 20,8 21,2

Termos de troca (variacdo percentual) -28,8 16,7 23,3 7.9 -2,1 1,3 -0,5

Saldo da conta corrente (percentagem do PIB) -9,9 8,1 12,6 11,7 5,5 4,1 2,0

Reservas internacionais brutas (fim de periodo, milhdes de USD) 13.238 19.339 28.396 33.035 33.179 33.898 35.113

Reservas internacionais brutas (meses de import. do ano seguinte) 4,5 53 74 78 7.7 7,5 7.4

Reservas internacionais liquidas (fim de periodo, milhdes de USD) 12,514 16.848 26.083 30.632 30.987 32464 34.064
Taxa de cambio

Taxa de cambio oficial (média, kwanzas por USD) 79,3 91,9 93,9 95,5 96,5

Taxa de cambio oficial (fim de periodo, kwanzas por USD) 89,4 92,6 95,3 95,8 97,5

Divida (percentagem do PIB)

Total da divida (bruta) do setor publico 49,9 39,8 32,2 29,6 34,6 36,6 38,8
Petréleo

Producgédo de petréleo (milhdes de barris por dia) 1,809 1,758 1,660 1,735 1,716 1,656 1,700

Exportagdes de petréleo e gas (mil milhdes de USD) 39,9 48,5 64,8 69,3 66,7 64,9 65,4

Preco do petréleo angolano (média, USD por barril) 60,8 76,5 1103 1109 107,3 1079 1061

Preco do petrdleo Brent (média, USD por barril) 61,9 79,6 111,0 1120 109,1 108,2 106,1

Preco do petréleo segundo o WEO (média, USD por barril) 61,8 79,0 104,0 105,0 104,1 106,1 102,8

Fontes: Autoridades angolanas e estimativas e projecdes do corpo técnico do FML
1lncorpora o impacto da nova lei cambial a partir de 2013.
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Tabela 2a. Angola: Demonstrativo das Opera¢oes do Governo Central, 2009-15

(Mil milhoes de Kwanzas)

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Prel. Proj.
Receitas 2070 3295 4776 5.054 4.920 4.841  5.245
Impostos 1.988 3.094 4528 4.826 4.571 4574 4970
Petroliferos 1.449 2500 3.817 4.103 3.599 3516  3.749
Nao petroliferos 539 594 711 723 972 1.058 1.222
Contribui¢des sociais 16 76 90 107 206 165 153
Donativos 2 2 2 2 2 1 0
Outras receitas 63 123 156 120 141 101 122
Despesas 2510 3.034 3928 4549 4.880 5371 5.835
D/q: Despesas com atrasados internos 140 154 220 72
Despesas 1767 2166 2935 3.193 3.443 3.818 4.147
Remuneragdo dos empregados 665 714 877 1.031 1.155 1.300 1.423
Uso de bens e servigcos 383 625 1.037 1.305 1.231 1412 1.548
Petroliferos 0 166 246 280 169 162 173
N&o petroliferos 383 459 790  1.025 1.062 1.249 1.375
Juros 103 90 95 105 99 152 212
Internos 24 27 56 68 59 75 93
Externos 79 63 38 37 40 76 119
Subsidios 308 507 766 548 670 744 751
Outras despesas 307 232 159 203 287 210 212
Aquisicao liquida de ativos nédo financeiros 743 868 993 1.356 1.437 1.553 1.688
Com financiamento interno 518 714 659 972 1.005 753 788
Com financiamento externo 226 154 186 384 432 800 900
Capacidade (+)/necessidade (-) liquida de financiamento -440 261 855 505 40 -530 -590
Discrepéncia estatistica 47 -22 56 -100 141 0 0
Aquisicdo liquida de ativos financeiros (+: aumento) -144 14 805 604 300 106 118
Internos -160 1 660 244 -155 -94 118
Numerario e depositos -535 298 780 489 -29 -66 118
D/q: Pagamento de atrasados internos -164 -59 -84 -195 -73 0
Acdes e quotas de fundos de investimento 0 -1 0 8 0 -28 0
Outras contas a receber 376 -297 -120 -253 -126 0 0
Externos 16 13 145 361 455 200 0
Numerario e depositos 16 13 145 361 455 200 0
Aumento liquido de passivos 343 -270 6 0 574 635 708
Internos 269 -286 -44 -218 340 96 171
Titulos da divida -89 -78 -187 -415 58 133 121
D/q: Titulos de regularizagdo dos atrasados internos 366 131 187 -195 -1 0
Empréstimos 20 -49 -42 -59 0 130 50
Outras contas a pagar 337 -158 184 256 282 -168 0
D/q: Atrasados internos incorridos 140 154 220 72
D/q: Pagamento de atrasados internos (-: redugéo) -530 -190 -271 -308 -72 0
Externos 74 16 51 218 234 539 536
Titulos da divida 111 16 51 218 234 539 536
Desembolsos 380 154 186 384 432 950 1.050
Amortizagdes -269 -138 -135 -166 -199 -411 -514
Outras contas a pagar -36 0 0 0 0 0 0
Por memoria:
Saldo orcamental priméario ndo petrolifero -1.787 -1.984 -2.627 -3.212 -3.291  -3.731 -3.953
Percentagem do PIB ndo petrolifero -53,7 -47.4 -51,1 -53,7 -46,2 -46,0 -42,8
Preco do petréleo angolano (média, USD por barril) 60,8 76,5 1087 1109 107,3 1079 106,1
Gastos sociais 0 0 0 1410 1.635 1.799 1.955
Stock de atrasados internos 786 396 359 307 72
Divida (bruta) do sector publico, valor facial 2.987 3.017 3.149 3.260 4.143 4731 5.500

Fontes: Autoridades angolanas e estimativas e projeges do corpo técnico do FML

30

FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL




ANGOLA

Tabela 2b. Angola: Demonstrativo das Operagoes do Governo Central, 2009-15
(Percentagem do PIB)

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Prel. Proj.
Receitas 34,6 43,5 48,8 45,9 41,1 37,5 37,0
Impostos 33,2 40,8 46,3 43,8 381 35,4 351
Petroliferos 24,2 33,0 39,0 37,3 30,0 27,2 26,5
Né&o petroliferos 9,0 7.8 7.3 6,6 81 8,2 8,6
Contribuicdes sociais 0,3 1,0 0,9 1,0 17 1,3 1,1
Donativos 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Outras receitas 1,1 1,6 1,6 1,1 1,2 0,8 0,9
Despesas 41,9 40,0 40,2 41,3 40,7 41,6 41,2
D/q: Despesas com atrasados internos 1,8 1,6 2,0 0,6
Despesas 29,5 28,6 30,0 29,0 28,7 29,6 29,3
Remuneragdo dos empregados 11,1 9,4 9,0 9,4 9,6 10,1 10,0
Uso de bens e servigos 6,4 8,2 10,6 11,9 10,3 10,9 10,9
Petroliferos 0,0 2,2 2,5 2,5 14 1,3 1,2
N&o petroliferos 6,4 6,1 81 93 8,9 9,7 9,7
Juros 17 1,2 1,0 1,0 0,8 1,2 15
Internos 04 04 0,6 0,6 0,5 0,6 0,7
Externos 13 0,8 0,4 03 0,3 0,6 0,8
Subsidios 52 6,7 7.8 50 56 58 53
Outras despesas 51 3,1 1,6 1,8 2,4 1,6 1,5
Aquisicao liquida de ativos nao financeiros 12,4 11,4 10,2 12,3 12,0 12,0 11,9
Com financiamento interno 8,6 9,4 6,7 8,8 8,4 58 5,6
Com financiamento externo 3,8 2,0 1,9 3,5 3,6 6,2 6,4
Capacidade (+)/necessidade (-) liquida de financiamento -7,4 3,4 8,7 4,6 0,3 -4,1 -4,2
Discrepancia estatistica 0,8 -0,3 0,6 -0,9 1,2 0,0 0,0
Aquisicao liquida de ativos financeiros (+: aumento) -2,4 0,2 8,2 5,5 2,5 0,8 0,8
Internos -2,7 0,0 6,7 2,2 -1,3 -0,7 0,8
Numerario e depdsitos -8,9 39 8,0 4,4 -0,2 -0,5 0,8
D/q: Pagamento de atrasados internos -2,2 -0,6 -0,8 -1,6 -0,6
Agbes e quotas de fundos de investimento 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 -0,2 0,0
Outras contas a receber 6,3 -3,9 -1,2 -2,3 -1,1 0,0 0,0
Externos 0,3 0,2 15 33 3,8 15 0,0
Numerario e depdsitos 0,3 0,2 15 3,3 3,8 15 0,0
Aumento liquido de passivos 57 -3,6 01 0,0 4,8 4,9 50
Internos 4,5 -3,8 -0,5 -2,0 2,8 0,7 1,2
Titulos da divida -1,5 -1,0 -1,9 -3,8 0,5 1,0 0,9
D/q: Titulos de regularizacdo dos atrasados internos 4,8 1,3 17 -1,6 0,0 0,0
Empréstimos 0,3 -0,6 -0,4 -0,5 0,0 1,0 0,4
Outras contas a pagar 5,6 -2,1 1,9 2,3 2,3 -1,3 0,0
D/q: Atrasados internos incorridos 1,8 1,6 2,0 0,6
D/q: Pagamento de atrasados internos (-: reducao) -7.0 -1,9 -2,5 -2,6 -0,6 0,0
Externos 1,2 0,2 0,5 2,0 2,0 4,2 3,8
Titulos da divida 19 0,2 0,5 2,0 19 4,2 3,8
Outras contas a pagar -0,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Por memoria:
Saldo orcamental primario ndo petrolifero -29,8 -26,2 -26,9 -29,2 -27,5 -28,9 -27,9
Receita ndo petrolifera 10,3 10,5 9,8 8,6 11,0 10,2 10,6
Gastos sociais 0,0 0,0 0,0 12,8 13,6 13,9 13,8
Stock de atrasados internos 13,1 52 3.7 2,8 0,6
Divida (bruta) do sector publico, valor facial 49,9 39,8 32,2 29,6 34,6 36,6 38,8

Fontes: Autoridades angolanas e estimativas e projegdes do corpo técnico do FML

FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL 31




ANGOLA

Tabela 2c. Angola: Demonstrativo das Operacoes do Governo Central, 2009-15

(Percentagem do PIB nao petrolifero)

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Prel. Proj.

Receitas 62,2 78,8 92,9 84,5 69,1 59,7 56,8
Impostos 59,8 74,0 88,1 80,7 64,2 56,4 53,8
Petroliferos 43,6 59,8 74,3 68,6 50,5 43,4 40,6
Né&o petroliferos 16,2 14,2 13,8 12,1 13,7 13,0 13,2
Contribui¢des sociais 0,5 1,8 17 1,8 2,9 2,0 1,7
Donativos 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Outras receitas 1,9 3,0 3,0 2,0 2,0 1,2 1,3
Despesas 75,4 72,5 76,4 76,0 68,5 66,2 63,2
D/q: Despesas com atrasados internos . 3,3 3,0 3,7 1,0
Despesas 53,1 51,8 57,1 53,4 48,4 47,1 44,9
Remuneragdo dos empregados 20,0 17,1 17,1 17,2 16,2 16,0 15,4
Uso de bens e servigos 11,5 14,9 20,2 21,8 17,3 17,4 16,8
Petroliferos 0,0 4,0 4,8 4,7 2,4 2,0 19
Nao petroliferos 11,5 11,0 15,4 17,1 14,9 15,4 14,9
Juros 3,1 2,1 1,8 1,8 14 19 2,3
Internos 0,7 0,6 1,1 1,1 0,8 0,9 1,0
Externos 2,4 1,5 0,7 0,6 0,6 0,9 13
Subsidios 9,3 121 149 9,2 9,4 9,2 81
Outras despesas 9,2 55 3,1 34 4,0 2,6 2,3
Aquisicao liquida de ativos nao financeiros 22,3 20,7 19,3 22,7 20,2 19,2 18,3
Com financiamento interno 15,6 17,1 12,8 16,2 14,1 9,3 8,5
Com financiamento externo 6,8 3,7 3,6 6,4 6,1 9,9 9,7
Capacidade (+)/necessidade (-) liquida de financiamento -13,2 6,2 16,6 8,4 0,6 -6,5 -6,4
Discrepancia estatistica 1,4 -0,5 1,1 -1,7 2,0 0,0 0,0
Aquisicao liquida de ativos financeiros (+: aumento) -4,3 0,3 15,7 10,1 4,2 13 13
Internos -4,8 0,0 12,8 4,1 -2,2 -1,2 13
Numerario e depdsitos -16,1 7.1 15,2 8,2 -0,4 -0,8 13
D/q: Pagamento de atrasados internos . -3,9 -1,1 -1,4 -2,7 -0,9
Agdes e quotas de fundos de investimento 0,0 0,0 0,0 01 0,0 -0,3 0,0
Outras contas a receber 11,3 -7.1 -2,3 -4,2 -1,8 0,0 0,0
Externos 0,5 0,3 2,8 6,0 6,4 2,5 0,0
Numerario e depdsitos 0,5 0,3 2,8 6,0 6,4 2,5 0,0
Aumento liquido de passivos 10,3 -6,4 0,1 0,0 81 7.8 7.7
Internos 81 -6,8 -0,9 -3,6 4,8 12 19
Titulos da divida -2,7 -1,9 -3,6 -6,9 0,8 1.6 13
D/q: Titulos de regularizacdo dos atrasados internos . 8,7 2,6 31 -2,7 0,0 0,0
Empréstimos 0,6 -1,2 -0,8 -1,0 0,0 1,6 0,5
Outras contas a pagar 10,1 -3,8 3,6 4,3 4,0 -2,1 0,0

D/q: Atrasados internos incorridos 3,3 3,0 3,7 1,0
D/q: Pagamento de atrasados internos (-: reducdo) -12,7 -3.7 -4,5 -4,3 -0,9
Externos 2,2 0,4 1,0 3,6 33 6,7 58
Titulos da divida 3,3 0,4 1,0 3,6 33 6,7 58
Outras contas a pagar -1,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Por memoria:

Saldo orcamental priméario nado petrolifero -53,7 -47,4 -51,1 -53,7 -46,2 -46,0 -42,8
Receita nao petrolifera 18,6 19,0 18,6 15,9 18,5 16,3 16,2
Gastos sociais 0,0 0,0 0,0 23,6 23,0 22,2 21,2
Stock de atrasados internos 23,6 9,5 7.0 51 1,0
Divida (bruta) do sector publico, valor facial 89,8 72,1 61,3 54,5 58,2 58,3 59,6

Fontes: Autoridades angolanas e estimativas e projegdes do corpo técnico do FML
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Tabela 3. Angola: Contas Monetarias, 2009-15*
(Mil milhoes de kwanzas, salvo indicagdao em contrario)

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Prel. Proj.
I. Sintese Monetaria
Ativos externos liquidos 1.289 1.948 3.046 3.250 3.141 3.402 3.722
Ativos internos liquidos 1.259 780 611 626 1.290 1.965 2.694
Crédito (liquido) ao governo central 417 97 -409 -933 -653 -340 -114
Crédito a outras unidades do sector publico 66 95 92 102 86 98 111
Crédito ao setor privado 1.267 1.583 2.064 2.563 2.842 3.275 3.855
Qutras rubricas (quuido)2 -594 -1.136 -1.300 -1.443 -1.361 -1.497 -1.647
Massa monetaria (M3) 2.548 2.728 3.657 3.876 4.432 5.367 6.417
Moeda e quase-moeda (M2) 2.304 2.626 3.506 3.799 4.379 5.315 6.365
Moeda 779 905 1.165 1.286 1.739 2.180 2.670
Moeda em circulagdo 170 172 209 245 276 346 414
Depositos a ordem em moeda nacional 609 733 956 1.041 1.463 1.835 2.256
Quase-moeda 260 409 596 724 899 1.127 1.386
Depésitos a prazo e de poupanca em moeda nacional 260 409 596 724 899 1.127 1.386
Depésitos em moeda estrangeira 1.265 1.312 1.745 1.790 1.742 2.007 2.308
Instrumentos do mercado monetario e outros passivos 244 102 151 77 52 52 52
II. Autoridades Monetarias
Ativos externos liquidos 1.287 1.934 2711 3.101 3.123 3.294 3.513
Reservas internacionais liquidas 1.119 1.561 2.485 2.935 3.022 3.216 3.434
Outros ativos externos (liquidos) 168 373 226 166 100 77 79
Ativos internos liquidos -583 -1.092 -1.743 -2.090 -1.959 -1.881 -1.821
Crédito a outras sociedades de depositos 85 38 85 54 0 0 0
Crédito (liquido) ao governo central -272 -543 -971 -1.357 -1.218 -1.152 -1.268
Crédito a outras unidades do setor publico® 1 0 0 0 0 0 0
Crédito ao setor privado 2 2 0 0 0 0 0
QOutras rubricas (quuido)2 -253 -306 -685 -699 -732 -781 -839
Titulos do BNA detidos pelos bancos comerciais -146 -281 -172 -88 -9 51 285
Base monetaria 704 843 968 1.011 1.164 1413 1.692
Moeda em circulacdo 214 229 288 336 410 514 615
Depdsitos dos bancos comerciais 490 613 681 676 754 899 1.077
Por meméria:
Base monetaria (variagdo percentual) 75,2 19,6 14,9 4.4 15,1 21,4 19,8
Massa monetéria (M3) (variacdo percentual) 21,5 7,1 34,0 6,0 14,3 21,1 19,6
Moeda e quase-moeda (M2) (variacdo percentual) 62,6 14,0 33,5 8,4 15,3 21,4 19,8
Crédito ao setor privado (variagdo percentual) 59,5 25,0 30,4 24,2 10,9 15,2 17,7
Récio M2/PIB (em percentagem) 42,5 36,0 35,9 34,5 36,5 41,1 44,9
Réacio M2/PIB ndo petrolifero (em percentagem) 69,2 62,8 68,2 63,5 61,5 65,5 68,9
Multiplicador monetério (M2/base monetaria) 3,3 3,1 3,6 3,8 3,8 3,8 3,8
Velocidade (PIB/M2) 2,6 29 2,8 2,9 2,7 24 2,2
Velocidade (PIB nado petrolifero/M2) 14 1,6 1,5 1,6 1,6 1,5 1,5
Crédito ao setor privado (em percentagem do PIB) 21,2 20,9 211 233 23,7 25,4 27,2
Crédito real ao setor privado (variacdo percentual) 39,9 8,4 17,1 13,9 3,0 7.3 9,8
Depdsitos em moeda estrangeira (parcela do total de depésitos) 59,3 53,4 52,9 50,4 42,4 40,4 38,8
Crédito em ME ao setor priv. (parcela do crédito total ao set. priv.) 63,8 64,4 50,5 44,4 37,3 34,3 32,3

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

' Fim de periodo.

2 . . =
Inclui a valorizagao.

3 . e s - N . - .
Inclui o crédito as empresas publicas e as administracbes locais.
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Tabela 4. Angola: Balanca de Pagamentos, 2009-15
(Milhées de USD, salvo indicagcdo em contrario)

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Prel. Proj.
Conta corrente -7.497 6.683 13.085 13.441 6.812 5.387 2.850
Balanga comercial 18.243 33.105 47.082 46.946 41.669 38912 36.916
Exporta¢des, FOB 40.903 49.772 67310 70.663 68.013 66.294  66.906
Petréleo bruto 39.346  47.806 63.765 68.441 65.378 63.452  64.031
Produtos petroliferos refinados e gas 532 722 1.052 845 1.291 1.410 1.348
Diamantes 814 976 1.205 1.160 1.167 1.249 1.337
Qutros 212 267 1.288 217 177 183 190
Importacdes, FOB -22.660 -16.667 -20.228 -23.717 -26.344 -27.382  -29.989
Setor petrolifero -4.326 -3.158 -3.371 -3.571 -3.527 -3.405 -3.495
Setor ndo petrolifero -18.334 -13.508 -16.858 -20.146 -22.817 -23.977 -26.495
Servigos (liquido) -18.546 -17.897 -22.938 -21.339 -22.967 -22.646  -22.935
Recebimentos 623 857 732 780 1.250 1.346 1424
Pagamentos -19.169 -18.754 -23.670 -22.119 -24.217 -23.992 -24.359
D/q: Setor petrolifero -12.345 -11.000 -16.442 -18.024 -18.564 -19.017 -19.191
Rendimento (liquido) -6.823 -8.087 -9.697 -10.404 -10.199 -9.001 -9.169
Recebimentos 131 134 210 278 296 374 410
Pagamentos -6.954 -8.221 -9.907 -10.682 -10.495 -9.376 -9.579
D/q: Setor petrolifero -6.263 -7.521 -9.112 -8.963 -8.562 -8.310 -8.386
Transferéncias (liquidas) -370 -438 -1.362 -1.762 -1.691 -1.878 -1.962
Transferéncias oficiais 27 -43 -64 -109 21 21 21
Outras transferéncias -397 -395 -1.298 -1.736 -1.830 -1.899 -1.983
D/q: Remessas dos trabalhadores -395 -393 -231 -297 -318 -308 -311
Conta de capital e financeira 2.542 -871 -3.597 -8.892 -9.269 -4.159 -1.250
Conta de capital 11 1 5 0 3 2 4
Conta financeira 2.531 -872 -3.602 -8.892 -9.272 -4.161 -1.254
Investimento direto estrangeiro 2.199 -4.568 -5.116 -9.639 -8.039 -6.012 -3.245
No pais® 2.205 -3.227 -3.024 -6.222 -5.189 -3.881 -4.812
No estrangeiro -7 -1.340 -2.093 -3.417 -2.850 -2.131 1.567
Investimento de carteira -490 -271 -52 -1.009 -944 -1.230 -1.067
Outros investimentos 822 3.967 1.567 1.756 -289 3.081 3.058
Créditos comerciais -2.063 -2.089 -1.061 -1.146 -1.264 -1.284 -1.208
Numerario e depdsitos -544 2.439 2.039 -1.092 -955 -879 -736
Empréstimos 2.632 1.992 2.463 1.366 2.408 5.685 5.371
Empréstimos de médio e longo prazo 813 3.348 3.274 1.707 2.420 5.486 5.367
D/q: Governo central (liquido) 1.398 173 541 2.283 2.420 5.486 5.367
D/q: Outros setores (Ii(:|uido)2 -751 2.107 2.152 -575 0 0 0
Empréstimos de curto prazo 1.818 -1.356 -811 -341 -11 198 4
Outros 798 1.625 -1.874 2.627 -478 -440 -368
Erros e omissdes -405 -970 -220 0 0 0 0
Saldo global -5.359 4.842 9.268 4.549 -2.457 1.228 1.600
Financiamento 5.359 -4.842 -9.268 -4.549 2.457 -1.228 -1.600
Reservas internacionais liquidas das 4.950 -4.334 -9.234 -4.549 2457 -1.228 -1.600
autoridades monetéarias (aumento -)
D/q: Uso do crédito do FMI 367 530 318 137 -261 -509 -385
Financiamento excepcional 409 -508 -34 0 0 0 0
Por meméria:
Conta corrente (percentagem do PIB) -9,9 8,1 12,6 11,7 5,5 4,1 2,0
Balanga de bens e servicos (percentagem do PIB) -0,4 18,4 23,2 22,2 15,1 12,4 9,9
Balanga comercial (percentagem do PIB) 24,2 40,1 45,2 40,7 33,6 29,6 26,0
Conta de capital e financeira (percentagem do PIB) 3,4 -1,1 -3,5 -7,7 -7.5 -3,2 -0,9
Saldo global (percentagem do PIB) -7.1 59 8,9 3,9 -2,0 0,9 1,1
Donativos oficiais (percentagem do PIB) 0,0 -0,1 -0,1 -0,1 0,0 0,0 0,0
Exportagdes de bens, FOB (variacdo percentual) -37,5 21,7 35,2 5,0 -3,8 -2,5 0,9
D/q: Exportagbes de petrdleo e gas (variagdo percentual -37,6 21,7 33,6 6,9 -3,8 -2,7 0,8
Importagdes de bens, FOB (variacdo percentual) 8,0 -26,4 21,4 17,2 11,1 39 9,5
Termos de troca (variacdo percentual) -28,8 16,7 23,3 7.9 -2,1 1,3 -0,5
Exportagdes de bens, FOB (parcela do PIB) 54,2 60,4 64,6 61,3 54,8 50,4 47,2
Importagdes de bens, FOB (parcela do PIB) 30,0 20,2 19,4 20,6 21,2 20,8 21,2
Reservas internacionais brutas
MilhGes de USD 13.238 19.339 28396  33.035 33.179 33.898 35.113
Meses das importagdes do ano seguinte 4,5 53 7.4 7.8 7.7 7.5 7.4
Taxa de cambio oficial (média, kwanzas por USD) 79,3 91,9 93,9 95,5

Fontes: Autoridades angolanas e estimativas e projecées do corpo técnico do FML

1 - < . . .
Reflecte na sua maioria a recuperagao de investimentos no sector de petréleo.

2 P T
Reflecte na sua maioria as empresas publicas.
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Tabela 5. Angola: Cenario Ilustrativo de Médio Prazo, 2009-19"

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Prel. Projecées
Economia real (variagcdo percentual, salvo indicacdo em contrario)

Produto interno bruto real 24 34 39 52 6,8 39 59 6,2 6,5 6,7 6,2
Setor petrolifero -51 -3,0 -5,4 4,5 -1,1 -3,5 2,6 32 2,6 2,8 0,0
Setor ndo petrolifero 8,1 7,6 9,5 5,5 10,8 7.3 7.3 7.3 8,0 8,2 8.3

Produto interno bruto nominal -5,2 26,6 29,0 12,6 88 7,8 9,7 9,2 10,2 10,8 10,7
Setor petrolifero -25,4 27,6 36,7 8,4 -3.3 -11 2,6 0,8 19 3.3 19
Setor ndo petrolifero 21,1 25,7 22,8 16,4 19,0 13,9 13,9 13,7 14,1 14,0 14,1

Deflator do PIB -74 224 24,2 7.1 19 37 35 29 3,5 38 4,3

Deflator do PIB ndo petrolifero 12,1 16,8 12,2 10,3 74 6,1 6,2 59 57 54 53

Precos no consumidor (média anual) 13,7 14,5 13,5 10,3 8,8 7.3 73 7,0 6,7 6,4 6,3

Precos no consumidor (fim de periodo) 14,0 15,3 114 9,0 7.7 7.4 7.2 6,9 6,6 6,3 6,3

Produto interno bruto (mil milhdes de kwanzas) 5989 7.580 9.780 11.011 11.984 12917 14.167 15471 17.049 18.899 20.929
Produto interno bruto petrolifero (mil milhdes de kwanzas) 2662 3396 4.641 5030 4.864 4808 4933 4973 5.068 5235 5336
Produto interno bruto ndo petrolifero (mil milhdes de kwanzas) 3.327 4.184 5139 5982 7.120 8.109 9.234 10.498 11.981 13.664 15.593

Produto interno bruto (mil milhdes de USD) 75,5 82,5 104,1 1153 124,22 131,4 141,8 1520 1644 1788 1942

Produto interno bruto per capita (USD) 4.081 4329 5305 5706 5964 6128 6418 6682 6921 7.223 7.543

Governo central (percentagem do PIB)

Total da receita 345 435 488 459 410 37,5 37,0 36,0 343 332 323
D/q: Petrolifera 24,2 33,0 39,0 37,3 30,0 27,2 26,5 24,9 22,6 211 194
D/q: Néao petrolifera 9,0 7.8 7.3 6,6 8,1 8,2 8,6 9,1 9,5 9,8 10,4

Total da despesa 419 40,0 402 413 40,7 41,6 412 401 384 36,9 359
Despesas correntes 29,5 28,6 30,0 29,0 28,7 29,6 29,3 28,8 27,9 26,5 25,9
Despesas de capital 12,4 11,4 10,2 12,3 12,0 12,0 11,9 11,3 10,5 10,4 10,0

Saldo orgamental global -7,4 34 87 4,6 0,3 -4,1 -4,2 -4,1 -4,1 -37 -3,6

Saldo orgamental primario ndo petrolifero -298 -26,2 -269 -29,2 -27,5 -289 -279 -259 -234 -21,5 -197

Saldo priméario ndo petrolifero/PIB ndo petrolifero -53,7 -474 -51,1 -53,7 -46,2 -46,0 -42,8 -382 -333 -29,7 -26,5

Moeda e crédito (fim de periodo, variacdo percentual)

Massa monetaria (M2) 62,6 14,0 335 84 15,3 21,4 19,8 157 11,8 10,3 14,1
Percentagem do PIB 38,5 34,6 35,9 34,5 36,5 41,1 449 476 483 480 495

Velocidade (PIB/M2) 2,6 29 2,8 2,9 2,7 2,4 2,2 2,1 2,1 21 2,0

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

Crédito ao setor privado
Variagdo percentual em 12 meses 59,5 25,0 30,4 24,2 10,9 15,2 17,7 24,4 27,2 16,0 19,1
Percentagem do PIB 21,2 20,9 21,1 233 237 254 272 31,0 358 374 403
Percentagem do PIB nao petrolifero 381 37,8 40,2 42,8 39,9 40,4 41,7 45,7 50,9 51,8 54,1

Balanca de pagamentos

Balanca comercial (percentagem do PIB) 24,2 40,1 45,2 40,7 33,6 29,6 26,0 22,2 20,0 17,3 16,7

Exportacdes, FOB (percentagem do PIB) 54,2 60,4 64,6 61,3 54,8 50,4 47,2 43,6 40,6 37,9 35,9
D/q: Exportacbes de petroleo e gas (percentagem do PIB) 52,8 58,8 62,3 60,1 53,7 49,4 46,1 42,5 39,5 36,9 34,9
Importagdes, FOB (percentagem do PIB) 30,0 20,2 19,4 20,6 21,2 20,8 21,2 21,3 20,6 20,6 19,3
Termos de troca (variacdo percentual) -28,8 16,7 23,3 79 -2,1 1,3 -0,5 -3,8 -2,8 -2,0 -0,5
Saldo da conta corrente (percentagem do PIB) -9,9 8,1 12,6 11,7 5,5 4,1 2,0 -0,1 0,2 -0,6 -0,3
Reservas internacionais brutas (fim do p., mil milhées de USD) 13,2 19,3 28,4 33,0 332 339 351 323 325 321 323
Reservas internacionais brutas (meses de import. do ano seguinte) 4,5 53 7.4 7.8 7,7 7,5 7.4 6,9 6,6 6,4 6,5
Taxa de cambio

Taxa de cambio oficial (média, kwanzas por USD) 79,3 91,9 93,9 95,5 96,5

Taxa de cambio oficial (fim de periodo, kwanzas por USD) 89,4 92,6 95,3 95,8 97,5
Divida (percentagem do PIB)

Total da divida (bruta) do setor publico 49,9 39,8 32,2 29,6 34,6 36,6 38,8 40,3 43,0 43,6 45,6
Petrdleo

Producédo de petréleo (milhdes de barris por dia) 1,809 1,758 1660 1,735 1,716 1,656 1,700 1,755 1,800 1,850 1,850

Exportagbes de petrdleo e gas (mil milhdes de USD) 39,9 48,5 64,8 69,3 66,7 64,9 65,4 64,6 64,9 65,9 67,9

Preco do petréleo angolano (média, USD por barril) 60,8 76,5 110,3 1109 1073 1079 106,1 101,7 99,1 97,8 97,8

Preco do petréleo Brent (média, USD por barril) 61,9 79,6 111,0 1120 1091 108,2 106,1 1017 99,1 97,8 97,8

Preco do petréleo segundo o WEO (média, USD por barril) 61,8 79,0 1040 1050 1041 106,1 1028 98,5 95,9 94,5 93,6

Fontes: Autoridades angolanas e estimativas e projegdes do corpo técnico do FML

1Incorpora o impacto da nova lei cambial a partir de 2013.
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Tabela 6. Angola: Indicadores de Estabilidade Financeira, dezembro de 2010-maio de 2014

(Percentagem)
Dez-10 Mar-11 Jun-11 Set-11 Dez-11  Mar-12 Jun-12 Set-12 Dez-12  Mar-13 Jun-13 Set-13 Dez-13  Mar-14  Mai-14

Adequacao dos fundos proprios

Récio de solvéncia = FPR/APR+ (ECRC/0,10) 18,6 19,2 14,9 14,5 18,5 19,2 18,7 18,7 18,3 18,6 18,0 18,0 19,5 22,5 22,2

Fundos préprios de base (tier 1)/ativos ponderados pelo risco 17,9 18,9 14,6 14,2 14,3 14,8 14,3 14,0 136 13,7 13,7 12,9 14,3 16,4 16,0
Qualidade dos ativos

Créditos em moeda estrangeira/total do crédito 64,9 63,3 60,0 52,6 50,9 50,5 47,5 447 42,7 41,4 41,3 40,6 37,8 36,9 35,8

Crédito vencido/total do crédito 8,6 8,6 7,2 2,5 24 2,5 55 6,9 6,8 55 6,3 6,1 9,7 54 56

(Crédito vencido - provisdes para créditos vencidos)/Capital de base 24,0 274 24,5 4,0 2,8 4,6 134 15,8 116 6,9 9,5 8,9 22,3 6,8 10,2
Distribuicdo setorial do crédito

Crédito ao setor publico/total do crédito 4,4 6,7 7,1 79 54 37 55 71 57 3,4 3,9 43 3,7 3,8 3,9

Crédito ao setor privado/total do crédito 95,6 93,3 92,9 92,1 94,6 96,3 94,5 929 94,3 96,6 96,1 95,7 96,3 96,2 96,1
Lucros e rendibilidade

Rendibilidade do ativo (ROA) 3,0 08 15 19 2,6 0,6 10 14 16 0,3 0,7 11 14 0,3 04

Rendibilidade do capital (ROE) 321 8,6 16,0 20,2 21,6 4,7 7.8 109 125 24 59 8,5 10,9 2,5 32

Total dos custos/Total dos rendimentos 84,0 83,8 80,6 81,9 90,2 96,8 97,8 99,3 99,4 99,7 99,7 99,5 99,6 99,9 99,9

Taxa de juro s/empr. - taxa de juro s/dep. a vista (diferencial) 16,1 16,9 17,4 17,9 9,1 12,8 14,5 11,1 13,3 7,5 13,5 129 13,9 12,4 15,0

Taxa de juro sobre a poupanga 17 6,6 7,0 71 8,6 73 59 6,8 70 6,7 7.2 55 4,1 4,9 5,0

Resultados liquidos de juros/margem bruta de intermediagéo 68,2 68,2 67,6 65,0 67,3 64,3 61,6 60,9 59,8 67,3 62,4 61,0 62,5 65,0 65,2
Liquidez

Ativos liquidos/total do ativo 32,0 328 30,3 31,5 28,1 27,6 259 26,1 26,3 259 28,8 282 30,1 30,6 314

Ativos liquidos/passivo de curto prazo 38,6 39,3 36,3 379 35,4 36,1 33,2 324 33,7 33,7 37,2 35,8 36,9 37,3 38,6

Total do crédito/total de depdsitos 60,6 62,6 62,6 61,4 59,5 59,0 62,5 634 65,5 66,8 63,5 64,3 63,3 62,1 60,3

Passivos em moeda estrangeira/total do passivo 53,7 56,8 55,7 53,2 53,6 53,4 50,3 514 50,7 38,5 50,5 45,6 43,0 41,4 41,9
Sensibilidade e variages do mercado

Posicao aberta liquida em ME/fundos préprios 4,5 79 12,5 13,3 21,1 -1,0 11 58 70 4,6 14,6 20,7 16,4 11,9 11,1

Ndmero de bancos declarantes durante o periodo 20 20 18 21 22 22 21 22 22 22 22 22 22 23 23

Fonte: Autoridades angolanas.
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Tabela 7. Angola: Divida Externa e Publica, 2009-19

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Projecoes

Divida (Mil milhdes de USD)
Total da divida privada n.d. n.d. nd. n.d. n.d. nd. nd. n.d. n.d. n.d. n.d.
Total da divida publica 377 328 335 341 429 481 550 613 706 780 885
Curto prazo 12,0 6,0 7.3 3,7 34 2,8 2,8 2,8 29 2,9 29
Médio e longo prazo 257 268 262 305 395 453 522 585 677 751 856
Interna 224 150 125 114 155 153 167 170 158 158 17,0
Curto prazo 11,8 5.9 7.2 3,6 33 2,7 2,7 2,6 2,6 2,5 2,5
Médio e longo prazo 10,6 91 53 7.8 12,2 12,6 141 14,4 13,3 13,3 14,5
Externa 152 179 211 227 274 329 383 443 548 622 715
Curto prazo 0,2 01 0,1 01 01 01 0,1 0,2 03 04 0,5
Médio e longo prazo 150 17,7 210 226 273 328 381 441 544 618 711
D/q: Sonangol 53 7.4 9,6 89 13,3 12,4 12,1 12,9 14,1 151 15,8

Divida (Percentagem do PIB)
Total da divida privada n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. nd. n.d. n.d. n.d. n.d.
Total da divida publica 499 398 322 296 346 366 388 403 430 436 456
Curto prazo 15,9 7.3 7,0 3,2 2,7 2,1 2,0 1,9 1,8 1,6 1,5
Médio e longo prazo 340 325 252 264 318 345 368 385 412 420 441
Interna 297 181 120 99 125 116 11,8 11,2 9,6 838 8,7
Curto prazo 15,7 7.2 6,9 31 2,7 2,1 19 17 1,6 14 13
Médio e longo prazo 14,1 11,0 51 6,8 9,9 9,6 9,9 9,4 81 7.4 7.5
Externa 202 21,7 202 197 221 250 270 292 333 348 368
Curto prazo 0.2 01 01 01 01 01 01 0.2 0,2 0,2 0.2
Médio e longo prazo 199 215 201 196 220 249 269 290 331 346 366
D/q: Sonangol 7.0 9,0 9,2 7.7 10,7 9,4 8,5 8,5 8,6 8,4 8,1

Fontes: Autoridades angolanas e estimativas e proje¢des do corpo técnico do FML
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Apéndice I. Melhoria do Ambiente de Negdcios®

Este Apéndice resume as reformas estruturais do governo para melhorar o ambiente de negdcios e
desenvolver o setor privado. As reformas estdo agrupadas em trés dreas: quadro institucional e
Juridico; diversificagdo econémica; e apoio aos empreendedores nacionais e a producdo local.

Avaliacao do ambiente de negécios

1. O ambiente de negécios em Angola melhorou nos tltimos anos, mas ainda ha muito a
fazer (Figura 1). Na edicdo de 2014 do relatério Doing Business do Banco Mundial, Angola esté
entre os paises que mais realizaram melhorias desde 2005. Contudo, muito ainda precisa ser feito.
Angola continua a apresentar uma classificacdo ruim em diversos indices. O relatério do Banco
Mundial de 2014 posiciona Angola em 179° lugar entre 189 paises. Dentre as variadas dimensdes
do indice, o desempenho de Angola é especialmente ruim nos quesitos de resolucao de insolvéncia
(189), execucao de contratos (187), abertura de empresas (178) e comércio entre fronteiras (169).
Igualmente ruim era a posicdo de Angola no Indice de Competitividade Global de 2013-14 do
Férum Econdémico Mundial (1422 posicao entre 148 paises). Os cinco fatores citados pelos
respondentes como os mais problematicos foram a corrupgdo (19%), uma populagdo ativa pouco
qualificada (15%), burocracia governamental ineficiente (15%), pouco acesso ao financiamento
(14%) e infraestruturas insuficientes (10%). O fraco desempenho do pais no quesito corrupgdo se
repete na classificacdo ruim de Angola (1552 posicdo entre 177 paises) no indice de Percecio da
Corrupcgao da Transparéncia Internacional relativo a 2013.

Figural

Angola Angola

Banco Mundial, indice de Facilidade para Fazer Negécios, 2014 Foro Econémico Mundial

Classificagdo entre um total de 189 paises indice de Competitividade Global 2013-14

Factores mas problematicos para fazer negécios

indice Geral 179 Proporg¢do de entrevistados classificando o factor
Abertura de empresas 178 Corrupgao 18.9
Obtengdo de alvards de construgdo 65 Forga de trabalho inadequadamente treinada 14.9
Obtengdo de eletricidade 170 Burocracia governamental ineficiente 14.7
Registro de propriedades 132 Acesso ao financiamento 13.8
Obtengdo de crédito 130 Oferta de infraestrutura insuficiente 10.0
Protecdo de investidores 80 Etica de trabalho pobre na forga de trabalho nacional 7.8
Pagamento de impostos 155 Regulamentagdes trabalhistas restritivas 5.3
Comeércio entre fronteiras 169 Regulamentag¢do de moeda estrangeira 3.1
Execugdo de contratos 187 Salde publica deficiente 2.7
Resolugdo de insolvéncia 189 Taxa dos Impostos 2.0

! Este Apéndice foi elaborado por Nick Staines (AFR).
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Reforma do quadro institucional e juridico

2. Aperfeicoar os quadros institucional e juridico para apoiar o desenvolvimento do setor
privado é uma prioridade chave do Plano Nacional de Desenvolvimento de Angola. As trés
principais iniciativas nessa area se referem a desburocratizagéo, facilitacdo do crédito e incentivo ao
investimento privado.

3. A simplificacao dos processos burocraticos é parte integrante do Programa Angola
Investe (ver a seguir) e busca eliminar as barreiras administrativas desnecessarias aos negécios.

O programa utiliza o relatério Doing Business do Banco Mundial para mapear tais barreiras, definir
parametros de desempenho e identificar as melhores praticas. O programa ja alcangou resultados
importantes. A legislacdo recente reduziu consideravelmente o tempo necessario para a abertura de
uma empresa — para dois dias — e o seu custo, de USD 2.800 para USD 120. O custo de um alvara
comercial foi reduzido de USD 1.000 para USD 100, e o tempo necessario para obté-lo baixou de
diversos meses para cerca de oito dias. Existem projetos de diplomas que voltarao a reavaliar esses
custos, abolindo o requisito de capital minimo realizado e a necessidade de uma escritura publica
lavrada em cartério. Uma nova estrutura de emolumentos reduzira em cerca de 70% o custo de
licenciamento de atividades industriais inferiores a USD 5 milhdes. Esta prevista para o final de 2014
uma ampla reforma do licenciamento das empresas de construcdo, com o corte das taxas de
licenciamento, introdugdo da renovagao automatica de licencas, aboli¢do das licencas para
fornecedores de materiais de construcao e a fusdo dos alvaras para contratos publicos e privados.
Noutras areas, o governo introduziu um sistema eletrénico integrado para racionalizar o comércio e
0s pagamentos transfronteiricos, o cadastramento obrigatério de todos os comerciantes e uma
nova licenca para essas transagoes.

4. O Programa de Facilitacdo do Acesso ao Crédito relne diversos 6rgaos governamentais
visando a implementag¢do de medidas para reduzir os entraves ao crescimento do crédito as
empresas. O programa atua em trés frentes. As medidas relativas ao quadro juridico e institucional
visam simplificar o registo dos direitos de propriedade, clarificar os direitos fundiarios, criar um
cadastro publico das garantias de crédito prestadas, introduzir alternativas as hipotecas que se
adaptem ao contexto local, aperfeigoar os processos e simplificar as exigéncias legais para a
execucdo de garantias, melhorar e alargar o uso da Central de Informacédo e Risco de Crédito do
BNA, e aumentar a eficacia dos pagamentos do Estado aos fornecedores. As medidas na vertente da
oferta buscam fomentar o crédito a agricultura, desenvolver produtos de crédito com diferentes
maturidades, apoiar o crédito a habitagdo, promover consércios de crédito para financiar projetos
nacionais de grande envergadura e promover as atividades de leasing, factoring e renting. As
medidas na vertente da procura buscam melhorar as praticas escriturais das empresas (em especial
das pequenas e médias empresas), promover o desenvolvimento do seguro agricola, incentivar a
bancarizacdo e aumentar a educacdo financeira.

5. A Lei de Investimento Privado foi revista em 2012. A lei revista concede incentivos aos
investimentos superiores a USD 1 milhdo, sujeitos a aprovacao e negociacdo com a Agéncia
Nacional para o Investimento Privado (ANIP) e cobrindo a repatriacdo de capital e as dedugdes
fiscais mediante a analise caso-a-caso. Os beneficios mais generosos sdo oferecidos aos
investimentos no setor ndo petrolifero e nas regides menos desenvolvidas. Os investimentos entre
USD 10 milhdes e USD 50 milhdes devem ser aprovados pelo Conselho de Ministros, e os
investimentos superiores a USD 50 milhdes exigem a aprovacao do Presidente. Os investidores
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estrangeiros podem formar empresas detidas a 100% em diversos setores, mas muitas vezes sdo
incentivados, porém nao obrigados, a forjar parcerias locais.

6. O Governo segue uma politica de incentivo a Angolanizagao dos quadros de funcionarios
das empresas e ao uso de fornecedores locais. Os regulamentos laborais restringem a contratacéo
de expatriados a 30% da forga de trabalho das empresas e proibem a discriminagdo na remuneracao
de cargos e responsabilidades semelhantes. Da mesma forma, embora ndo exista a discriminagdo
contra as empresas estrangeiras, em geral as empresas com participacdo angolana sao favorecidas.
A Lei de Fomento ao Empresariado Privado Angolano concede tratamento preferencial as
empresas angolanas na adjudicacdo de contratos publicos, e somente as empresas com participacdo
angolana maioritaria podem beneficiar dos incentivos do Programa Angola Investe.

Diversificacao da economia

7. A diversificacao da economia é essencial para o desenvolvimento de Angola. O governo
concentrou-se na melhoria do ambiente de negdcios, através da consolidacdo da estabilidade
macroeconomica e da construcao de infraestruturas. O Plano Nacional de Desenvolvimento passou
a dar mais énfase a coordenacao de investimentos publicos e privados para desenvolver
agrupamentos industriais (clusters) e redes empresariais, com trés dimensdes complementares que
agregam iniciativas especificas:

e Primeiro, na base da estratégia, procura-se criar Ligacoes Transversais, que consistem de
iniciativas especificas para a diversificagdo estratégica ou outros programas, como o de
desburocratizacao.

e Segundo, no nivel intermédio, encontram-se os Projetos Estruturantes para alterar a estrutura
das cadeias de producao em setores especificos. Tais projetos sdo organizados em torno dos
clusters econdmicos identificados no Plano Nacional de Desenvolvimento, nomeadamente
alimentagdo e agro-industria, atividades extrativas, petréleo e gas, habitagdo, servigos, agua e
energia, transportes e logistica.

e Terceiro, no nivel superior, encontra-se o programa de Projetos para Acelerar a Diversificacao,
em apoio a projetos que possam estimular o investimento ao longo da cadeia de valor. Esse
potencial é avaliado com base na dimensdo do projeto, sua possivel funcdo como ancora num
cluster ou cadeia de producdo, externalidades positivas, ou transferéncia de conhecimentos. Até
a altura, foram identificados 45 projetos.

8. Para estimular o investimento internacional que contribua para a diversificacao, o governo
lancou recentemente o Programa de Deslocalizacido e Internacionalizacao de Empresas para
Angola, que busca atrair o investimento estrangeiro de empresas tecnologicamente avangadas que
tenham sido negativamente afetadas pela economia mundial mas que possam beneficiar do
ingresso num mercado em rapida expansdo como o de Angola. Para apoiar tais investimentos, o
governo pode ajudar a identificar infraestruturas e facilitar a desburocratiza¢do administrativa.

Apoio ao empresariado nacional e a producao local

9. O Programa Investe Angola, lancado em janeiro de 2013, é a pega-chave da politica do
governo de fomento a produgdo interna, com foco nas pequenas e médias empresas. Para reduzir
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os entraves administrativos, o Angola Investe lancou a ja citada iniciativa de simplificacdo dos
processos burocraticos. Para beneficiar dos incentivos do Programa, as empresas tém de comprovar
gue pelo menos 75% do seu capital é detido por cidaddos angolanos, e devem obter a certificagao
junto ao Instituto Nacional de Apoio as Micro, Pequenas e Médias Empresas (INAPEM). Cerca de

8 mil empresas foram certificadas até a altura.

e Para facilitar o acesso ao crédito, o orcamento destina USD 1,5 mil milhes ao financiamento
de bonificagdes de juros ou garantias de até 70% dos empréstimos concedidos através dos
bancos em determinados setores. Até meados de 2014, haviam sido aprovados mais de
USD 520 milhdes em empréstimos para 270 projetos.

e O Angola Investe prevé servigos educacionais e de consultoria aos empreendedores através
do INAPEM. Desde janeiro de 2014, o INAPEM ofereceu formagao sobre a abertura de uma
empresa a mais de 22 mil empreendedores, e servi¢os de consultoria a 93 empresas.

e Alniciativa de Apoio Institucional no ambito do Angola Investe exige que as entidades
publicas destinem até 25% dos seus orcamentos a empresas certificadas pelo INAPEM.
As empresas certificadas podem beneficiar de impostos 10% mais baixos, para além de outros
beneficios fiscais.

e O Angola Investe fornece também apoio a setores estratégicos assim designados, como a
producdo de ovos, frangos e leite. A producdo de ovos triplicou desde janeiro de 2013 e Angola
esta a se aproximar da autossuficiéncia. Estdo a ser implementados projetos de grande
envergadura para expandir a avicultura. A viabilidade da producéo de leite em pequena escala
esta a ser avaliada.

e O Angola Investe lancou a marca ‘Feito em Angola’ para a producdo local. Até a altura,
54 empresas aderiram ao programa, num total de 387 produtos.

10. O governo esta igualmente empenhado em apoiar o setor das cooperativas, e o Angola
Investe inclui iniciativas nesse sentido. Uma Lei das Cooperativas serd submetida em breve a
Assembleia Nacional, tendo beneficiado de consultas amplas com o setor privado e do apoio deste.

11. Por ultimo, o Angola Investe inclui ainda o estimulo as Zonas Econémicas Especiais (ZEE).
O quadro juridico que regula as ZEE esta quase concluido, e posiciona as ZEE com areas providas de
infraestruturas da mais alta qualidade para o desenvolvimento de atividades industriais ou
agroindustriais, com servigos publicos dedicados a reduzir a burocracia e aumentar a transparéncia,
e sujeitas a regulamentos mais flexiveis (nos dominios laboral e aduaneiro) para criar empresas
competitivas que produzam produtos que venham a substituir as importacoes. Ja foi estabelecida
em Luanda uma ZEE de grande envergadura, mas esta ainda necessita de financiamento adicional,
para além de algumas questdes pendentes ainda por resolver.
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RELATORIO DO CORPO TECNICO SOBRE AS
CONSULTAS DE 2014 AO ABRIGO DO ARTIGO IV —
ANALISE DE SUSTENTABILIDADE DA DIiVIDA

Aprovado por Elaborado pelo corpo técnico do Fundo Monetario
David Robinson e Bob Traa Internacional.

As dividas publica e externa de Angola estdo a crescer mas continuam sustentaveis.

A divida publica bruta aumentou cerca de 5 pontos percentuais em 2013, ascendendo a
35% do PIB no final de 2013, sobretudo em razdo dos empréstimos externos contraidos
pela Sonangol, a companhia petrolifera do Estado; a divida publica liquida do pais era
mais reduzida, totalizando 21% do PIB. A trajetéria projetada da divida publica de Angola
é sustentdvel, embora apresente vulnerabilidades. Projeta-se que a divida publica bruta
alcance os 45% do PIB em 2019 em vista dos considerdveis défices orcamentais
projetados num futuro previsivel. Tal trajetéria é vulnerdvel a choques do PIB real e das
taxas de juro. A divida externa bruta de Angola, que situava-se nos 22% do PIB no final
de 2013, deve ascender a 37% do PIB em 2019, sequndo as projecoes.
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I ANALISE DE SUSTENTABILIDADE DA DIVIDA PUBLICA

A divida publica de Angola esta estimada em 35% do PIB ao final de 2013. As estatisticas da
divida publica abrangem o governo central, as entidades publicas e a divida externa das empresas
estatais do petréleo e de transporte aéreo (Sonangol e TAAG, respetivamente)." Verificou-se um
aumento de 5 p.p. do PIB na divida publica em 2013 em relacdo a 2012, que se explica sobretudo
pelo acréscimo de cerca de 1 p.p. na divida interna de curto prazo e de 3 p.p. na divida externa da
Sonangol.

O corpo técnico estima que a divida publica liquida situava-se em 21% do PIB no final de
2013. Angola acumulou um volume significativo de bens publicos nos ultimos anos. A divida liquida
é calculada excluindo-se da divida bruta o valor dos ativos financeiros disponiveis. Tais ativos
encontram-se em dois fundos: o Fundo do Petréleo/Fundo Soberano de Angola (FSDEA)’ e o Fundo
de Reserva do Tesouro no BNA.

O crescimento da divida de curto prazo e da divida expressa em moeda estrangeira (como
percentagem da divida total) precisa de ser monitorizado atentamente. Conforme ilustrado no
mapa de tensdo financeira, tais indicadores encontram-se acima dos niveis de adequacédo (por uma
pequena margem no caso da divida em moeda estrangeira). As autoridades precisam de moderar o
uso dos Bilhetes do Tesouro (divida de curto prazo), privilegiando a divida de médio e longo prazo.
Os riscos decorrentes da grande parcela da divida expressa em moeda estrangeira sdo, porém,
baixos, pois a principal fonte de receita orcamental das autoridades — o petréleo — também é
expressa em moeda estrangeira.

O corpo técnico estima que havera um aumento persistente da divida piblica no médio prazo
devido aos défices orcamentais projetados num futuro previsivel. Em 2014, prevé-se que o
défice orcamental global ascenda a 4% do PIB. Nos préximos anos, a estimativa é que o governo
central continue a apresentar uma posicao deficitaria, devido sobretudo ao abrandamento da
receita do petréleo e também a implementacdo da ambiciosa agenda de investimento prevista no
Plano Nacional de Desenvolvimento. Com a persisténcia dos défices orcamentais, e a despeito do
sélido crescimento econémico, estima-se que o racio entre a divida publica e o PIB aumente para
cerca de 45% até 2019.

Prevé-se um aumento dos custos dos juros. No passado, os custos dos juros eram baixos porque
Angola utilizava como fonte de financiamento os atrasados de despesas (a uma taxa de juro zero) e
as linhas de crédito bilaterais (com taxas de juro baixas). Com o abrandamento das receitas do
petroleo e necessidades elevadas de financiamento, o pais passaria a depender mais do

! Tal como reportado como divida publica no Boletim da Divida Publica do MINFIN.

20 Fundo do Petréleo foi criado em marco de 2011 pelo Decreto Presidencial 48/11. Em junho de 2013, passou a ser
denominado Fundo Soberano de Angola (FSDEA). Os ativos do FSDEA no final de 2013 eram constituidos por
depositos bancarios.
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financiamento de mercado e, por conseguinte, enfrentaria custos de financiamento
progressivamente mais elevados nos proximos anos.

A trajetoria de base da divida é altamente vulneravel a choques do PIB real e das taxas de
juro. Os testes de esforco mostram que a trajetéria da divida é altamente sensivel a choques do PIB
real e das taxas de juro. Conforme discutido no relatério do corpo técnico sobre a consulta de 2014
ao abrigo do Artigo 1V, o ciclo econdmico angolano historicamente apresenta uma elevada
correlagdo com os precos do petroleo. Por conseguinte (e como se verificou no passado) um forte
declinio dos pregos do petrdleo poderia facilmente desencadear uma acentuada desaceleragédo ou
recessdo econémica. Nesse cendrio de tensdo, a divida passaria a apresentar uma forte trajetéria
ascendente. Para além disso, dadas as necessidades alargadas de financiamento, um aumento das
taxas de juro também colocaria a divida numa trajetoria mais elevada.
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Indicadores econémicos, da divida e de mercado

Angola: Analise de Sustentabilidade da Divida (ASD) do Setor Publico — Cenario de Base
(Como percentagem do PIB, salvo indicacdo em contrario)

[ Défice primario
B Depreciacdo da taxa de cambio
===\/ar.na divida bruta do setor publico

Fonte: Corpo técnico do FML

1/ O setor publico é definido como o Governo central e as empresas plblicas.
2/ Com base nos dados disponiveis.

3/ EMBIG.

7/ O contributo da taxa de cdmbio é derivado do numerador da nota 5 como ae(1+r).

B Crescimento do PIB real
EmOutros fluxos geradores de divida

5/ Calculada como [(r - i(1+g) - g + ae(1+n)]/(1+g+m+gm)) multip. pelo récio da div. do per. anterior, sendo r = taxa de juro;

B Taxa de juroreal
IResiduo

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

6/ O contributo da taxa de juro real é derivado do numerador da nota 5 como r - Tt (L+g) e o contributo do crescimento real como -g.

8/ Inclui variagbes no ativo e receitas de juros (se houver). Para as projecdes, inclui variagées nas taxas de cdmbio durante o periodo das projegdes.

Efetivo Projecdes Em 30 de maio de 2014
2003-2011 ¥ 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 Spreads soberanos
Divida ptblica bruta nominal 36,4 296 346 366 388 403 430 436 456 EMBIG (pb) 3/ 295
Nec. bruta de financiamento publico 3,0 -31 13 114 10,8 10,9 11,0 94 10,3 5A CDS (pb) na.
Divida publica liquida 364 18,5 21,2 214 229 248 28,5 28,6 30,8
Cresc. do PIB real (em %) 11,3 52 6,8 39 59 6,2 6,5 6,7 6,2 Ratings Externo Local
Inflagao (deflator do PIB, em %) 26,2 7,1 19 3,7 3,5 29 3,5 3,8 43 Moody's Ba3 Ba3
Cresc. do PIB nominal (em %) 40,1 12,6 88 7.8 9,7 9,2 10,2 10,8 10,7 S&Ps BB- BB-
Taxa de juro efetiva (em %) & 6,9 33 3,0 37 44 55 6,2 59 6,1 Fitch BB- BB-
Contribuicdo para a Variagdo da Divida Publica
Efetivo Projecoes
2003-2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 Acumul. Saldo primario
Var. na divida bruta do setor publico -43 -26 5.0 2,0 22 15 26 0,7 19 11,0 que estabiliza
Fluxos geradores de divida identificados 94 36 -26 1,1 18 1,0 21 0,1 13 73 a divida ¥
Défice primario -4,0 -56 -1,2 29 27 22 1,9 14 12 122 01
Rec. primaria (excl. juros) e donativos 43,6 459 41,1 375 37,0 36,0 34,3 33,2 32,3 2103
Despesa primaria (excl. juros) 39,6 40,3 39,9 40,4 39,7 38,2 36,1 34,6 335 2225
Din&mica automatica da divida * -8,9 225 12 13 -18 -13 -15 -19 <18 96
Diferencial taxa de juro/crescimento *  -10,9 -26  -16 -3 18 13 -5 -19  -18 96
D/q: taxa de juro real -8,0 -1,2 03 -0,1 0,2 0,9 0.9 0,7 0,6 3,2
D/q: crescimento do PIB real -29 -15 -1,8 -1,3 -20 -2,2 -24 -2,6 -2,5 -12,9
Depreciacao da taxa de cambio ”/ 2,0 0,1 03
Outros fluxos geradores de divida ident. 3,6 45 -0,2 -0,5 0,8 0,1 1,7 0,6 19 47
Uso dos depositos (negativo) 34 44 -0,2 -0,5 0,8 0,1 1,7 06 19 46
Passivos contingentes 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Especif. (2) (p. ex., ESM e empr. z. euro) 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 01
Residuo, incl. variacdo do ativo ¥ 51 10 76 0,9 04 05 06 06 06 37
50 30
P Fluxos geradores de divida projecio —> -
(em % do PIB)
30 20
2 |
10 10 —
0 5
-10 0
-20 -5
-30 -10
-40 -15
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 acumulado

= taxa de cresc. do deflator do PIB; g = taxa de cresc.

do PIB real; a = a parcela da divida expressa em moeda estrangeira e e = a depreciagdo da taxa de cdmbio nominal (medida pelo aumento do valor do USD em moeda nacional).

9/ Presume que as principais varidveis (cresc. do PIB real, taxa de juro real e outros fluxos geradores de divida identificados) permanegam no nivel do dltimo ano das projegdes.
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Angola: ASD do Setor Publico - Composicao da Divida Publica e Cenarios Alternativos
Composicao da divida publica

Por vencimento Por moeda
(Em % do PIB) (Em % do PIB)
70 70

W Médio e longo prazo W Expressa em moeda nacional

60 W Curto prazo 60 \M Expressaemmoeda estrangeira

50 50

40 40

30 30

20 20

10 10

0 0
2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019
Cenarios alternativos
Base  memeeeee Histérico = == =Saldo primario constante
Divida publica bruta nominal Necessidade bruta de financaimento publico
(Em% do PIB) (Em % do PIB)
60 14
12
50
10
40 8
6
30
4
~ Divida liquida 2
(em % do PIB) 0
10 S,
projecio —> 2 projecio —=
0 -4
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Pressupostos subjacentes
(em percentagem)

Cendrio de base 2014 2015 2016 2017 2018 2019 Cendrio histérico 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Cresc. do PIB real 39 59 6,2 6,5 6,7 6,2 Cresc. do PIB real 39 108 108 108 108 108
Inflagio 37 35 29 35 38 43 Inflagio 37 35 29 35 38 43
Saldo primério -29 =27 -2.2 -19 -14 -12 Saldo primério -29 47 47 47 47 4,7
Taxa de juro efetiva 37 4.4 55 6,2 59 6,1 Taxa de juro efetiva 37 44 43 472 22 18

Cendrio de saldo primario constante
Cresc. do PIB real 39 59 6,2 6,5 6,7 6,2
Inflagio 37 35 29 35 38 43
Saldo primério -29 -29 -29 -29 -29 -29
Taxa de juro efetiva 37 44 55 6,2 59 6,2

Fonte: Corpo técnico do FML
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Divida publica bruta nominal
(Em percentagemdo PIB)

Choaque do cresc. do PIB real

Testes de Esforco Macro-Orcamental

Choaue do saldo primario
=e===m==e Choque da taxa de cambio real

Divida publica bruta nominal
(Em percentagem da receita)

Angola: ASD do Setor Publico - Testes de Esforco

— — Choaue da taxa de juro real

Nec. bruta de financ. publico
(Em percentagemdo PIB)

70 250 25
60
200 20
50
40 150 15
30 100 10
20
50 5
10
0 0 0
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Testes de esforco adicionais
— Base m= == = Choque macro-orcamental combinado s ChoQUe de passivos contingentes
Divida publica bruta nominal Divida publica bruta nominal Nec. bruta de financ. pablico
(Em percentagem do PIB) (Em percentagem da receita) (Em percentagem do PIB)
120 350 35
100 - 300 . 30 .
Pd - ’,
- 250 P 25 ’~ -7
80 .- .- Pl PO
- - - V4
Pie 200 P 20 P
60 .7 /
L7 150 5 L2
0 a2 e ——
100 10
20 50 5
0 0 0
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Pressupostos subjacentes
(Em percentagem)

Choque do saldo primario 2014 2015 2016 2017 2018 2019 Choquedocr.doPIBreal 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Crescimento do PIB real 39 59 6,2 6,5 6,7 6,2 Crescimento do PIB real 39 -17 -15 6,5 6,7 6,2
Inflagéo 37 35 29 35 38 43 Inflagdo 37 16 1,0 35 38 43
Saldo primario -29 -5,6 -52 -19 -14 -12 Saldo primario 29 -6,6 -10,0 -19 -14 -1.2
Taxa de juro efetiva 37 44 58 6,6 6,3 6,4 Taxa de juro efetiva 37 44 58 7.1 6,7 6,8

Choque de taxa de juro real Choque da taxa de cambio real
Crescimento do PIB real 39 59 6,2 6,5 6,7 6,2 Crescimento do PIB real 39 59 6,2 6,5 6,7 6,2
Inflagéo 37 35 29 35 38 43 Inflagéo 37 9.9 29 35 38 43
Saldo primario -29 -27 -2,2 -19 -14 -12 Saldo primario -29 2,7 22 -19 -14 -1.2
Taxa de juro efetiva 37 44 103 15,0 18,0 20,1 Taxa de juro efetiva 37 51 53 6,0 58 6,0

Choque combinado Choque de passivos contingentes
Crescimento do PIB real 39 -17 -15 6,5 6,7 6,2 Crescimento do PIB real 39 -1,7 -15 6,5 6,7 6,2
Inflagéo 37 16 1.0 35 38 43 Inflagdo 37 16 10 35 38 43
Saldo primario -29 -6,6 -10,0 -19 -14 -12 Saldo primario -29 -51 22 -19 -14 -1.2
Taxa de juro efetiva 37 51 108 158 185 20,4 Taxa de juro efetiva 37 50 57 63 6,0 6,2

Fonte: Corpo técnico do FML
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Angola: ASD do Setor Publico - Avaliacao do Risco

Mapa de tensdo financeira
Nivel de endividaments *

Choeque do Choque da
Necessidades finan. brutas @ cresc. do PIB taxa de juro
real real
Divida puiblica
detida por nao
residentes

Percepodo
do mercado

Perfil da divida *

Evolugao das densidades preditivas da divida publica bruta nominal

(Em % do PIB)
Base Percentis. 10-23 m25-73 75-90
Distribuicio simétrica Distribuicio restrita (assimétrica)
a0 100
80 90
70 80
&0 70
&0
0
50
40 40
30 30 a0s cheques ascendentes:
=0 nenhuma restr. ao chogue da taxa de cresc,
20 nenhuma resir, ao chogue da taxa de juro
10 10 0é o choque mix. positive do 5P (% do PIB)
o o NEnhuma restr. a0 chogue da taxs de cambxo
2012 2013 2014 2005 2016 2017 2018 2019 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Vulnerabilidades do perfil da divida
(Indicadores face aos pardmetros da avaliagio do risco, em 2013)
:IAngola - = Limite inferior de alerta antecipado === Limite superior de alerta antecipado
3.2%
B4%
509————3:5-———-]_5 ————————— - 1———-_...__—-45.—-——"‘.;'1?———.50-—— _____
il dados
Jm"——f-hi———.-s ————————— R e e L T M - - _—— - -

Necessidade de var.anual da Divida pablica
EMBIG financiamento divida piblica de detida por nio m‘ "':"’"“::“
externo curto prazo residentes oedaestrangeira
(em pontos-base) 47 (em % do PIB) 5/ (em % do total) (em % do total) (em % do total)

Fonte: Corpo técnico do FML

1/ A edlula & destacada em verde s o pardmetre de endividamento de 70% nio for ultrapassado no cendrio de base ou de chogue especifice; em amarelo se a
ultrapassagenn ocorrer no cendrio de chogue espedfics mas ndo no de baze, em vermelho se o pardmetro for ultrapassado no cendrio de base & em branco s& o teste de
esforgo ndo for pertinente,

24 b cdlula é destacada em verde se o pardmetro de necessidade fimanceira bruta de 15% nfo for ultrapassado no cendrio de base ou de choque especifico; em amarelo se
a ultrapassagem oCorrer no cendrio de choque especifico mas nio no de base, em vermelho s2 o pardmetro for ultrapassado no cendrio de base e em branco se o teste de

esforco ndo for pertinente,
3/ A cdlula & destacada em verde se o valor correspondente ao pais for mais baixo do que o limite inferior de avaliagio do risco; em vermelho se tal valor for mais alto do

que o limite superior de avaliagio de risco, em amarelo se tal valor estiver entre oz limites inferior e superior de avaliagio do risco. Se ndo houver dados disponiveis ou se
o indicador ndo for pertinente, a cflula fica em branco.

Os limites inferior ¢ superior do pardmetro de avaliagdo do risco sloc

200 ¢ 600 pontos-base para os diferenciais das cbrigagdes; 5 e 15% do PIB para a necessidade de financiamento externos 0.5 ¢ 1% para a variagho da parcela da divida de
curto prazo; 15 e 45% para a divida pablica detida por nio residentes; e 20 e 60% para a parcela da divida expressa em moeda estrangeira.

44 EMBIG, média dos Gltimos 3 meses, 01/03/14 a 30/05/14,

5/ Define-se a necessidade de financiamento externo como a soma do défice da conta corrente, amortizagio do total da divida externa de médio e longo prazo e total da
divida externa de curto prazo ne final do perfode anterior,

FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL 7
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I ANALISE DE SUSTENTABILIDADE DA DiVIDA EXTERNA

A posicao da divida externa de Angola parece ser sustentavel. No cenario de base, a divida
externa sobe de 22% do PIB em 2013 para 37% do PIB em 2019. O mais significativo entre os
diversos choques-padrao é o choque da conta corrente (que representa um declinio nas
exportacdes de petrdleo). Nesse cenario de choque, presume-se que o saldo da conta corrente seja
um desvio-padrdo inferior ao do cenério de base, o que poderia constituir um choque de grande
magnitude em vista da volatilidade recente. Nesse cenario, o racio divida externa/PIB subiria para
61% em 2019. O segundo choque mais significativo € o choque de depreciagdo real, que presume
uma depreciacdo real e pontual de 30% da moeda nacional em 2015. Nesse cenério, o racio divida
externa/PIB subiria para 54% em 2019. Os choques da taxa de juro e do produto teriam efeitos
menos pronunciados.

Nao obstante as medidas que estdo a ser tomadas pelas autoridades para recolher estatisticas
sobre a divida do setor privado, Angola ainda nao dispoe de dados sobre esse tipo de divida.
Por este motivo, até a altura, a anélise de sustentabilidade da divida externa de Angola refere-se
apenas a divida externa do setor publico, incluindo as duas empresas estatais (Sonangol e TAAG).

8 FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL
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Angola: Quadro de Sustentabilidade da Divida Externa, 2009-2019

(Em percentagem do PIB, salvo indicagcdo em contrario)

Efetivo Projecoes
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 Conta corrente
excl. juros que
estabiliza a divida 6/

Base: Divida externa 20,2 21,7 20,2 19,7 22,1 25,0 27,0 29,2 333 34,8 36,8 0,4
Variagdo da divida externa 3,5 15 -14 -0,5 23 29 2,0 2,2 4,2 15 2,0
Fluxos externos geradores de divida identificados (4+8+9) 89 -4,3 -12,2 -53 -0,4 -0,3 -1,1 2,0 2,6 0,6 0,3
Défice da conta corrente, excluindo pagamentos de juros 94 -8,6 -131 -12,2 -56 -4,7 -3,0 -09 -14 -0,7 -1,0
Défice da balanca de bens e servicos 04 -184 -23,2 -22,2 -15,1 -124 -9,9 -73 -7,2 -6,0 -6,0
Exportagoes 55,0 61,4 65,4 61,9 55,8 51,5 48,2 44,6 41,6 389 36,9
Importagoes 554 42,9 42,2 39,7 40,7 39,1 383 373 344 32,8 30,9
Fluxos lig. de entr. de capitais ndo geradores de divida (-) -29 55 4,9 84 6,5 46 23 34 4,6 21 19
Dindmica automatica da divida 1/ 24 -1,2 -4,0 -14 -1,3 -0,2 -0,4 -0,5 -0,6 -0,8 -0,7
Contributo da taxa de juro nominal 0,5 0,5 0,5 0,5 01 0,6 1,0 11 12 13 13
Contributo do crescimento do PIB real -0,4 -0,6 -0,7 -0,9 -1,2 -0,8 -14 -1,6 -1,8 21 -2,0
Contributo de variagdes cambiais e de precos 2/ 24 -1,1 -3,8 -1,0 -0,2
Residuo, incl. variagdo nos ativos externos brutos (2-3) 3/ -54 58 10,7 4.8 28 33 31 0,2 16 0,8 18
Récio divida externa/exportagdes (em percentagem) 36,6 353 31,0 318 39,6 48,6 56,0 65,4 80,2 89,4 99,7
Nec. bruta de financ. externo (em mil milhées de USD) 4/ 11,2 37 -9,7 9,4 -6,2 -0,4 50 8.2 8,8 11,2 12,0
em percentagem do PIB 14,9 -4,4 -9,3 -8,1 -5,0 10 anos 10 anos -0,3 3,5 54 54 6,2 6,2

Cenario com principais variaveis as médias histéricas 5/ 25,0 15,0 3,9 -4,2 -11,5 -17,1 55

Média Desvio
Principais p p macroeconémicos do cenario de base historica padrao

Crescimento do PIB real (em percentagem) 24 34 39 52 6,8 10,8 7.6 39 59 6,2 6,5 6,7 6,2
Deflator do PIB em USD (variagdo percentual) -12,4 56 21,5 54 0,8 13,0 12,5 18 18 1,0 15 19 23
Taxa de juro externa nominal (em percentagem) 2,8 27 30 29 04 37 23 28 4,1 4,2 4,4 42 4,2
Crescimento das exportagdes (percentagem, em termos de USD) -36,8 219 34,4 50 -3,1 25,8 31,0 -2,3 10 -0,8 0,8 18 3,2
Crescimento das importagdes (percentagem, em termos de USD) -3,0 -15,3 239 4,4 10,3 21,7 26,7 16 58 4.4 -0,5 4,0 23
Saldo da conta corrente, excl. pagamentos de juros -9,4 8,6 13,1 12,2 56 11,3 10,2 47 3,0 09 14 0,7 1,0
Fluxos liq. de entrada de capitais ndo geradores de divida 29 -5,5 -49 -84 -6,5 -2,5 47 -4,6 -23 -34 -4,6 21 -19

1/ Calculada como [r - g - r(1+g) + ea(1+r)]/(1+g+r+gr) multiplicado pelo stock da divida do periodo anterior, sendo r = taxa de juro efetiva nominal da divida externa; r = variagao do deflator do PIB interno em termos de USD,

g = taxa de crescimento do PIB real, e = valorizagdo nominal (acréscimo no valor em USD da moeda nacional) e a = parcela da divida expressa em moeda nacional no total da divida externa.

2/ O contributo de variagdes cambiais e de precos é definido como [-r(1+g) + ea(1+1)]/(1+g+r+gr) multiplicado pelo stock da divida do periodo anterior. r aumenta com a apreciagdo da moeda nacional (e > 0) e a subida da inflagdo (com base no deflator do PIB).

3/ Para a projegao, esta linha inclui o impacto das variagdes nos pregos e nas taxas de juro e de cambio.

4/ Definida como o défice da conta corrente, mais a amortizagdo da divida de médio e longo prazo, mais a divida de curto prazo no final do periodo anterior.

5/ As principais variaveis sdo o crescimento do PIB real, a taxa de juro nominal, o crescimento do deflator em ddlares, a conta corrente excl. juros e os fluxos de entrada ndo geradores de divida, os dois Gltimos como percentagem do PIB.

6/ Equilibrio constante de longo prazo que estabiliza o racio da divida, presumindo-se que as principais variaveis (crescimento do PIB real, taxa de juro nominal, crescimento do deflator em dolares e fluxos de entrada ndo geradores de divida

como percentagem do PIB) permanegam nos niveis do tltimo ano das projecdes.

Fontes: Corpo técnico do FMI e autoridades.
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Angola: Analise de Sustentabilidade da Divida Externa: Testes-Limite 1/ 2/
(Divida externa como % do PIB)

Cendrios de base e histérico Choque da taxa de juro (em %)
100 - 100 :
28
80 a0
23 30
60 i3 70
374 60
40 Bace B
50
- s ; 40 Choque da id
0 o I_r - - . 3 30 taxa de juro 37
_ Histéico  ~~._ | 2 20 Base
el a7 7 4
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Fontes: Fundo Monetario Internacional, dados do AFR e estimativas do corpo técnico.

1/ As dreas sombreadas representam os dados efetivos. Os chogues individuais s3o choques
permanentes de meio desvio-padrdo. As Figuras nas caixas representam as proje¢Ses médias para as
respetivas varidveis de base e do cendrio que esta a ser apresentado. Também & mostrada a média
histérica de dez anos da varidvel.

2/ Nos cendrios histéricos, as médias histéricas sdo calculadasnum periodo de dez ancs, ea
informagdo & usada para projetar a dinadmica da divida para os proximos cCinco anos.

3/ Aplicam-se chogues permanentes de um quarto de desvio-padrdo a taxa de juro real, taxa de
crescimento e saldo da conta cormente.

4/ Adepreciacdo real e pontual de 30% acontece em 2015.
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ANGOLA

I RELACOES COM O FMI

(Em 31 de julho de 2014)

Admissao e Regime de Consultas: Admitido em 19 de setembro de 1989; Artigo XIV

Conta de Recursos Gerais: Milhoes de DSE %
Quota 286,30 100,00
Haveres do FMI na moeda do pais 816,10 285,05
Posicao na tranche de reservas

Departamento de DSE: Milh6es de DSE %
Afetagdo acumulada liquida 273,01 100,00
Haveres 234,40 85,86

Saldo de Compras e Empréstimos: Milhoes de DSE %
Acordos Stand-By 529,66 185,00

Acordos Financeiros mais Recentes:

Montante

. Data de Data de Montante sacado
Tipo aprovacao vencimento aprovado (milhoes de DSE)
provac (milhes de DSE)
Acordo Stand-By 23/11/2009  30/03/2012 858,90 858,90

Projecdo dos pagamentos ao FMI
(Milhoes de DSE; com base no presente uso de recursos e haveres correntes em DSE):

Proximos
2014 2015 2016 2017 2018
Capital 171,78 246,93 100,21 10,74
Comissdes/juros 2,83 3,01 0,86 0,10 0,03
Total 174,61 249,94 101,06 10,84 0,03

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

Implementacao do Alivio da Divida ap6s Catastrofes (PCDR): Néao se aplica
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Avaliacio das Salvaguardas:' A primeira avaliacio das salvaguardas, concluida em maio de 2010,
constatou que o Banco Nacional de Angola (BNA) é submetido a auditorias externas anuais por
uma firma de boa reputacado e toma medidas para resolver as questdes que sao objeto de ressalvas
dos auditores. A avaliagdo confirmou, porém, que existem deficiéncias nas praticas de governacao
e transparéncia do BNA, entre elas a ndo publicagdo atempada das demonstracdes financeiras
anuais. A avaliagdo fez também recomendacdes visando o fortalecimento do quadro juridico e a
independéncia do banco central, bem como o refor¢co do quadro de controlo nas areas de gestao
de reservas e auditoria interna. Desde a avaliacdo, o BNA adotou medidas para aperfeicoar a
governagao e a prestagdo de contas, inclusivamente no que respeita a elaboracgdo de
demonstrag¢des financeiras. As demonstracdes de 2009 foram auditadas e publicadas juntamente
com o respetivo relatério de auditoria; a auditoria de 2010 foi concluida e os seus resultados foram
publicados na pagina do BNA na Internet em meados de outubro de 2011. Desde o ano financeiro
de 2011, o BNA tem vindo a publicar regular e atempadamente as suas demonstrac¢des financeiras
anuais, que sao sujeitam a auditoria externa por uma firma internacional de boa reputagdo. Desde
2010, o BNA introduziu e consolidou varios 6rgaos de apoio ao seu Conselho de Administracao,
como o Comité de Politica Monetaria, o Comité de Estabilidade Financeira e o Comité de
Investimentos. O Conselho do BNA refor¢ou a sua funcao de auditoria interna e, em janeiro de
2011, reinstituiu o seu Conselho Fiscal. Em dezembro de 2010, foram adotadas diretrizes para a
gestdo das reservas internacionais e em maio de 2011 foi realizada a primeira auditoria interna
semestral sobre a aplicacdo destas diretrizes.

Regime Cambial: O regime cambial de facto de Angola foi classificado como "regime cambial
estabilizado" a partir de outubro de 2009. O BNA intervém ativamente no mercado cambial para
estabilizar a taxa de cambio através da venda aos bancos, em leildes, de parte das receitas em
divisas relacionadas ao petroleo. Os leildes foram temporariamente suspensos entre 20 de abril e
1 de outubro de 2009, o que resultou no estabelecimento formal de uma paridade cambial. Apds a
retoma dos leildes, o kwanza depreciou-se, mas manteve-se relativamente constante desde 2010.
As autoridades mantém controlo rigoroso sobre a taxa de cambio, que é a principal ancora da
politica monetaria. O BNA publica diariamente uma taxa de referéncia, calculada como uma média
ponderada (pelas quantidades) das taxas negociadas no dia anterior com os bancos comerciais.
Os bancos e as casas de cambio podem efetuar operacGes cambiais entre si e com os seus clientes
a taxas negociadas livremente, desde que estas taxas nao ultrapassem em mais de 3% a taxa de
referéncia. O corpo técnico continuara a acompanhar atentamente a evolugdo do regime cambial.

Angola continua a se valer do regime transitorio previsto na Seccdo 2 do Artigo XIV e a manter
duas medidas cambiais, nomeadamente: i) limites a disponibilizacdo de moeda estrangeira para
operacdes invisiveis, tais como despesas de viagem, médicas e de educacado e ii) limites as
transferéncias unilaterais para pessoas singulares e instituices baseadas no estrangeiro. Para além
disso, Angola mantém duas restricdes cambiais, nomeadamente: i) limites a remessa de lucros e

! Para uma descricdo do quadro de Avaliacdo das Salvaguardas do FMI, consulte
http://www.imf.org/external/np/exr/facts/safe.ntm.
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dividendos dos investimentos estrangeiros nio superiores a USD 1.000.000° e ii) cobranca
discriminatdria do imposto do selo de 0,015% sobre operacdes de cambio, restricOes estas que
estdo sujeitas a aprovacao do FMI nos termos da Secg¢do 2(a) do Artigo VIII. Ademais, o pais
mantém duas praticas de taxas de cambio multiplas, na forma: i) do leildo holandés de divisas e

ii) da cobranca discriminatéria do imposto do selo de 0,015% sobre operagdes de cambio, praticas
estas que estdo sujeitas a aprovacdo do FMI nos termos da Seccdo 3 do Artigo VIIL

Consulta 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 novembro de 2015.

Assisténcia Técnica: O quadro a seguir resume as atividades de assisténcia técnica desenvolvidas
desde 2012:

Ano da
Departamento de Mercados Monetérios e de Capitais (MCM) prestacao
Avaliacdo das necessidades em matéria de assisténcia técnica 2013
Assisténcia técnica apds o FSAP 2013
AFRITAC Sul: Quadro de supervisao baseada no risco 2013
Departamento de Financgas Publicas (FAD)
AFRITAC Sul: Cenario fiscal de médio prazo (diversas missdes) 2013, 2014
AFRITAC Sul: Controlo da despesa e atrasados (diversas missoes) 2013, 2014
AFRITAC Sul: Lei de Responsabilidade Fiscal e regras fiscais 2014
AFRITAC Sul: Workshop sobre o CFMP em paises ricos em recursos 2012
Departamento de Estatistica (STA)
Estatisticas monetarias e financeiras 2014
AFRITAC Sul: Contas nacionais 2012
Migracao para o GFSM 2001 2012
AFRITAC Sul: indice de Precos no Consumidor 2012
Instituto para o Desenvolvimento das Capacidades (ICD)
Programacéo e politicas financeiras para funcionarios angolanos 2014

Representante Residente: O FMI tem um Representante Residente em Angola
(Sr. Nicholas Staines) desde janeiro de 2011.

2 Até 2012, o limite era de USD 100.000.
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B PLANO DE ACAO DE GESTAO CONJUNTA FMI-
BANCO MUNDIAL

Matriz de Implementacao

Titulo Produtos Prazo Data de
conclusao
A. Informacao Mutua Sobre Programas de Trabalho Pertinentes
Programa de trabalho  Project de desenvolvimento institucional do Em curso
do BM nos proximos  sector hidrico
12 meses
Project de desenvolvimento local Em curso
Project de fortalecimento dos servicos Em curso
municipais de saude
Project para os pequenos agricultores voltado Em curso
para o mercado
Project "Educagdo para Todos" Em curso
Programa de trabalho Visita do Subdiretor-geral Setembro de
do FMI nos préximos 2014
12 meses
Visita do corpo técnico Fevereiro de
2015
Missdo anual de consulta de 2015 ao abrigo Setembro de
do Artigo IV 2015

B. Pedido de Contributos para o Programa de Trabalho

Pedido do FMI ao BM  Colaboracdo na analise dos resultados do Em curso
inquérito ao or¢amento familiar, que foi
financiado pelo Banco Mundial

Pedido do BM ao FMI  Colaboragéo no fornecimento de um conjunto Em curso
completo de mapas e quadros
macroecondmicos

C. Acordo sobre Programas e Miss6es Conjuntas

Produtos conjuntos Diadlogo continuo sobre previsdes econdmicas Continuo
nos proximos 12 e modelagem macroecondmica
meses
Melhor acompanhamento das empresas Continuo
publicas (inclusive para reduzir os riscos
fiscais)
Intercambio de informacdes e consultas Continuo

mutuas sobre os desenvolvimentos
macroeconomicos
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S QUESTOES ESTATISTICAS

O fornecimento de dados apresenta algumas deficiéncias, mas é apropriado, na generalidade, para
fins de supervisdo. A qualidade e atualidade dos dados inspiram alguma preocupacdo, mas
prosseguem os esforcos para reforcar a base estatistica do pais, inclusivamente com a assisténcia
técnica do FMI e do Banco Mundial. As autoridades estdo empenhadas em utilizar o Sistema Geral
de Difusdo de Dados (GDDS) para melhorar o sistema estatistico. O pais iniciou a sua participacao
no GDDS em outubro de 2003, com a publicagdo de metadados no Boletim Eletronico sobre
Normas de Difusao (DSBB) do FMIL Os metadados precisam de ser atualizados.

Angola tem hoje diversas publicacbes estatisticas regulares e informativas, o que reflete progressos
significativos no fornecimento de dados e na transparéncia dos relatérios estatisticos. Os maiores
avancos foram registados no BNA e, recentemente, no Instituto Nacional de Estatistica (INE). Ambos
disponibilizam e publicam de forma atempada uma grande quantidade de dados. De referir, porém,
que o fornecimento e a publicacdo de dados do Ministério das Financas ainda carecem de
melhorias significativas. Os dados publicados na pagina do Ministério das Financas na Internet
incluem pormenores sobre as receitas do sector petrolifero, mas o Ministério do Petréleo ndo
publica regularmente dados sobre a producao de petréleo.

Censo Nacional

O INE concluiu recentemente o Recenseamento Geral da Populacdo, o primeiro em quatro décadas
apos a independéncia. Espera-se para setembro de 2014 a disponibilizagdo de estimativas
preliminares da populagdo, mas a analise pormenorizada dos dados levara alguns anos.

O questionario do censo abrange uma vasta gama de informagdes, mormente de natureza
demogréfica e social. O censo foi realizado na sequéncia da divulgagdo, em 2011, do Inquérito
sobre o Bem-Estar da Populacéo, sobre os quais foram publicados dados apenas parciais.

Contas Nacionais e Estatisticas de Precos

O INE divulgou as contas nacionais de Angola referentes ao periodo 2002-12, com dados
preliminares sobre 2011 e 2012. Trata-se da primeira divulgacéo de contas nacionais em Angola,
com dados anuais sobre o produto, a despesa e o rendimento. O INE tem planos de divulgar dados
preliminares das contas nacionais com um desfasamento de um ano e dados definitivos apds dois
anos. As contas nacionais incluem o PIB anual a precos constantes utilizando precos de 2002.

O Ministério do Planeamento continuara a divulgar estimativas preliminares e proje¢des do PIB
anual (produto). Estd em vias de produgdo uma série trimestral do PIB, e a sua publicacdo esté
prevista para 2015. O INE publica também relatérios mensais sobre os precos no consumidor e os
precos grossistas. O IPC tem como base os dados de Luanda, mas o INE ja comecou a publicar
dados sobre os pre¢os no consumidor nas seis capitais das principais provincias. O objetivo é
caminhar para um indice nacional de pregos no consumidor. O INE publica ainda outros boletins de
dados importantes, como os boletins trimestrais sobre a confianca das empresas, produgéo
industrial e emprego, e comércio de mercadorias.
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Estatisticas Monetarias e Financeiras

Os dados do inquérito as sociedades de depdsitos e do balango do BNA passaram por uma revisao
recente com o auxilio da assisténcia técnica do STA. Os dados baseiam-se agora nos novos
formularios de declaracédo de dados, e Angola passou a contribuir plenamente para a base de dados
IFS do FMI sobre estatisticas financeiras internacionais. O BNA transmite atempadamente dados ao
FMI e publica dados pormenorizados na sua pagina na Internet todos os meses. O BNA comegou
também a publicar outros relatorios de grande importancia, como o relatério trimestral sobre a
inflacdo e o seu relatdrio anual (que resume a evolucdo monetaria, macroeconémica e da inflagdo),
para além de um relatério semestral acerca da estabilidade do sistema financeiro. Os dados do BNA
sobre os indicadores de solidez financeira devem ser publicados a intervalos regulares (por
exemplo, 30 ou 60 dias apds o final de cada trimestre). A utilidade do Relatério de Estabilidade
Financeira do BNA poderia ser reforcada se trouxesse informag¢des mais atualizadas, uma vez que
hoje é demasiado longo o intervalo entre o periodo a que o relatério se refere e 0 momento da sua
publicacdo (o relatério mais recente, publicado no final de julho de 2014, se refere ao primeiro
semestre de 2013).

Estatisticas das Financas Piublicas

E preciso melhorar substancialmente a atualidade e qualidade das estatisticas das financas publicas.
As receitas e despesas sao registadas corretamente pelo regime de especializagdo do exercicio, mas
perduram alguns problemas na reconciliacdo de operacdes acima e abaixo da linha. E fundamental
assegurar a publicacdo regular (no minimo em bases trimestrais) de dados consolidados e
pormenorizados das financas publicas na pagina do Ministério das Financas na Internet. Sdo
publicadas mensalmente informacdes pormenorizadas e coerentes sobre as receitas do petrdleo,
mas estas seriam de maior utilidade para os analistas e outras partes interessadas se fossem
publicadas como folhas de calculos em lugar de imagens em PDF. A informacao disponivel é
apresentada unicamente com base nos classificadores orcamentais, o que dificulta a analise
econdémica da situacao fiscal. Todas as informacdes devem ser apresentadas segundo a sua
classificacdo econdmica, e ndo apenas orcamental. Até a altura, o Ministério das Financas 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
especializacdo) com aquelas abaixo da linha (registadas segundo o regime de caixa). No momento
oportuno, o Ministério das Financas devera iniciar a migracdo abrangente para a metodologia
GFSM 2001.

Estatisticas do Setor Externo

A balanca de pagamentos e a posicao de investimento internacional (PIl) séo compiladas em
conformidade com as recomendacgdes da quinta edicdo do Manual da Balanca de Pagamentos do
FMI (BPM5). Tais estatisticas sdo compiladas e divulgadas em base anual, com um desfasamento de
nove meses em relacdo ao periodo de referéncia. Uma missdo de assisténcia técnica do STA na area
de estatisticas do sector externo, realizada em julho de 2010, observou que poucas recomendagdes
da missao anterior haviam sido implementadas e que haviam sido feitos progressos minimos no
fortalecimento do trabalho de compilagdo. As unidades técnicas ndo contam com um nimero
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suficiente de funcionarios e as empresas residentes ndo cumprem todas as exigéncias em matéria
de reporte de dados. Foi realizado um exame minucioso da balanca de pagamentos e da PII de
2008 e 2009. As autoridades melhoraram o rigor metodolégico da classificagdo das transagdes da
balanca de pagamentos, mas foram detetadas algumas inconsisténcias, sobretudo na classificacao
de transagdes que envolvem atrasados e DSE. A PII apresenta grandes inconsisténcias em relagdo ao
demonstrativo da balanca de pagamentos e da divida externa. Uma das principais deficiéncias ainda
é a cobertura e atualidade dos dados de base. O desenvolvimento do SIOBE, o sistema de
comunicagdo de transacdes internacionais do BNA, foi interrompido devido a falta de pessoal e as
incertezas quanto a sua possivel substituicdo por um outro sistema que esta a ser desenvolvido pelo
BNA. Considerando que héa grandes discrepancias entre os dados do INE e do BNA sobre o
comércio externo, recomenda-se a recomposicdo do grupo de trabalho composto pelo INE, BNA,
Alfandegas e Ministério do Comércio.
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Indicadores Mais Comuns Exigidos para Efeitos de Supervisdo
(Em 31 de julho de 2014)

Data da ultima

Data de

Frequéncia

Frequéncia

Frequéncia da

observacio recebimento  dos dados®  do reporte®  publicacdo’
Taxas de cambio Junho 2014 Julho 2014 D D D
Ativos de reserva internacionais e passivos de Junho 2014 Julho 2014 M M M
reserva das autoridades monetarias’
Reserva/base monetéria Maio 2014 Junho 2014 M M M
Massa monetaria Maio 2014 Junho 2014 M M M
Balanco do Banco Central Maio 2014 Junho 2014 M M M
Balanco consolidado do sistema bancario Maio 2014 Junho 2014 M M M
Taxas de juros Maio 2014 Junho 2014 M M M
indice de Precos no Consumidor Junho 2014 Julho 2014 M M M
Receitas, despesas, saldo e composicdo do Marco 2014 Maio 2014 T T T
financiamento” — Governo Geral®
Receitas, despesas, saldo e composicdo do Margo 2014 Maio 2014 T T T
financiamento” — Governo Central
Divida contraida ou garantida pelo Governo Dez. 2013 Julho 2014 T T T
Central*
Saldo da conta corrente externa Dez. 2013 Junho 2014 A A A
Exporta¢des e importacdes de bens e servicos Dez. 2013 Junho 2014 A A A
PIB/PNB 2013 (Est.) Julho 2014 A A A
Divida externa bruta Dez. 2013 Julho 2014 M T M
Posicdo de Investimento Internacional® Dez. 2012 Junho 2014 A I A

! Inclui os ativos de reserva dados em garantia ou penhorados, bem como as posicdes derivadas liquidas.

? Financiamento externo, bancéario interno e ndo bancério interno.

* 0 governo geral é composto pelo governo central (fundos orcamentais, fundos extraorcamentais e fundos de seguranca

social) e pelos governos estaduais/provinciais e locais.
4 R .
Composi¢do por moeda e por vencimento.

* Diéria (D), semanal (S), mensal (M), trimestral (T), anual (A), irregular (I), ndo disponivel (ND).

6 . P . . . . - .
Incluindo as posi¢des em ativos e passivos financeiros externos brutos com néo residentes.
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Conselho de Administracao do FMI conclui a consulta de 2014 com Angola ao abrigo do
Artigo IV

Em 29 de agosto de 2014, o Conselho de Administracdo do Fundo Monetario Internacional (FMI)
concluiu a consulta com Angola ao abrigo do Artigo IV.!

Apds um vigoroso crescimento em 2013, estimado em 6,8%, o crescimento econdémico projetado
para 2014 é de 3,9%, a despeito do declinio na producdo de petréleo. O crescimento robusto da
economia ndo petrolifera, impulsionado, sobretudo, pelo 6timo desempenho do setor agricola,
devera compensar uma queda temporaria porém expressiva na producdo de petréleo.? Espera-se
gue os investimentos em curso na agricultura resultem num aumento da producéo agricola de
cerca de 11,5% em 2014. Outros setores como industria, eletricidade e servicos devem também
contribuir para um bom resultado. Projeta-se que a inflacdo ascenda a 7,5% no final do 2014,
confortavelmente dentro da meta do BNA. O saldo orgamental global, que vinha registando
excedentes nos Ultimos quatro anos, devera sofrer uma deterioragdo significativa em 2014, com
um défice de cerca de 4% do PIB. A receita do petroleo caiu 14% entre janeiro e maio de 2014,
sobretudo devido a obras ndo programadas de manutencao e reparos nalguns campos
petroliferos. O nivel de reservas internacionais no BNA continua apropriado, equivalente a 7%
meses de importacdes.

Nao obstante o forte crescimento econdmico verificado na Ultima década, a pobreza e a
desigualdade de rendimento ainda representam um desafio. O inquérito aos agregados
familiares de 2009, divulgado em 2011, mostra que a distribuicdo de rendimentos em Angola é
uma das mais desiguais da Africa Subsariana, com um terco do total de rendimentos a se

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

2 Os célculos se baseiam na série do PIB fornecida pelo Ministério do Planeamento e, por isso, ndo refletem ainda
a série revista conforme calculada pelo Instituto Nacional de Estatistica (INE).

Washington, D.C. 20431 ¢ Telefone 202-623-7100 ¢ Fax 202-623-6772 ¢ www.imf.org



concentrar nas maos dos 10% mais ricos, o que corresponde a um indice de pobreza de 37% em
termos relativos (60% nas zonas rurais).

Estdo a ser feitos bons progressos nas reformas estruturais. A tdo esperada reforma dos
impostos ndo petroliferos foi aprovada pela Assembleia Nacional em 4 de julho de 2014, e
constitui uma etapa fundamental para a reducao da forte dependéncia do orcamento em relacdo
a receita do petroleo. As reformas da gestdo das finangas publicas (GFP) também avancaram,
com a introducao de duas medidas essenciais para conter a proliferacdo de atrasados de
pagamentos internos: i) a lei-quadro do orcamento inclui agora uma definicdo clara de atrasados
que é compativel com as boas praticas internacionais, e ii) um novo procedimento de controlo
exige a confirmacao, pelo Ministério das Financas, de todos os contratos de valor superior a

USD 1,5 milhdes. O Ministério da Economia continuou a por em pratica uma série de medidas
visando melhorar o ambiente de negocios, com destaque para o programa Angola Investe.

As perspetivas de crescimento econdmico a médio prazo continuam favoraveis. Espera-se que o
setor petrolifero se recupere e cresca 2,25%, em média, nos préximos cinco anos, com o declinio
da producgao nalguns campos a ser mais do que compensado pela entrada em operacao de sete
novos campos, o que inclui a primeira fase de um campo de petréleo no pré-sal que deve iniciar
as operacdes em 2017. Espera-se que os investimentos de grande envergadura no setor nao
petrolifero gerem a tdo necessaria diversificacdo e empregos, sobretudo no setor agricola, mas
também nos setores de eletricidade, industria e servicos. Espera-se também que o forte
crescimento projetado do setor ndo petrolifero, de cerca de 7,75% em média nos préximos cinco
anos, aumente a concorréncia interna, o que contribuiria para baixar ainda mais a inflacao.

A mais longo prazo, porém, as perspetivas de crescimento sdo incertas, mas devem se consolidar
ao longo de 2015, a medida que a prospecao do pré-sal contribua para definir a quantidade de
reservas petroliferas comercialmente viaveis.

Avaliacio do Conselho de Administracio®

Os Administradores concordaram com o teor geral da avaliacdo do corpo técnico e felicitaram as
autoridades pelos progressos na senda da estabilidade macroeconémica, com a inflacdo a baixar
para um minimo histérico e as reservas internacionais a alcancar niveis adequados. Viram com
satisfacdo as melhorias nas perspetivas econdémicas, mas registaram que 0s riscos exigiam
esforcos adicionais de fortalecimento das politicas. A longo prazo, reduzir a dependéncia do
petréleo é fundamental para conter as vulnerabilidades externas e alcancar um crescimento
sustentavel e inclusivo.

Os Administradores concordaram com a necessidade de se preservar o espago para a
reconstrucdo das infraestruturas e a reducdo da pobreza e da desigualdade, porém poupando
parte da riqueza do petrdleo para as geragOes futuras. Tal requer o tratamento dos défices

3 Concluidas as discussdes, a Diretora-Geral, na qualidade de Presidente do Conselho, resume os pontos de vista
dos Administradores, e este resumo é transmitido as autoridades do pais. A ligagdo a seguir contém uma
explicagdo dos principais qualificadores empregados nos resumos:
http://www.imf.org/external/np/sec/misc/qualifiers.htm.




orcamentais emergentes e o retorno aos excedentes orcamentais a médio prazo, nomeadamente
mediante o reforco da administracdo das receitas ndo petroliferas, modernizacdo da politica
salarial do setor publico e eliminagdo progressiva dos onerosos e regressivos subsidios aos
combustiveis, em simultaneo ao alargamento de redes de protecdo social bem direcionadas.
Tomando nota da anistia fiscal parcial concedida recentemente, os Administradores incentivaram
as autoridades a exercerem um controlo rigoroso do cumprimento das obrigacdes fiscais no
futuro para evitar qualquer impacto negativo sobre a arrecadacéo tributaria.

Os Administradores salientaram a necessidade de um quadro coeso de gestdo de ativos e
passivos, incluindo um fundo de estabilizacao fiscal que poderia melhorar a gestdo da riqueza
em recursos naturais de Angola e proteger os orcamentos anuais da volatilidade das receitas do
petréleo. Tomaram nota da eficiéncia muito baixa do investimento publico e consideraram
meritdria a ideia de desenvolver um sistema de gestado do investimento publico que contribua
para o atendimento das necessidades de Angola em matéria de infraestruturas a um custo mais
reduzido. Consideraram positivas as medidas recentes visando o reforco da gestdo das financas
publicas e o fim dos atrasados de pagamentos internos, e esperam que as mesmas sejam
implementadas com firmeza.

Os Administradores apoiaram os esforcos das autoridades em desdolarizar a economia e
consolidar a estabilidade financeira, salientando que a aplicagdo eficaz e imparcial das normas
prudenciais é necesséria para fomentar a confianga no sistema bancario. Nesse sentido,
consideraram positivas as medidas extraordinarias tomadas para fazer face aos problemas no
Banco Espirito Santo Angola (BESA) e a nova legislagdo que clarifica os procedimentos para a
concessao de garantias governamentais, e incentivaram a tomada de medidas para corrigir as
deficiéncias que ainda restam no quadro de combate ao branqueamento de capitais e ao
financiamento do terrorismo.

Segundo os Administradores, as atuais condi¢des de estabilidade relativa e inflacdo baixa sdo
propicias a introdugdo de um elemento de flexibilidade cambial, o que ajudaria a reduzir a
dolarizacdo e desenvolver instrumentos mais eficazes de politica monetaria. Observaram que o
atual nivel de reservas é adequado e deveria ser mantido para ajudar a amortecer choques
externos.

Os Administradores ressaltaram que a via mais apropriada para a redugao sustentada da pobreza
passa pelo desenvolvimento das pequenas e médias empresas no setor privado nédo petrolifero.
Consideraram encorajadores os esforcos das autoridades para diversificar a economia, melhorar
0 ambiente de negdcios e aumentar a competitividade. Preocuparam-se, porém, com o
crescente recurso a medidas protecionistas, e recomendaram um exame periddico da pauta de
direitos de importacao com vista a reducdo das tarifas dentro de um prazo especifico.

Os Administradores acolheram com satisfacdo os progressos na compilacdo e divulgacdo de
estatisticas econdmicas e incentivaram as autoridades a suprir as lacunas ainda existentes na
producdo de contas publicas pormenorizadas e atempadas e na cobertura da balanca de
pagamentos.

Espera-se que as préximas consultas a Angola ao abrigo do Artigo IV sejam realizadas no ciclo
normal de doze meses.



Tabela 1. Angola: Principais Indicadores Econémicos, 2009-2015*

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Prel. Proj.
Economia real (variacdo percentual, salvo indicagdo em contrario)

Produto interno bruto real 2,4 3,4 3,9 5,2 6,8 3,9 5,9
Setor petrolifero -5,1 -3,0 -5,4 4,5 -1,1 -3,5 2,6
Setor néo petrolifero 8,1 7.6 9,5 5,5 10,8 7.3 7.3

Produto interno bruto nominal -5,2 26,6 29,0 12,6 8,8 7.8 9,7
Setor petrolifero -25,4 27,6 36,7 8,4 -3,3 -1,1 2,6
Setor nédo petrolifero 21,1 25,7 22,8 16,4 19,0 13,9 139

Deflator do PIB -7.4 22,4 24,2 7.1 1,9 3,7 3,5

Deflator do PIB ndo petrolifero 12,1 16,8 12,2 10,3 7.4 6,1 6,2

Precos no consumidor (média anual) 13,7 14,5 13,5 10,3 8,8 7.3 7,3

Precos no consumidor (fim de periodo) 14,0 15,3 11,4 9,0 7.7 74 7,2

Produto interno bruto (mil milhdes de kwanzas) 5.989 7.580 9.780 11.011 11.984 12917 14.167
Produto interno bruto petrolifero (mil milhdes de kwanzas) 2.662 3.396 4.641 5.030 4.864 4.808 4.933
Produto interno bruto ndo petrolifero (mil milhées de kwanzas) 3.327 4.184 5.139 5.982 7.120 8.109 9.234

Produto interno bruto (mil milhdes de USD) 75,5 82,5 104,1 115,3 124,2 1314 141,8

Produto interno bruto per capita (USD) 4.081 4.329 5.305 5.706 5.964 6.128 6.418

Governo central (percentagem do PIB)

Total da receita 34,5 43,5 48,8 45,9 41,0 37,5 37,0
D/q: Petrolifera 24,2 33,0 39,0 37,3 30,0 27,2 26,5
D/q: Nao petrolifera 9,0 7.8 7.3 6,6 81 8,2 8,6

Total da despesa 41,9 40,0 40,2 41,3 40,7 41,6 41,2
Despesas correntes 29,5 28,6 30,0 29,0 28,7 29,6 29,3
Despesas de capital 12,4 11,4 10,2 12,3 12,0 12,0 11,9

Saldo orcamental global -7.4 3,4 8,7 4,6 0,3 -4,1 -4,2

Saldo orcamental primario ndo petrolifero -29,8 -26,2 -26,9 -29,2 -27,5 -28,9 -27,9

Saldo orcamental priméario ndo petrolifero (% do PIB ndo petrolifero) -53,7 -47,4 -51,1 -53,7 -46,2 -46,0 -42,8

Moeda e crédito (fim de periodo, variagdo percentual)

Massa monetéria (M2) 62,6 14,0 33,5 8,4 15,3 21,4 19,8
Percentagem do PIB 38,5 34,6 35,9 34,5 36,5 41,1 44,9

Velocidade (PIB/M2) 2,6 2,9 2,8 2,9 2,7 2,4 2,2

Velocidade (PIB ndo petrolifero/M2) 1.4 1,6 1,5 1,6 1,6 1,5 1,5

Crédito ao setor privado (variagdo percentual em 12 meses) 59,5 25,0 30,4 24,2 10,9 15,2 17,7

Balanca de pagamentos
Balanga comercial (percentagem do PIB) 24,2 40,1 45,2 40,7 33,6 29,6 26,0
Exportagdes de bens, FOB (percentagem do PIB) 54,2 60,4 64,6 61,3 54,8 50,4 47,2
D/q: Exportagbes de petrdoleo e gas (percentagem do PIB) 52,8 58,8 62,3 60,1 53,7 49,4 46,1
Importagdes de bens, FOB (percentagem do PIB) 30,0 20,2 19,4 20,6 21,2 20,8 21,2
Termos de troca (variagao percentual) -28,8 16,7 23,3 79 -2,1 1,3 -0,5
Saldo da conta corrente (percentagem do PIB) -9,9 81 12,6 11,7 55 4,1 2,0
Reservas internacionais brutas (fim de periodo, milhdes de USD) 13.238 19.339 28.396 33.035 33.179 33.898 35.113
Reservas internacionais brutas (meses de import. do ano seguinte) 4,5 5,3 7.4 7.8 7.7 7.5 7.4
Reservas internacionais liquidas (fim de periodo, milhdes de USD) 12.514 16.848 26.083 30.632 30.987 32.464 34.064
Taxa de cambio

Taxa de cambio oficial (média, kwanzas por USD) 79,3 91,9 93,9 95,5 96,5

Taxa de cambio oficial (fim de periodo, kwanzas por USD) 89,4 92,6 95,3 95,8 97,5
Divida (percentagem do PIB)

Total da divida (bruta) do setor publico 49,9 39,8 32,2 29,6 34,6 36,6 38,8
Petréleo

Producéo de petréleo (milhdes de barris por dia) 1,809 1,758 1,660 1,735 1,716 1,656 1,700

Exportagdes de petréleo e gas (mil milhdes de USD) 39,9 48,5 64,8 69,3 66,7 64,9 65,4

Preco do petréleo angolano (média, USD por barril) 60,8 76,5 110,3 110,9 107.3 107,9 106,1

Preco do petréleo Brent (média, USD por barril) 61,9 79,6 111,0 112,0 109,1 108,2 106,1

Preco do petréleo segundo o WEO (média, USD por barril) 61,8 79,0 104,0 105,0 104,1 106,1 102,8

Fontes: Autoridades angolanas e estimativas e projegdes do corpo técnico do FML

1Iru:orpora o impacto da nova lei cambial a partir de 2013.
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1. Introduciao

Angola registou uma melhoria significativa das condi¢des econdmicas nos ultimos cinco
anos, depois de ter sido fortemente afetada pela crise financeira mundial, pelos efeitos
adversos dos choques dos pregos das matérias-primas e por uma subsequente recuperagao
morosa da economia mundial. O empenho do governo em reforcar a estabilidade
macroecondémica € manter a paz € a seguranga assegurou o impulso necessario para fomentar
um crescimento de base mais abrangente, acelerar o ritmo da diversificagdo e da
transformagdo estrutural e impulsionar a produtividade, em particular nos setores nao
petroliferos.

As autoridades estdo gratas pelo empenho continuo do FMI e valorizam as discussdes e
trocas de opinides sinceras com o corpo técnico durante a recente missao de consulta ao
abrigo do Artigo IV.

2. Desenvolvimentos econdmicos recentes e perspetivas para 2014

A agenda econdmica de Angola nos proximos anos, conforme definida no seu Plano
Nacional de Desenvolvimento (PND) para o periodo de 2013-2017, ¢ libertar o potencial de
crescimento através da diversificacdo e transformagdo econdomica. Embora as receitas da
extracao dos recursos petroliferos desempenhem um papel fundamental na mobilizagdo de
recursos internos para ampliar o fornecimento de infraestruturas e servigos sociais basicos, a
dependéncia das receitas do petréleo continua a ser uma importante fonte de vulnerabilidade
orcamental tendo em conta a volatilidade dos pregos mundiais do petroleo. As prioridades de
politica para minimizar os riscos induzidos pela volatilidade dos precos das matérias-primas
incluem o estimulo da produtividade nos setores agricola e da industria transformadora, bem
como o desenvolvimento de capital humano e a criacdo de um ambiente propicio a geragdo
de emprego e a realizacdo de negdcios.

Projeta-se que o crescimento econdmico atinja 3,9% em 2014, uma diminui¢ao face a 6,8%
em 2013 e 5,2% em 2012, devido a interrup¢des temporarias na producao de petrdleo e a
desaceleracdo do crescimento do produto no setor agricola por causa da seca. Espera-se que o
crescimento sélido no setor ndo petrolifero (7,3%), impulsionado principalmente pelos
investimentos em curso nos setores da agricultura, da industria transformadora, de
eletricidade e de servigos compense o declinio transitdrio no setor petrolifero (3,5%).

Estima-se que as expectativas inflacionistas em 2014 permanecam no lado mais baixo e
alinhadas com a meta do Banco Nacional de Angola (BNA) no médio prazo de 7-9%, devido
principalmente ao ambiente benigno marcado pela descida dos precos internacionais dos
géneros alimenticios, pelo aumento da producgdo agricola e uma taxa de cambio estavel. As



reservas internacionais brutas diminuiram para USD 32,1 mil milhdes em maio de 2014, de
um maximo histérico de USD 36,6 mil milhdes atingido em setembro de 2013, sobretudo
devido a uma transferéncia de USD 5 mil milhdes do Fundo Petrolifero para Infraestruturas
para o Fundo Soberano de Angola. No entanto, o nivel de cobertura das reservas
internacionais para 2014 (7,1 meses de cobertura de importa¢des) ¢ ainda adequado para
fazer face aos choques externos.

As autoridades angolanas continuam empenhadas no refor¢o das margens de manobra
orcamentais. Apds registar excedentes nos ultimos quatro anos, as autoridades esperam um
défice orcamental global de cerca de 4% do PIB em 2014, o que reflete uma diminuicao de
10% nas receitas do petréleo no primeiro trimestre de 2014. Embora seja improvavel que se
trate de um fendmeno permanente, foram tomadas medidas importantes na reforma fiscal nao
petrolifera ao abrigo da legislagdo tributaria recentemente aprovada com vista a diversificar
as fontes de receitas ndo petroliferas.

3. Reformas estruturais em 2014

As autoridades angolanas deram inicio a um vasto leque de reformas estruturais para ampliar
as fontes de receitas ndo petroliferas, melhorar a gestdo das financas publicas e reforcar o
setor financeiro. Como parte dos esfor¢os das autoridades para reduzir a dependéncia
orcamental das receitas do petrdleo, a Assembleia Nacional aprovou, em julho de 2014, um
pacote legislativo constituido por trés codigos: o Codigo Geral Tributario, o Codigo do
Processo Tributario e o Codigo de Execugdes Fiscais. Além disso, foram introduzidas
alteracdes ao imposto sobre o rendimento das pessoas singulares e das pessoas coletivas para
fomentar o consumo e o investimento.

A implementagao das reformas da gestao das finangas publicas prossegue. Mais importante,
as autoridades tomaram medidas para evitar a acumulagdo e a proliferacdo de atrasados com
a inclusdo na lei-quadro do or¢gamento de uma definicdo clara de atrasados, consistente com
as melhores praticas internacionais. Adicionalmente, um novo procedimento de controlo foi
introduzido, o qual requer a confirmacao do Ministério das Finangas de todos os contratos de
valor superior a USD 1,5 milhdes.

Para evitar a proliferacao dos créditos vencidos, 0 BNA iniciou o processo de adogdo de
novos regulamentos relativos as defini¢des e a classificagdo de créditos vencidos. Este novo
regulamento melhorara a comparabilidade do desempenho dos bancos por parte de
investidores e depositantes, e assegurara incentivos adequados aos bancos no sentido de
melhorarem as suas praticas de concessao de crédito.

4. Perspetivas a médio prazo e prioridades de politica

O principal desafio de Angola, a semelhanca da maioria dos paises ricos em recursos
naturais, € traduzir o crescimento economico em melhorias nos padroes de vida da sua
populacdo. Espera-se que a trajetoria de crescimento no médio prazo se mantenha sélida,



sustentada por uma recuperagdo no setor do petrdleo com a entrada em funcionamento de
sete novos campos. Além disso, grandes investimentos no setor ndo petrolifero, em particular
na agricultura, infraestruturas, industria transformadora e servigos sociais deverao criar as
condi¢des necessdrias para impulsionar a tdo necessaria diversificagdo econdémica e a criagdo
de emprego. A este respeito, um dos aspetos centrais da implementacao da Estratégia
Nacional de Desenvolvimento ¢ dar prioridade aos recursos publicos para expandir a
acumulagdo de capital e melhorar a produtividade no setor de bens ndo transacionaveis para
reduzir a dependéncia das importagdes.

Politica orcamental

Para fazer face ao abrandamento projetado das receitas do petroleo, as autoridades irdo
continuar a criar margens de manobra or¢camentais através do aumento gradual de poupangas
da atual riqueza do petroleo no Fundo Soberano. Adicionalmente, as autoridades continuam
empenhadas em adotar medidas de refor¢o das receitas para mitigar os riscos decorrentes da
volatilidade dos pregos das matérias-primas, incluindo a diminui¢do das reservas de petréleo
e uma inversao dos ganhos recentes nos atrasados internos. Mais importante ainda, as
autoridades devem prosseguir a implementagdo da reforma tributaria nao petrolifera e
reforcar a gestdo das finangas publicas através da contengdo de despesas recorrentes, em
especial da massa salarial, eliminando gradualmente os subsidios aos combustiveis,
melhorando a eficiéncia na despesa de capital e adotando programas eficazes de redes de
protecdo, em grande medida em linha com as recomendacdes do corpo técnico. Estas
medidas sdo vitais para a manuten¢do das financas publicas numa trajetoria sustentavel.

Politicas monetaria e cambial

A orientagao de politica monetaria das autoridades no curto prazo ira continuar a centrar-se
em ancorar as expectativas inflacionistas, melhorar a gestao da liquidez e reforcar a
supervisdo financeira. Para melhorar a eficdcia da sua conducdo da politica monetaria e da
transi¢do para um regime de metas de inflagdo, as autoridades irdo centrar-se em trés areas
principais. Primeira, para fomentar o processo de desdolarizagdo, as autoridades irdo
empenhar-se em eliminar o desfasamento entre moedas nos balancos dos bancos e permitir,
ao longo do tempo, uma maior flexibilidade na taxa de cdmbio. Segunda, para aumentar o
aprofundamento financeiro e reforcar o canal das taxas de juro, as autoridades estdo a tomar
medidas para que a taxa de juro passe a ser determinada com base no mercado. Terceira, o
BNA e o Instituto Nacional de Estatistica irdo colaborar no desenvolvimento de indicadores
de alta frequéncia para disponibilizar aos formuladores de politicas informacao atempada
para a tomada de decisdes.

Para reforgar o sistema bancario nacional, o BNA introduziu novos regulamentos relativos a
governanga corporativa, gestao de riscos e controlo interno, bem como procedimentos de
auditoria externa. As autoridades estdo também empenhadas em implementar o conjunto de



politicas monetéria e orcamental apropriado para manter a inflacdo dentro da meta de médio
prazo do BNA, nomeadamente de 7-9%.

Politicas do setor financeiro

Fomentar o aprofundamento e a inclusdo financeira ¢ um dos principais desafios para criar
mais oportunidades e apoiar o desenvolvimento do setor privado e a criacdo de emprego.
Para o efeito, as autoridades langaram uma série de iniciativas para melhorar o acesso das
pequenas e médias empresas ao crédito, tais como o Programa de Facilitagdo do Acesso ao
Crédito. As medidas em fase de implementacdo no &mbito desse programa incluem, entre
outras, a simplificacdo do registo de direitos de propriedade, a legalizagcdo de direitos
fundiarios e a criagcdo de um registo publico de garantias de crédito. Outras medidas incluem:
melhorar os processos e simplificar os requisitos legais para executar uma garantia, melhorar
e alargar a utilizagdo da Central de Informagao de Risco de Crédito no BNA, promover o
desenvolvimento de seguros agricolas e expandir a educagdo financeira.

5. Conclusao

As autoridades angolanas reiteram o seu empenho na implementacao de politicas e reformas
estruturais solidas que fomentem a estabilidade macroecondémica, promovam um crescimento
de base mais abrangente e reduzam a pobreza e a desigualdade. Para isso, as autoridades irao
continuar a implementar reformas tributarias ndo petroliferas, a melhorar a eficiéncia na
despesa de investimento e a refor¢ar as margens de manobra orgamentais. A modernizacgao
do quadro de politica monetaria, incluindo a adogdo de medidas que permitam uma taxa de
cambio mais flexivel e uma transi¢do gradual para um regime de metas de inflacao,
continuard a ser o pilar do refor¢o da eficacia da politica monetaria. Em nome das minhas
autoridades desejo agradecer ao FMI pelo apoio continuo e aconselhamento no sentido de
promover o desenvolvimento econdmico e a prosperidade partilhada em Angola.





