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Conselho de Administracdo do FMI conclui a consulta de 2015 com Angola ao abrigo
do Artigo IV

Em 28 de outubro de 2015, o Conselho de Administracdo do Fundo Monetéario Internacional
(FMI) concluiu a consulta com Angola ao abrigo do Artigo IV.*

O choque dos precos do petroleo esta a afetar negativamente a economia. Projeta-se que o
preco médio do cabaz de petrdleo angolano se situe em USD 53 por barril em 2015, contra
pouco mais de USD 100 por barril em 2014, conduzindo a uma grande diminuicdo da receita
fiscal e das exporta¢des. Embora a producédo de petréleo tenha recuperado na sequéncia da
conclusdo das obras de manutencéo, o crescimento do PIB ndo petrolifero deve desacelerar
para 2,1% em 2015. Os sectores industrial, da construgdo e dos servigos estao a ajustar-se a
queda do consumo privado e do investimento publico e as dificuldades persistentes para
obter moeda estrangeira. Projeta-se que a inflagcdo ascenda a quase 14% até ao final de 2015,
ultrapassando o objetivo do Banco Nacional de Angola (BNA) de 7-9%. O orcamento para
2015 prevé a descida do défice do governo central para 3,5% do PIB, face aos 6,4%
registados em 2014. A projecdo para a divida publica, porém, é de um aumento expressivo,
para 57,4% do PIB até ao final de 2015, dos quais 14,7% do PIB correspondem a empresa
estatal de petrdleo, a Sonangol. Prevé-se que o défice da balanca corrente externa ascenda a
7,6% do PIB em 2015 e que as reservas internacionais diminuam para USD 22,3 mil milhdes
(cerca de sete meses das importacdes de 2016) até ao final de 2015. Entretanto, verificou-se
um grande diferencial entre as taxa de cdmbio do mercado paralelo e primério, o que indica
um desequilibrio no mercado cambial.

E provavel que em 2016 a conjuntura econémica continue a apresentar desafios, pois ndo se
espera gue 0s precos internacionais do petroleo recuperem e 0s riscos sao negativos. Projeta-
se que o crescimento permaneca estavel em 3,5% em 2016 e que o sector do petroleo cresca
cerca de 4%. A expetativa para o sector nao petrolifero é de uma ligeira melhoria, com
crescimento homdlogo de 3,4%, impulsionado sobretudo pela recuperacdo mais robusta da
agricultura. A inflacdo deverd abrandar para 13% no final de 2016, sendo de prever que o
efeito da recente restritividade monetéria seja sentido de forma mais clara no segundo
semestre de 2016.

! Ao abrigo do Artigo IV do seu Convénio Constitutivo, o FMI mantém discussdes bilaterais com os seus paises
membros, normalmente com uma periodicidade anual. Uma equipa de especialistas visita o pais, recolhe
informagdes de natureza econémica e financeira e discute com as autoridades a evolugéo 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 discusses do Conselho de Administragéo.
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Avaliacdo do Conselho de Administragéo®

Os Administradores congratularam as autoridades pelas medidas de politica atempadas face
ao declinio dos precos do petréleo. Embora as perspetivas de crescimento sejam estaveis, a
persisténcia dos precos internacionais do petroleo em niveis baixos e o ambiente mundial
incerto representam riscos consideraveis. Os Administradores vincaram que 0 COMpromisso
continuo com politicas s6lidas e a realizacéo de reformas estruturais ambiciosas sdo
fundamentais para preservar a estabilidade macroecondmica e a sustentabilidade da divida,
abordar os desequilibrios prolongados no mercado cambial e promover o crescimento
vigoroso e inclusivo.

Os Administradores consideram positiva a restritividade da posicéo fiscal para proteger a
economia das vulnerabilidades resultantes do choque de precos do petroleo e concordaram
que sera necessario prosseguir no ajustamento. Incentivaram as autoridades a restaurar
gradativamente as margens de manobras (buffers) orcamentais e a garantir que parte da
riqueza do petréleo de Angola seja poupada para as futuras geracdes, sob uma estrutura de
governanca solida e transparente, procurando-se com o tempo manter um excedente
orcamental estrutural. Enfatizaram também a importancia de eliminar os atrasados e reverter
0 aumento significativo do racio entre a divida publica e o PIB projetado para 2015.
Referindo-se a elaboragdo do orcamento de 2016, os Administradores incentivaram as
autoridades a utilizar como base pressupostos cautelosos sobre o preco do petroleo e um
nivel prudente de despesas, porém preservando 0s gastos com a protecao social e as
infraestruturas essenciais.

Os Administradores realgcaram a necessidade de racionalizacédo das despesas e de maior
mobilizacao de receitas ndo petroliferas. Instaram por esforcos coordenados para conter o
crescimento da massa salarial, reformar a administracdo tributaria, simplificar os incentivos
fiscais, melhorar a qualidade do investimento publico e eliminar os subsidios aos
combustiveis, alargando, em simultaneo, a assisténcia social orientada para os pobres.

Os Administradores observaram ainda que a implementacéo cautelosa de um IVA poderia
proporcionar uma fonte mais estavel de receita pablica. Um quadro fiscal de médio prazo
melhorado, com a adoc¢ao de regras fiscais e de um fundo de estabilizacdo, ajudaria a reduzir
a pro-ciclicidade da despesa e a volatilidade da receita orcamental.

Os Administradores destacaram que as politicas monetaria e cambial teriam um papel
fundamental a cumprir no rebalanceamento do mercado cambial. Saudaram os avangos no
sentido da maior flexibilidade cambial e as medidas tomadas para restringir as condi¢Oes de
liquidez, com o aumento da taxa de referéncia do BNA e das reservas obrigatorias dos
bancos, e incentivaram as autoridades a tomar novas medidas para abordar os desequilibrios

2 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 liga¢do a seguir contém uma
explicacdo dos principais qualificadores empregados nos resumos:
http://www.imf.org/external/lang/portuguese/np/sec/misc/qualifiersp.pdf.



http://www.imf.org/external/lang/portuguese/np/sec/misc/qualifiersp.pdf

cambiais que ainda restam. Seria Util, para o efeito, adotar uma ancora de politica monetaria
clara, apoiada por melhorias no quadro de previséo de inflagdo e gestéo de liquidez.

Os Administradores saudaram os progressos na implementacéo das recomendacdes do FSAP
de 2012, como as medidas recentes para fomentar o aprofundamento e a incluséo financeiros.
Apoiaram os esforcos para fortalecer a supervisao bancéaria e salientaram a importancia de
implementar os planos para restruturar e acelerar a recapitalizagdo dos bancos mais fracos.

Os Administradores acolheram positivamente a agenda de reformas estruturais das
autoridades e frisaram que a sua implementacéo sustentada sera crucial para reduzir os riscos
orcamentais, promover a diversificacdo econdémica e apoiar a competitividade e o
crescimento. Deve-se dar prioridade as agdes para tornar o mercado de trabalho mais
flexivel, promover o investimento privado, melhorar o ambiente de negdcios — com énfase na
reducdo da burocracia, simplificacdo do processo de constituicdo de empresas e reforco do
Estado de direito — bem como & melhoria das infraestruturas fisicas e do capital humano.



Angola: Principais Indicadores Econémicos, 2009-2016

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Prel. Projecoes
Economia real (var. percentual, salvo indicagdo em contrario)

Produto interno bruto real 2,4 34 3,9 52 6,8 48 35 35
Sector petrolifero -5,1 -3,0 -5,4 45 -1,1 -2,6 6,8 3,9
Sector ndo petrolifero 8,1 7,6 95 55 10,9 8,2 2,1 34

Produto interno bruto nominal -5,2 26,6 29,0 12,6 8,8 6,1 -3,8 19,9
Sector petrolifero -25,4 27,6 36,7 8,4 -3,3 -6,9 -31,5 28,6
Sector ndo petrolifero 21,1 25,7 22,8 16,4 19,0 14,9 115 16,9

Deflator do PIB 7,4 224 24,2 71 1,9 1,2 7,1 15,8

Deflator do PIB néo petrolifero 12,1 16,8 12,2 10,3 7.4 6,2 9,2 13,1

Precos no consumidor (média anual) 13,7 145 13,5 10,3 8,8 7,3 10,3 14,2

Precos no consumidor (fim de periodo) 14,0 15,3 11,4 9,0 7,7 75 13,9 13,0

Produto interno bruto (mil milhdes de kwanzas) 5.989 7.580 9.780 11.011 11985 12713 12.227 14.658
Produto interno bruto petrolifero (mil milhdes de KZ) 2.662 3.396 4.641 5.030 4.864 4531 3.104 3.994
Produto interno bruto néo petrolifero (mil milhdes de KZ) 3.327 4.184 5.139 5.982 7.121 8.182 9.123  10.665

Produto interno bruto (mil milhdes de USD) 75,5 82,5 104,1 1153 124,2 129,3 102,0 98,8

Produto interno bruto per capita (USD) 3.589 3.807 4.666 5.018 5.245 5.304 4.062 3.820

Governo central (percentagem do PIB)

Total da receita 34,6 435 48,8 459 40,5 34,6 27,4 27,6
DI/q: Petrolifera 24,2 33,0 39,0 37,3 30,3 234 14,6 15,6
D/q: Nao petrolifera 9,0 7.8 7,3 6,6 8,1 8,9 10,4 10,1

Total da despesa 419 40,0 40,2 41,3 40,8 411 30,9 29,0
Despesas correntes 29,5 28,6 30,0 29,0 28,7 28,8 24,1 215
Despesas de capital 12,4 11,4 10,2 12,3 12,1 12,2 6,8 75

Saldo orgamental global -7.4 3,4 8,7 4,6 -0,3 -6,4 -3,5 -14

Saldo orgamental primario ndo petrolifero -29,8 -26,2 -26,9 -29,2 -28,4 -27,5 -15,8 -14,3

Saldo orgamental primério ndo petr. (% do PIB n&o petrol.) -53,7 -47.4 -51,1 -53,7 -47,7 -42,8 -21,2 -19,7

Moeda e crédito (fim de periodo, variacdo percentual)

Massa monetéria (M2) 30,0 11,0 35,7 79 14,2 16,1 14,4 14,6
Percentagem do PIB 42,5 353 37,6 35,0 36,7 40,2 478 45,7

Velocidade (PIB/M2) 25 2,9 2,7 2,9 2,7 25 2,1 2,2

Velocidade (PIB ndo petrolifero/M2) 14 1,6 14 1,6 1,6 1,6 1,6 16

Crédito ao sector privado (variagdo percentual em 12 meses) 60,5 19,2 28,8 24,2 15,0 1,1 2,9 22,2

Balanga de pagamentos
Balanca comercial (percentagem do PIB) 24,1 41,1 45,2 41,1 33,7 23,6 15,7 175
Exportacdes de bens, FOB (percentagem do PIB) 54,1 61,3 64,6 61,6 55,0 458 36,3 39,0
Dl/q: Exportacdes de petréleo e gas (percentagem do PIB) 52,7 59,8 63,0 60,4 53,9 44,6 34,7 37,2
Importacdes de bens, FOB (percentagem do PIB) 30,0 20,2 19,4 20,6 21,2 22,1 20,6 21,4
Termos de troca (variagéo percentual) -27,3 19,2 24,1 58 -1,7 -8,2 -40,3 0,7
Saldo da conta corrente (percentagem do PIB) -10,0 9,1 12,6 12,0 6,7 -1,5 -7,6 -5,6
Reservas internac. brutas (fim de periodo, milhdes de USD) 13.679 19.679 27517 32156 32231 27.795 22.275 18.618
Reservas internac. brutas (meses de import. do préximo ano) 46 54 7,2 7.8 75 8,6 71 57
Reservas intern. liquidas (fim de periodo, milhdes de USD) 13.679 18.797 26.323 30.828 31.172 27.276 22.062 18.546
Taxa de cambio

Taxa de cambio oficial (média, kwanzas por USD) 79,3 91,9 93,9 95,5 96,5 98,3

Taxa de cambio oficial (fim de periodo, kwanzas por USD) 89,4 92,6 95,3 95,8 97,6 102,9
Divida (percentagem do PIB)

Total da divida (bruta) do sector publico 49,9 38,8 31,4 28,7 36,2 42,2 57,4 53,0
Petrdleo

Produco de petrdleo (milhdes de barris por dia) 1,809 1,758 1,660 1,730 1,716 1,672 1,785 1,850

Exportacoes de petr6leo e gas (mil milhdes de USD) 39,8 494 65,6 69,7 66,9 57,6 35,4 36,8

Preco do petréleo angolano (média, USD por barril) 60,8 76,5 108,7 110,9 107,3 100,7 53,0 53,0

Preco do petr6leo Brent (média, USD por barril)1 61,9 79,6 111,0 112,0 108,8 98,9 53,4 53,0

Preco do petr6leo segundo o WEO (média, USD por barril)1 61,8 79,0 104,0 105,0 104,1 96,2 51,6 50,4

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

! Pressupostos de base do WEO em 25 de agosto de 2015.
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RELATORIO DO CORPO TECNICO SOBRE AS CONSULTAS DE
2015 AO ABRIGO DO ARTIGO IV

PRINCIPAIS TEMAS

Contexto e perspetivas: O ambiente macroeconémico de Angola é complexo. O choque
do prego do petréleo reduziu significativamente as receitas fiscais e as exportacoes,
realcando a necessidade de abordar com maior impeto as vulnerabilidades e de diversificar
a economia, bem como de gerir melhor a volatilidade das receitas do petroleo. As
autoridades tomaram medidas de politica importantes para mitigar o impacto do choque: o
orgamento revisto para 2015 visa uma melhoria significativa no saldo primario ndo
petrolifero, principalmente através de cortes na despesa. O kwanza esta a desvalorizar e as
reservas internacionais estdo a ser utilizadas para atenuar a depreciacao. Seréo, contudo,
necessarios ajustes de politica adicionais a medida que a economia se adapta ao que
parecem ser receitas do petroleo permanentemente menores.

Foco das consultas: As discussdes centraram-se em politicas para ajudar a alcancar uma
consolidacdo orcamental ordenada e, em simultaneo, proteger os pobres; abordar os
desequilibrios persistentes no mercado cambial mantendo a estabilidade de precos;
preservar a estabilidade financeira e apoiar a diversificagdo econémica e o crescimento
inclusivo.

Principais recomendacoes de politica:

e Implementar um ajuste orcamental ordenado para evitar atrasados de pagamentos
internos, procurando ao mesmo tempo um melhor equilibrio entre a racionalizacdo
da despesa corrente e de capital.

e Mobilizar receitas fiscais ndo petroliferas adicionais, melhorar a eficiéncia da despesa
publica e dos controlos da despesa e continuar a reduzir os subsidios aos
combustiveis, mitigando, simultaneamente, o impacto para os pobres através de
assisténcia social bem orientada.

e Adotar um quadro fiscal de médio prazo melhorado, centrando-se em regras de
despesa e num fundo de estabilizacdo orcamental adequadamente concebido para
reduzir a pro-ciclicidade da despesa e salvaguardar a sustentabilidade da divida.

e Continuar a ajustar a taxa de cambio apoiada por uma politica monetaria restritiva
para abordar os desequilibrios no mercado cambial, contendo o impacto sobre a
inflacdo.

e Reforcar o papel dos agregados monetéarios no quadro de politica monetaria,
melhorando, simultaneamente, as previsdes de inflacdo e a gestdo de liquidez.

e Aumentar a resisténcia do sector financeiro, continuando a reforcar a supervisao
bancéria e o quadro de resolugdo bancéria, e acelerar os planos para restruturar os
bancos mais fracos.

e Promover a diversificacdo econdmica melhorando o ambiente de negdcios e a
competitividade, e reforcando o papel do sector privado na reconstrucdo de
infraestrutura através de concessdes e parcerias publico-privadas.



ANGOLA

Aprovado por As discussdes decorreram em Luanda, entre os dias 12 e 25 de agosto
de 2015. A equipa da missao foi composta pelos Srs. Velloso (chefe),
Sra. Sab, Sra. Takebe, Sr. Alier (Representante Residente) (todos do
AFR), Sr. Varsano (perito do FAD) e Sr. Jodo (escritério do FMI em
Luanda). O Sr. Tivane (OED) participou de todas as discussdes de
politica econdémica. A missao reuniu-se com o Vice-Presidente Manuel
Vicente, o Ministro das Finangas Armando Manuel, o Ministro do
Planeamento Job Graca, o Ministro da Economia Abrahao Gourgel, a
Ministra do Comércio Rosa Pacavira, o Ministro da Construcao
Waldemar Pires Alexandre, o Ministro do Petréleo Botelho
Vasconcelos, o Ministro do Trabalho Pitra Neto, o Governador do
Banco Nacional de Angola José Pedro de Morais Junior, e outras
autoridades do poder executivo. A missdo manteve também
discussdes com os membros da Comissao Econdmica e Financeira da
Assembleia Nacional e representantes do sector financeiro, do sector
privado ndo financeiro, da estatal do petréleo Sonangol, de
organizagdes nao-governamentais e da comunidade diplomatica.

David Robinson e Bob
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ANGOLA

CONTEXTO

1. Angola é um pais pos-conflito — décadas de hostilidades terminaram em 2002 - com
défices significativos de infraestruturas e capital humano. As receitas do petréleo apoiaram um
forte crescimento na Ultima década, mas também tornaram o pais vulneravel a volatilidade das
receitas do petréleo. Foram realizados progressos na reducao das taxas de pobreza de 54% em
2000 para 43% em 2008. No entanto, a desigualdade aumentou. Na sequéncia das elei¢des de 2012,
o governo deu inicio a um Plano Nacional de Desenvolvimento que da prioridade a uma grande
expansdo da despesa em infraestrutura para apoiar a diversificacdo econdmica e o crescimento
inclusivo. No entanto, a despesa é bem inferior ao estipulado no PND.

DESENVOLVIMENTOS ECONOMICOS RECENTES,
PERSPETIVAS E RISCOS

2. Projeta-se que o crescimento econémico em 2015 abrande para 3,5% devido aos
efeitos adversos para a economia de uma diminuicao subita e acentuada dos precos
internacionais do petréleo. Embora a produgéo de petrdleo se recuperou na sequéncia da
conclusdo das obras de manutencado, espera-se que o crescimento do PIB ndo petrolifero desacelere
para 2% em 2015 (a taxa mais baixa desde o final da guerra civil). Os sectores industrial, da
construcdo e dos servigos estao a ajustar-se aos cortes no consumo privado e investimento publico
num contexto de uma disponibilizacdo mais limitada de moeda estrangeira.

3. Projeta-se que a inflagcao chegue a 14% no final de 2015, ultrapassando o objetivo do
Banco Nacional de Angola (BNA) de 7-9%. Em agosto de 2015, ja tinha aumentado para 11% (em
termos homélogos) a partir de um minimo histoérico de 6,9% em junho de 2014, o que reflete os
efeitos de um kwanza mais fraco (considerando a forte dependéncia de Angola das importacdes), de
precos internos do petréleo mais elevados (devido a reforma em curso dos subsidios aos
combustiveis) e, no primeiro semestre do ano, condi¢gdes monetarias pouco restritivas.

4. A Assembleia Nacional aprovou em marco um orcamento revisto para 2015 em linha
com o défice orcamental global de 7% do PIB e a uma melhoria de 15% do PIB no défice
primario nao petrolifero. O orcamento revisto pressupde um preco do petréleo de USD 40 por
barril, mas projeta um aumento ambicioso das receitas ndo petroliferas devido, principalmente, a
melhorias na administragdo tributaria. No que se refere a despesa, verificou-se um corte de 14,5%
do PIB em bens e servicos, subsidios aos combustiveis e investimento publico, mas um aumento dos
ordenados e salarios de 2,5% do PIB devido a contratacdo de funcionarios publicos anteriormente
selecionados para os sectores da educagdo e da saude.

4 FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL
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5. Embora o orcamento tenha Angola: Principais Indicadores Econdmicos, 2014 e Orcamentos Original e
registado um excedente Revisto de 2015
orcamental global de 1% do PIB
anual no primeiro semestre de 2014 Orgamento de 2015 2015 S1 2015
2015, o corpo técnico prevé um Prel.  Original Revisto CT.FMI  Prel.
défice de 3,5% do PIB para o ano, (Em % do PIB salvo indicagdo em contrario)
no seu conjunto, dado que se Receitas 46 30 234 274 119
espera um aumento da execucao Petroliferas 234 189 9,0 14,6 6,0
da despesa. Esta projec;éo presume Nao petroliferas 89 10,5 12,5 10,4 47
também um preco do petréleo de Total da despesa 411 38,7 30,3 309 11,0
. . . Despesas correntes 288 28,5 249 241 99
USD 53 por barril, o que implica uma P .

. L ) o Remuneracéo dos empregados 104 11,6 129 12,2 52
receita adicional do petréleo de 5,5% Uso de bens e servicos 98 102 60 58 15
do PIB face ao orcamento revisto. O Subsidios 53 28 13 21 10
corpo técnico estd menos otimista Despesas de capital 122 101 55 68 11
relativamente as perspetivas de um Saldo orcamental global -64 76 70 35 09
aumento da arrecadacao de receitas

. 1
néo petroliferas em 2015' dado ser Preco d(% petr?leo angolano 100,7 81,0 40,0 53,0 55,0

} . Taxa de inflagdo (percentagem) 75 7.0 9,0 13,9 9,6
provavel que as melhorias na Taxa de cambio média (AOA/USD) %3 91 1125 . 1158
admlnlstragao tributéria continuem a Taxa de cresc. PIB real (var. percentual) 438 9,7 6,6 3,5
ser Contrabalangadas por Sector petrolifero -2,6 10,7 9,8 6,8

Sector néo petrolifero 82 9.2 53 21

arrecadagdes menores na fronteira a
medida que as importacdes
diminuem. Projeta-se que a despesa
total esteja globalmente em linha com o orcamento revisto, mas a sua composicao difere, uma vez
que as despesas com subsidios e o investimento sdo superiores nas proje¢des do corpo técnico.

Fontes: Autoridades angolanas e projegées do corpo técnico do FML
IMédia, USD por barril.

6. O financiamento do orcamento parece alcancavel nas projecoes orcamentais do corpo
técnico. As autoridades ja concluiram ou estdo a finalizar as negociagdes de empréstimos externos
de bilaterais (China, Japao) e organizagdes internacionais (Banco Mundial, Banco Africano de
Desenvolvimento, BAD), e estao a planear a primeira emissdao de eurobonds no montante de USD
1,5 mil milhdes este ano. Estdo também a negociar os termos de empréstimos bilaterais com o Brasil
e a China para reduzir os pagamentos devidos em 2015 e 2016. Se estes planos forem
implementados com sucesso, estardo disponiveis recursos suficientes para evitar a acumulacdo de
novos atrasados de pagamentos internos em 2015, e a regularizacao de atrasados acumulados em
2014 que ndo tinham sido liquidados até ao final de junho de 2015 (1,3% do PIB). Tendo em conta o
défice orcamental projetado, uma taxa de cambio com maior depreciacdo e a diminuicdo esperada
do PIB nominal devido a precos do petréleo mais baixos, projeta-se que o racio divida publica/PIB
de Angola aumente 15 pontos percentuais, para 57,4% em 2015.

7. Embora a taxa de cambio oficial do kwanza face ao délar americano tenha diminuido
quase 30% desde setembro de 2014, os desequilibrios do mercado cambial persistem. O BNA
utilizou as reservas internacionais a um ritmo controlado para atenuar a desvalorizacdo e adotou
uma lista prioritaria para o acesso a moeda estrangeira a taxa oficial, dando uma maior prioridade as
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importacGes de géneros alimenticios, medicina, insumos para a agricultura e a indUstria e o sector
do petrdleo. No entanto, o mercado cambial permanece desequilibrado com diferenciais entre taxas
de cambio no mercado paralelo e oficial a aumentar de cerca de 15%, em setembro de 2014, para
aproximadamente 65%, no inicio de outubro de 2015.

8. O BNA adotou uma politica monetaria mais restritiva, mas o excesso de liquidez no
sistema bancario permanece relativamente elevado. O BNA aumentou a sua taxa de juro diretora
em 175 p.b. desde setembro de 2014 e aumentou os requisitos de reservas dos depdsitos em
kwanzas em 12,5 pontos percentuais (para 25%). Apesar destes esforcos, estima-se que o excesso
de liquidez em finais de setembro de 2015 seja de 0,75% do PIB, e a taxa de juro de curto prazo de
bilhetes do Tesouro denominados em kwanzas permanece negativa em termos reais, apesar da
tendéncia em sentido ascendente.

9. Tendo em conta o abrandamento econémico, os indicadores de solidez financeira tém-
se deteriorado gradualmente e alguns bancos apresentam necessidades de recapitalizaciao
urgentes.' Os créditos mal parados do sistema bancério aumentaram para 18% do total de créditos
em julho de 2015, face a 12% em dezembro de 2014. Além disso, alguns bancos necessitam de
capital adicional e estdo a enfrentar problemas de liquidez. O BNA ja solicitou a esses bancos a
apresentacao de planos de recapitalizagdo e esta a monitorizar atentamente a sua implementacao,
embora o progresso esteja a ser lento.

10. Os vinculos do sector real ao sector financeiro sao significativos. Conforme referido
acima, os bancos comerciais foram afetados pelo abrandamento econémico, conduzindo a maiores
créditos mal parados. Os vinculos do sector financeiro ao sector real sdo, no entanto, mais limitados.
Mesmo em tempos normais, o nivel de crédito ao sector privado tem sido relativamente baixo. Os
bancos tém canalizado menos de metade dos recursos globais disponiveis para crédito ao sector
privado. A medida que o crescimento econdmico abranda, os bancos estdo a tornar as normas de
concessao de crédito mais restritivas o que pode atrasar, em termos marginais, uma recuperacao.

11. E provavel que, em 2016, o ambiente externo continue complexo, uma vez que nao se
espera que os pregos internacionais do petroleo recuperem e os riscos sao negativos. Projeta-
se que o crescimento permaneca estavel em 3,4% em 2016, e que o sector do petrdleo cresca cerca
de 4%. O sector ndo petrolifero devera apresentar uma pequena melhoria face a projecao de 2015,
crescendo 3,5%, impulsionado principalmente pela agricultura. A inflacdo devera abrandar para 13%
no final de 2016, sendo que o efeito da recente restritividade monetaria seja sentido de forma mais
clara no segundo semestre de 2016, tendo em conta os desfasamentos na transmissao da politica
monetaria (ver a seguir). As contas externas estao a enfraquecer em consequéncia de uma
diminuicdo acentuada das exportacdes de petroleo, mas as importacdes estdo a comecar a ajustar-
se e projeta-se que as reservas internacionais, embora em declinio gradual, permanegam em niveis

1 . AL ,

Os bancos angolanos apresentaram fundamentos relativamente sélidos em termos agregados até 2014, mas os
seus balangos deterioraram-se em geral nos ultimos anos, e alguns bancos apresentaram fragilidades especificas (ver
Temas Selecionados no www.imf.org).
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Figura 1. Angola: Indicadores de Alta Frequéncia Selecionados
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Fontes: Autoridades angolanas e célculos do corpo técnico do FMI.
1 Considera-se que o forte declinio em dezembro de 2014 refere-se ao cancelamento dos créditos do
BESA que foram removidos da série.
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Figura 2. Angola: Indicadores Monetarios Selecionados, 2005-2015
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Fontes: Autoridades angolanas e célculos do corpo técnico do FML.
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Figura 3. Angola: Projecoes Orcamentais, Reservas Internacionais e Evolucdao da Taxa de
Cambio para Exportadores de Petréleo Selecionados, 2014-2015*
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Fontes: Autoridades nacionais, Bloomberg e calculos e proje¢des do corpo técnico do FML

10 racio das exportacdes de petroleo foi calculado como o racio médio das exportacdes de petréleo em relacdo ao total das
exportagdes de bens e servicos no periodo 2011-13. A depreciacdo da moeda foi calculada como a variagdo da taxa de
cambio entre a moeda do pais e o USD entre agosto de 2014 e setembro de 2015. A variagdo nas reservas internacionais foi
calculada como a variagdo nas reservas internacionais brutas em USD entre agosto de 2014 e os dados mais recentes. P.or
exemplo, os dados mais recentes sobre Camardes, Chade, Republica do Congo e Guiné Equatorial referem-se a abril de 2015.
O récio da receita fiscal petrolifera foi calculado como o racio médio entre a receita fiscal petrolifera e o total da receita fiscal
no periodo 2011-13. O ajustamento orcamental primario n&o petrolifero foi calculado como a variagdo percentual do saldo
orcamental primario ndo petrolifero (em pontos percentuais do PIB) entre as estimativas de 2014 e as projegdes de 2015.
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relativamente confortaveis. As perspetivas sdo de inicio de uma recuperagdo em 2017, mas existem
riscos negativos significativos, incluindo de descida adicional dos precos do petroleo.

12. Presumindo um preco do petréleo de USD 53 por barril, o corpo técnico projeta um
défice orcamental global de 1,5% do PIB em 2016. As receitas do petréleo deverdo alcancar
15,5% do PIB, o que implica um aumento de apenas 1% do PIB por comparacdo com as projecdes
de 2015. Espera-se que as receitas nado petroliferas permanegam constantes como percentagem do
PIB nao petrolifero, dado ser provavel que as melhorias da administracdo tributaria continuem a ser
contrabalancadas pela diminuicdo das importagdes. Projeta-se que a despesa publica diminua 2%
do PIB em 2016, principalmente devido a diminuicdo da massa salarial do sector publico enquanto
percentagem do PIB, o que reflete um congelamento dos salarios nominais e das novas
contrata¢des. Embora se projete que o investimento publico aumente para 7,5% do PIB, a
formulacao antecipada de um plano de financiamento externo sera importante para evitar atrasos
na implementagdo do programa de investimento publico. O racio divida publica/PIB devera diminuir
para 53% em 2016.

13. Espera-se que o crescimento do PIB nao petrolifero acelere gradualmente no médio
prazo alcangcando 7% em 2020. Isto reflete a expectativa de um ambiente de negécios melhorado,
uma taxa de cambio mais competitiva e a conclusao de projetos importantes, incluindo na
agricultura e em infraestruturas. Contudo, a produgao de petréleo devera estabilizar em 1,85
milhdes de barris por dia, com riscos negativos. Projeta-se que a inflagdo desca gradualmente e que
o défice da balanga corrente externa diminuira devido a melhores precos do petréleo e a
substituicdo de importagdes, em particular de produtos agricolas e da industria leve.

14. Esta perspetiva de médio prazo, no entanto, apresenta os seus riscos. Angola enfrenta o
desafio de equilibrar as pressées de menores receitas do petroleo face aos niveis de 2010-13 e da
procura elevada das muito necessarias melhorias da infraestrutura fisica do pais e de capital
humano, bem como de alivio da pobreza. Isto ird requerer um melhor equilibrio entre a
racionalizacdo da despesa corrente e de capital, tornando a consolidacdo orcamental mais
sustentavel no médio prazo. A analise de sustentabilidade da divida mostra que a divida publica de
Angola permanece sustentavel mas, simultaneamente, é sensivel a varios choques, incluindo ao
preco internacional do petréleo, ao crescimento do PIB real e a taxa de cambio.

15. Os riscos negativos incluem precos do petréleo mais baixos, uma implementacao
desordenada dos cortes das despesas, continuacao dos desequilibrios no mercado cambial,
atrasos na recapitalizacao dos bancos mais fracos e derrapagens na implementacao de
reformas estruturais (Matriz de Avaliagdo do Risco). No curto prazo, os precos do petréleo mais
baixos devem ser acompanhados por uma maior flexibilidade da taxa de cambio e uma politica
monetaria mais restritiva. A mitigacdo dos riscos de médio prazo requer melhorias no quadro
orcamental e na diversificacdo econdmica.

16. As repercussoes da economia mundial em Angola sao significativas, mas de Angola
para o mundo ou para a economia regional sao relativamente pequenas. O principal canal de
repercussoes internas, conforme referido acima, € o preco internacional do petréleo tendo em conta
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a forte dependéncia do petréleo para as receitas fiscais e as exporta¢des. O choque do preco do
petroleo esta a afetar negativamente as contas orcamentais e externas, conduzindo a um
abrandamento da economia. As repercussdes de Angola para o mundo ou para a economia regional
sao relativamente pequenas. Embora, para Portugal, Angola seja o0 maior mercado de exportacao
fora da Unido Europeia e varios bancos portugueses estejam presentes no sistema bancario
angolano através de joint ventures com investidores locais, a magnitude destes interesses continua
relativamente pequena quando comparada a dimensao da economia portuguesa. Os fluxos
comerciais e financeiros de Angola em Africa sdo ainda relativamente limitados.

Opiniao das Autoridades

17. As autoridades concordam com o teor geral da avaliacdao do corpo técnico sobre as
perspetivas e riscos. No entanto, projetam um crescimento ligeiramente mais forte. Reconhecem o
risco de uma inflagdo mais alta em 2015, mas tém tomado medidas para conter efeitos de segunda
ordem sobre a inflacdo, decorrentes da necessaria alteragdo em curso do preco relativo de bens
transacionaveis e nao transacionaveis. Embora a despesa publica tenha diminuido acentuadamente
no primeiro semestre do ano, as autoridades esperam uma aceleracao da execucao dos projetos de
investimento publico no segundo semestre. As autoridades referiram que os preparativos para a
emissdo do eurobond estdo avancados e que estdo cientes das vantagens de clausulas de acao
coletiva. Concordaram com a importancia de evitar um aumento generalizado dos salarios no
orcamento para 2016, mas consideram a necessidade de novas contratacdes nos sectores
prioritarios da educagdo e da saude. Na sua opinido, tal podera ser conciliado através da eliminagédo
de trabalhadores “fantasma” na sequéncia da conclusdo, em finais de 2015, do recenseamento
biométrico em curso dos funcionarios publicos, e através maiores receitas ndo petroliferas. As
autoridades concordam com a urgéncia de restruturar e recapitalizar os bancos mais fracos e
observaram que estdo a ser tomadas medidas nesse sentido (ver a seguir).

18. Abordar os desequilibrios no mercado cambial é uma prioridade alta para as
autoridades. A este respeito, o BNA adotou uma politica monetaria mais restritiva e, ap6s uma
breve interrupcdo em julho/agosto, retomou a desvalorizagdo do kwanza face ao dolar dos Estados
Unidos. As autoridades salientaram, contudo, a importancia de separar a procura legitima de moeda
estrangeira da especulativa e observaram que a lista prioritaria para o acesso a moeda estrangeira
tem sido util para a manutencdo da seguranca alimentar e da paz social em Angola.

19. As autoridades concordaram com a andlise de sustentabilidade da divida do corpo
técnico. Consideram também necessaria uma consolidagdo orcamental no médio prazo para reduzir
os racios divida publica/PIB. Salientaram, todavia, a importancia de distinguir entre divida do
Governo Central e divida de empresas publicas, em particular, a da Sonangol, ndo garantida pelo
Governo Central.

FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL 11



ANGOLA

I DISCUSSOES DE POLITICA ECONOMICA

A. Viver com Menores Receitas do Petroéleo

20. A racionalizacao da despesa e o aumento de receitas nao petroliferas serao essenciais
para que o racio divida publica/PIB de Angola regresse, até 2020, aos niveis de 2013-14 e para
conseguir, com o tempo, excedentes orcamentais estruturais de cerca de 1,5% do PIB, em
consonancia com o objetivo do governo de poupar parte da riqueza do petréleo para
geragoes futuras, ao mesmo tempo que mitiga os riscos orgamentais:2

o Racionalizagéo da massa salarial publica. O orgamento revisto para 2015 projeta que a
massa salarial publica absorva mais de metade do total de receitas. A massa salarial publica, como
percentagem do PIB, deve ser reduzida em 2016 para niveis consistentes com a nova realidade de
receitas, mantendo-a inalterada em termos nominais face a niveis de 2015 e, no médio prazo,
adotando-se ajustes salariais ao custo de vida com base na inflagdo projetada; aumentos dos
salarios reais devem ser alinhados com os ganhos de produtividade e indicadores de desempenho.

. Aumento das receitas fiscais ndo petroliferas. Foram ja realizados esforgos significativos para
reforgar a tributacdo nao petrolifera, incluindo o alargamento da base tributaria, para a criagdo de
uma agéncia de administracao tributéaria Unica; o reforco das inspegdes fiscais e uma melhor
aplicacdo da tributacdo de bens imdveis.? Estes esforcos podem ser reforcados e um IVA
introduzido. Se implementado corretamente e em devido tempo, um IVA podera proporcionar uma
fonte de receitas mais estavel para o orcamento, reduzindo a dependéncia do orcamento da receita
do petréleo e protegendo-o mais da volatilidade dessas receitas.

. Melhoria da gestdo do investimento publico (GIM). Tal pode ser alcancado através da
melhoria da conformidade do processo de gestdo do investimento publico relativamente a
legislagdo existente; dando prioridade e monitorizando a execug¢do dos projetos; conduzindo
avaliagdes ex ante e ex post dos projetos; e melhorando a capacidade técnica de avaliar, selecionar e
monitorizar projetos.

. Redugdo dos subsidios aos combustiveis com a melhoria simultanea da assisténcia social para
os pobres. Os precos internos do petroleo aumentaram trés vezes desde setembro de 2014, o que
conduziu a eliminacdo total dos subsidios a gasolina, asfalto e combustivel 6leo leve e pesado
(Caixa 1). Na sequéncia da eliminacdo definitiva dos subsidios, devera ser introduzido um

? 0s principais riscos fiscais que Angola enfrenta sdo: (i) volatilidade dos precos do petréleo e, em menor medida, da
producdo de petréleo; (ii) choques macroecondmicos; (iii) previsdo macroecondmica deficiente; (iv) fragilidades dos
sistemas de gestdo orcamental publica, incluindo controlo dos pagamentos da despesa; (v) subsidios a energia; (vi)
potenciais atrasos das transferéncias das receitas do petréleo da SONANGOL para o Tesouro; e (vii) passivos
contingentes de bancos e empresas publicos (ver Temas Selecionados no www.imf.org).

o) corpo técnico estima que a perda de receitas da base tributaria reduzida e a existéncia de taxas reduzidas para
determinados bens e servicos ascenda a 2,7% do PIB (ver Temas Selecionados no www.imf.org).
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mecanismo automatico de estabelecimento dos precos do petrdleo para assegurar que os subsidios
ndo regressem quando os precos internacionais do petrdleo aumentarem. A intensificacdo do
desenvolvimento de programas de assisténcia social para os pobres, em linha com os compromissos
assumidos no ambito do Financiamento de Politica de Desenvolvimento (DPF) do Banco Mundial,
sera fundamental para proteger os mais vulneraveis dos efeitos de menores subsidios aos
combustiveis.*

o Formulacéo de um quadro fiscal de médio prazo (QFMP) melhorado e adogdo de regras fiscais
e de um fundo de estabilizagdo fiscal em conformidade com o regresso do rdcio divida publica/PIB de
Angola, até 2020, para niveis de 2013-14 e consecucdo, no longo prazo, de excedentes orcamentais
estruturais de 1,5% do PIB. Um QFMP melhorado centrado em regras de despesas e num fundo de
estabilizagdo fiscal bem concebido — com normas de depésito e levantamento mais flexiveis —
contribuira para atenuar a volatilidade das receitas do petroleo e ajudara a reduzir a pré-ciclicidade
da despesa. Transferéncias adicionais aos fundos de petrdleo existentes (Fundo Petrolifero e Fundo
do Diferencial do Preco do Petréleo) podem ser suspensas em caso de défice orgamental global,
uma vez que agrega necessidades brutas de financiamento. Atualmente, estes fundos s6 podem ser
levantados em condig¢des rigorosas e com a autorizagdo do Presidente da Republica.

Opiniao das Autoridades

21. As autoridades concordaram com as recomendacgées do corpo técnico de racionalizar a
despesa e melhorar as receitas nao petroliferas. As autoridades iniciaram um registo biométrico
de funcionarios publicos que conduzira a eliminagdo de quaisquer trabalhadores “fantasma” da
folha salarial. Consideram existir grandes possibilidades para aumentar a tributagdo ndo petrolifera
através de melhorias na administragéo tributaria e introduziram, recentemente, impostos sobre os
combustiveis. Concordaram que a adogdo de um IVA no médio prazo seria Util. As autoridades
salientaram que a melhoria da eficiéncia do investimento publico é fundamental e observaram que
ja foram realizados progressos nesta matéria. Por exemplo, finalizaram e publicaram um manual
para a avaliacdo de projetos, aprovaram e iniciaram a implementacdo de um decreto que permite a
monitorizagdo da execugdo fisica dos projetos e estdo a avaliar os projetos de investimento publico
em fase de preparacdo para avaliar aqueles que nao estejam em conformidade com a legislacdo. As
autoridades continuam empenhadas em prosseguir com a reforma dos subsidios, incluindo a
eletricidade, ao mesmo tempo que alargam a assisténcia social para os pobres. Concordaram
também com a necessidade de um fundo de estabilizacdo adequado e observaram que, em 2016,
pretendem introduzir nova legislacdo para suspender as transferéncias para fundos de petroéleo
existentes em caso de um défice orcamental global.

4 O Financiamento de Politica de Desenvolvimento do Banco Mundial (DPF, USD 450 milhdes de financiamento e
USD 200 milhGes em garantias de crédito) para Angola — aprovado em 30 de junho de 2015 — prevé acdes para a
introducdo de regras fiscais, a melhoria da eficiéncia da gestdo do investimento publico e o desenvolvimento de
transferéncias sociais para os pobres.
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Caixa 1. Angola: Reforma dos Subsidios aos Combustiveis em Angola

A luz do aumento dos subsidios aos combustiveis, o governo iniciou uma reforma ousada dos subsidios desde
setembro de 2014. Os subsidios aos combustiveis ascendiam a 5,9% do PIB em 2013 e projeta-se que se situem
em 2% do PIB em 2015, sendo cerca de 40% desta diminuicdo explicada pelos pregos domésticos do petréleo
mais elevados. A descida dos precos internacionais do petréleo em conjunto com trés aumentos dos pregos
domésticos do petréleo conduziram a eliminagdo dos subsidios ao asfalto, 6leo combustivel leve e pesado e
gasolina. O gasdleo, o GLP e o petréleo iluminante sdo ainda subsidiados embora em niveis muito inferiores ao
passado recente. Os aumentos acumulados do preco da gasolina e do gaséleo no posto de servigo estdo a
provocar uma utilizacdo mais eficiente destes produtos. O consumo de gasolina diminuiu 10% no segundo
trimestre de 2015 por comparagdo com o mesmo periodo do ano passado, ao passo que o consumo de gasoleo
desceu 1%.

A maioria dos subsidios aos combustiveis beneficia as familias de rendimento superior. Os 40% de familias mais ricas
recebem 77% dos subsidios aos combustiveis, ao passo que somente 10% beneficiam os 40% das familias mais pobres.
A distor¢do era mais acentuada no caso da gasolina, dado que os 20% das familias mais pobres recebiam menos de 1%
do subsidio. Por outro lado, o petréleo iluminante é largamente consumido pelos pobres; os 20% das familias mais
pobres receberam 51% do subsidio. De todo o modo, embora os pobres consumam menos combustiveis em termos
absolutos, a supressdo dos subsidios terd um impacto negativo para o seu bem-estar uma vez que gastam uma quota
mais elevada do seu orcamento total nestes produtos. A eliminagdo dos subsidios aos combustiveis representa uma
diminuicdo de 9% nos rendimentos reais (impacto direto e indireto) dos 20% das familias mais pobres.1

As autoridades pretendem continuar a reduzir os subsidios aos combustiveis ao mesmo tempo que melhoram a
assisténcia social aos pobres. Planeiam eliminar os subsidios até 2020 em consonancia com as recomendacbes de
assisténcia técnica do FML Simultaneamente, o governo esté a alargar o seu programa de transferéncias sociais
incondicionais (Cartdo Kikuia) para os pobres a uma sexta provincia com a assisténcia técnica do Banco Mundial.
Um total de 50.000 familias ja recebeu os cartdes Kikuia (uma bolsa mensal de Kw 10.000 ou o equivalente a

USD 75) para adquirir produtos alimentares, insumos agricolas e outros bens de primeira necessidade em lojas
Kikuia e outras lojas aderentes. As autoridades esperam distribuir 90.000 cartdes Kikuia adicionais até ao final do
ano. O Banco Mundial esta a apoiar a implementacdo do orcamento familiar nacional, o inquérito de rendimento e
emprego para avaliar o resultado das metas do programa em 2016. Além disso, ajudara a preparar um mapa de
pobreza detalhado e apoiara as autoridades a centralizarem todos os programas sociais num registo Unico para
facilitar a monitorizagéo e a avaliagdo. Adicionalmente e com o apoio da UE, as autoridades pretendem melhorar a
protecdo dos mais vulneraveis, incluindo prestacdes a familias com criancas com menos de 5 anos, e alargar
posteriormente este programa para incluir pensdes destinadas a idosos e deficientes.

Angola: Precos dos Combustiveis e Subsidios

Precos e Subsidios da Gasolina e do Gasdleo Precos e Subsidios do Petréleo Iluminante e GLP
120 4 100 60 -~ 100
110 4 o0 4 o0
55 -
-
100 <4 8o s 4 so
50 /"
90 4 70 L’ 4 70
80 4 60 45 4 60
70 50 40 4 so
e
60 4 4o J
35 40
50 4 30 4 30
,,,, 30
40 -4 20 4 20
30 4 10 25 10
20 o 20 o
9/26/14 9/27/14 12/24/14 4/30/15 9/26/14 9/27/14 12/24/14 4/30/15
= Gasolina (% do preco com subsidio, dir.) B Petr. ilum. (% do preco com subsidio, dir.)
—=1Gasodleo (% do preco com subsidio, dir.) C—1GLP (% do preco com subsidio, dir.)
Gasolina (Kz por litro) Petréleo iluminante (Kz por litro)
----- Gasoleo (Kz por litro) ====<GLP (Kz por quilo)

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

! A Reforma dos Subsidios aos Combustiveis de Angola: o Caminho a Seguir, FMI, 2014
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B. Melhoria do Quadro de Politica Monetaria e Fortalecimento da

Estabilidade Financeira

22. As politicas monetaria e cambiaria devem desempenhar um papel central no
reequilibrio do mercado cambial. Tendo em conta o nivel ainda elevado de dolarizacdo da
economia, os maiores desequilibrios no mercado cambial, se ndo forem abordados, poderao
conduzir a um ajuste desordenado da taxa de cambio, a uma aceleracdo acentuada da inflacdo e a
perdas nos bancos (Caixa 2).” A abordagem desta quest&o insta a uma solucdo holistica que inclua
uma depreciacdo adicional do kwanza, a utilizagdo moderada das reservas internacionais para
atenuar a depreciacdo e uma politica monetéaria mais restritiva apoiada por um ajuste fiscal para
conter os efeitos da moeda mais fraca para a inflacao. A politica monetaria deve visar uma reducao
significativa do excesso de liquidez no sistema bancario através da retoma de operagdes de
mercado aberto, ao mesmo tempo que impulsiona as taxas de juro de bilhetes do Tesouro
denominados em kwanzas para territério positivo em termos reais. A adogdo desta solugéo holistica
permitira a eliminacdo da lista prioritaria para o acesso a moeda estrangeira a taxa oficial. O BNA
deve também trabalhar em estreita colaboracdo com os bancos que enfrentam problemas de
liquidez num plano para reduzir e, eventualmente, eliminar as suas necessidades de liquidez.

23. O BNA necessita de adotar uma ancora de politica monetaria clara e deve, cada vez
mais, fundamentar as suas decisoes de politica monetaria na evolucao dos agregados
monetarios num intervalo consistente com o seu objetivo de inflacao. Desde setembro de 2014,
altura em que o BNA abandonou efetivamente a taxa de cambio nominal como ancora de facto da
politica monetaria, ele ainda ndo adotou uma ancora alternativa. Existe um risco de as suas a¢des
parecerem ad hoc, minando a credibilidade do BNA e aumentando potencialmente as expectativas
de inflacdo. E, por conseguinte, fundamental, num ambiente de taxas de cambio mais flexiveis, que
o BNA fundamente cada vez mais as suas decisdes de politica monetaria na evolucdo dos
agregados monetarios num intervalo consistente com o seu objetivo de inflacdo. Neste contexto e
para alcancgar este objetivo, é importante melhorar as ferramentas de previsdo da inflacdo e de
gestao da liquidez. A transmissao de politica monetéria em Angola permanece limitada.® Por
conseguinte, o reforco dos instrumentos de politica monetaria do BNA, que permita um controlo
efetivo da liquidez e desenvolva um histérico de cumprimento da meta monetéria de reserva
operacional, é fundamental.

0 corpo técnico estima que o impacto negativo de 50% de desvalorizagdo cambiaria sobre o capital do sistema
bancario seja de cerca de 4% do PIB. Embora os bancos disponham, em geral, de bastantes délares americanos e o
seu balanco pudesse beneficiar assim de uma desvalorizacdo do kwanza, também se assistiria a um aumento dos
créditos mal parados de empréstimos denominados em moeda estrangeira.

® Se bem que as alteragcdes da taxa de juro diretora sejam transmitidas as taxas de juro overnight (Luibor) e de
deposito bancério, a velocidade de ajuste é baixa (ver Temas Selecionados no www.imf.org).
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Caixa 2. Angola: Transmissao da Taxa de Cambio em Angola

A estabilidade da taxa de cambio foi uma caracteristica-chave da estratégia de desinflagdo em Angola em
2010-14. No entanto, o kwanza depreciou-se em quase 30% nos Ultimos 12 meses, dado que os pregos do

petréleo significativamente mais baixos reduziram a disponibilizagdo de moeda estrangeira no pais.

A avaliacdo da transmissdo da taxa de cambio a inflacdo é importante para ajudar os decisores politicos na
concegdo das politicas monetaria e cambial. Para Angola, o corpo técnico estimou os efeitos de transmissao da
taxa de cdmbio a inflagdo dos precos no consumidor com énfase na evolucdo da transmissdo ao longo do
tempo.

Foi aplicado um modelo de vetores de correcdo de erros ao indice de precos no consumidor (IPC), taxa de
cambio efetiva nominal (TCEN), pauta ponderada de precos de exportacdo dos principais paises de origem das
importacdes, controlo de precos internacionais de alimentos e do petréleo, bem como a brecha de produgao
(output gap) de Angola. As relagdes de longo e curto prazo entre estas variaveis foram avaliadas usando dados
mensais de maio de 2005 a abril de 2015.

No longo prazo, existe um impacto negativo da TCEN sobre o IPC, com um impacto mais fraco nos anos mais
recentes refletindo, provavelmente, a desdolarizacdo da economia. Mais especificamente, uma diminuicdo de
1% da TCEN conduz a um aumento do IPC de 0,63% em 2005-2010. No entanto, o efeito diminuiu ao longo do
tempo, para 0,49% em 2008-2015 e 0,34% em 2011-2015.

24, A implementacao dos planos de reestruturacao e recapitalizacao dos bancos mais
fracos tem de ser acelerada. Atrasar indevidamente a resolucdo relativa a bancos problematicos
pode conduzir a faléncia desordenada de bancos com potenciais efeitos em cadeia para o resto do
sistema bancério e a economia, em conjunto com elevados custos para o Tesouro. Além disso, a
realizagdo de testes de stress rigorosos com cenarios adversos suficientes (por exemplo, 50% de
desvalorizacdo e crescimento zero) para detetar antecipadamente bancos potencialmente fracos
pode ser muito util.

25. O aprofundamento do sector financeiro ajudaria a estimular o crescimento econémico.
As autoridades fizeram bons progressos na implementacdo das recomendagdes do Programa de
Avaliacdo do Sector Financeiro 2012 (FSAP), em especial, relativas a governanca, supervisao e
mecanismo de resolugdo. Entre outros, a Lei das Instituicbes Financeiras, recentemente aprovada,
estabeleceu a criacdo de um Fundo de Garantia de Dep6sito, o Fundo de Resolucdo Bancéria e um
Conselho Nacional de Estabilidade Financeira interinstitucional.” No entanto, ainda é necessario
fazer mais no que se refere a medidas de prevencdo de crise, tais como a Facilidade de Liquidez de
Emergéncia e planeamento de contingéncia.® Entretanto, os mercados de capitais de Angola, em

"OBNAestaa preparar regulamentos de apoio para definir os respetivos pormenores.

8 . . PPN . , . .
O Banco Mundial planeia prestar assisténcia técnica nesta area.
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conjunto com os seus fundos de seguros e de pensdes, sdo ainda pequenos e o seu
desenvolvimento apresenta um grande potencial para apoiar o crescimento econémico, fornecendo
opgoes alternativas de poupanca de longo prazo e fontes de financiamento. A este respeito, foi
dado um passo importante com o lancamento da Bolsa de Divida e Valores de Angola (BODIVA) no
final do ano passado. A Comissao do Mercado de Capitais (CMC), em conjunto com o Ministério das
Financas, esta atualmente a preparar um quadro regulamentar das transagdes no mercado
secundario de obrigag¢des de divida publica.

26. As autoridades realizaram progressos no reforco do quadro de combate ao
branqueamento de capitais e de repressao ao financiamento do terrorismo (CBC/FT) do pais.
Foi adotada uma Lei sobre a Criminalizacdo das Infracbes Subjacentes ao Branqueamento de
Capitais e criada uma Unidade de Informacao Financeira (UIF), admitida como membro do Grupo de
Egmont. O Grupo de Acdo Financeira (GAFI) avaliara, em breve, a recentemente aprovada Lei do
Auxilio Judiciario Mutuo e decidira se esta lei aborda as deficiéncias da legislagdo anterior. Isto em
conjunto com a demonstracao da implementacao efetiva do plano de acdo acordado com o GAFI
abrira o caminho para a retirada de Angola da lista cinzenta do GAFIL.

27. Angola introduziu novas medidas cambiais que podem ser sujeitas a aprovacao ao
abrigo do Artigo VIII, Secgoes 2(a) e 3. Incluem: (i) a lista prioritaria para acesso a dolares
americanos a taxa de cambio oficial; e (i) um imposto especial sobre as transferéncias para ndo
residentes no ambito de contratos de assisténcia técnica estrangeira ou servigos de gestdo. O corpo
técnico esta atualmente a avaliar as implicagdes de jurisdicdo destas medidas e do elevado
diferencial entre taxas de cambio dos mercados paralelo e oficial. Simultaneamente e com a adocao
da nova lei do investimento privado, as autoridades eliminaram com sucesso uma restricdo cambial
decorrente dos limites das remessas de dividendos e de lucros de investimentos estrangeiros.

Opiniao das Autoridades

28. As autoridades concordaram com a analise e as recomendac¢6es do corpo técnico.
Acolheram bem a proposta do corpo técnico de reequilibrar o mercado cambial e, em setembro, a
taxa de cambio oficial foi desvalorizada novamente e a politica monetaria tornou-se mais restritiva.
As autoridades também reconheceram a importancia de melhorar a previsao da inflacdo e a gestdo
da liquidez para ajudar a alcancar agregados monetarios enquanto ancora de politica e solicitaram
assisténcia técnica do FMI nestas areas. Salientaram a importancia de continuar a desenvolver os
seus mercado de capitais, e reiteraram o seu total compromisso em reforcar o quadro de CBC/FT e,
na medida em que as circunstancias o permitam, eliminar as restri¢cdes ao abrigo do Artigo VIIL

C. Promocao da Diversificagao Econémica e Competitividade

29. A necessidade de diversificacdo econémica tornou-se ainda mais evidente a luz da
descida significativa e da maior volatilidade dos precos internacionais do petréleo desde
meados de 2014. Uma economia mais diversificada protegeria melhor a economia das flutuagdes
dos precos do petroleo e tornaria o crescimento mais inclusivo. O Programa Investe Angola, lancado
em janeiro de 2013, é a pega-chave da politica do governo de fomento a producdo interna, com

FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL 17



ANGOLA

foco nas pequenas e médias empresas (PME), reduzindo os custos e obstaculos administrativos,
incluindo para a constituicdo de novas empresas. Além disso, foi aprovada nova legislacdo para
fomentar o sector privado, incluindo: (i) a Lei da Simplificacdo do Processo de Constituicdo de
Sociedades Comerciais, que procura reduzir a burocracia e facilitar o processo de constituicdo das
empresas; (i) a nova Lei do Investimento Privado (Caixa 3); e (iii) a nova Lei do Trabalho, que visa
promover a criacdo de emprego e a formalidade do mercado de trabalho, aumentando a
flexibilidade laboral para as PME.? Além disso, o governo esta a rever a Lei da Eletricidade para
promover a participacdo do sector privado na geracao, transmissao e distribuicao de eletricidade
com a assisténcia do BAD. Trata-se de um passo importante uma vez que o fornecimento de
eletricidade constitui um dos principais estrangulamentos em termos de infraestruturas em Angola.
Adicionalmente, é possivel procurar um maior envolvimento do sector privado para a eliminagdo de
estrangulamentos e o apoio a diversificacdo econdmica através de concessdes e PPP, ao mesmo
tempo que se gerem os riscos fiscais.

30. Além disso, as autoridades estao a implementar reformas para reduzir a pobreza e a
desigualdade. Estdo a alargar o seu programa de transferéncias sociais incondicionais e a langar um
novo programa para melhorar a protecdo aos mais vulneraveis. Serd importante assegurar uma
coordenagdo cuidadosa e a eventual fusdo de programas sociais diferentes para evitar a
sobreposicao, cortar despesas gerais e aumentar as sinergias entre os programas. Igualmente, a
despesa social devera ser preservada no futuro orcamento anual para proteger, tanto quanto
possivel, os pobres dos efeitos do choque do preco do petrodleo.

Caixa 3. Nova Lei do Investimento Privado de Angola

Em 11 de agosto de 2015, Angola aprovou uma nova lei do investimento privado que visa reduzir a burocracia e
simplificar o processo de tomada de decisdes do investimento privado. As principais alteraces incluem:

e Redugdo do montante necessario para os investidores nacionais privados se beneficiarem de incentivos fiscais
de USD 1 milhdo para USD 500.000, ao passo que para estrangeiros, 0 montante minimo permanece em
USD 1 milhdo.

e  Os incentivos fiscais dependem de determinados critérios: numero de empregos criados, valor do
investimento, localizagdo, sector econdmico, total destinado as exportacGes, quota de investidores nacionais e
valor acrescentado.

e  Requisito minimo de 35% de participacdo de investidores nacionais para os estrangeiros investirem em
sectores estratégicos, tais como eletricidade e agua, hotéis e turismo, transportes e logistica, construcao,
telecomunicagdes e tecnologia de informagdo.

e A aprovagdo de investimentos até USD 10 milhdes é agora da competéncia do respetivo ministro sectorial e
ndo da Agéncia Nacional para o Investimento Privado.

e  Os investimentos superiores a USD 10 milhdes continuam a necessitar da aprovacdo do Presidente da
Republica.

e Autorizacdo de repatriacdo de capital para qualquer montante de investimento (anteriormente o limite de
repatriacdo era de USD 1 milhdo).

9 X . . . <

Algumas altera¢des incluem (i) recurso a contratos a prazo para periodos mais longos, com o aumento da duragdo
maxima para até 10 anos, comparativamente aos anteriores 36 meses; e (ii) reducdo das horas extraordinarias, bem
como dos custos de contratacdo e de despedimento para as PME.
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31. Os modelos empiricos sugerem que a taxa de cambio efetiva real poderia estar
sobrevalorizada em 10%-30% (Apéndice I). A magnitude estimada da sobrevalorizagdo depende
da abordagem especifica empregada; os intervalos de confianga sdo em geral grandes e ndo se
pode descartar a possibilidade de subvalorizagdo. Ainda assim, as estimativas pontuais das trés
abordagens indicam sobrevalorizacdo. Os indicadores de competitividade nao relacionados aos
precos, tais como o Indice de Facilidade de Fazer Negécio do Banco Mundial, apoiam a conclusdo
de sobrevalorizacao.

32. Para restaurar a competitividade é preciso abordar uma vasta gama de
constrangimentos estruturais. Se bem que a flexibilizagdo da taxa de cAmbio possa contribuir para
uma melhor competitividade, a transmissado ainda elevada da taxa de cambio para a inflacdo em
Angola limita o quanto a depreciacdo nominal pode afetar a taxa de cambio real no longo prazo. As
politicas mais eficazes para abordar a sobrevalorizagdo da moeda sdo as que buscam melhorar a
infraestrutura fisica e o capital humano do pais e atacar os problemas estruturais que afetam a
competitividade, como deficiéncias no estado de direito e fragilidades no cumprimento de
contratos.

Opiniao das Autoridades

33. As autoridades estao confiantes em que as medidas que estao a ser tomadas para
modernizar a infraestrutura do pais, melhorar o seu capital humano e fortalecer o ambiente
de negdcios conduzirdo a diversificacdo da economia, tornando o crescimento mais inclusivo.
Esperam que as reformas recentemente implementadas e futuras contribuam para uma melhoria, ja
em 2016, da classificagdo de Angola no Inquérito de Facilidade de Fazer Negdcio do Banco Mundial.
Planeiam igualmente agilizar os procedimentos e o tempo de emissado dos vistos de trabalho. As
autoridades concordam que as concessdes e PPP podem desempenhar um papel mais relevante no
ambiente atual e estdo a explorar estas op¢des. Estdo também a considerar a reestruturagdo ou
privatizacdo de empresas publicas deficitarias para ajudar a aumentar a sua produtividade e reduzir
o custo orcamental para o Tesouro. Salientaram a necessidade de acelerar e aprofundar as reformas
para melhorar a produtividade e abordar a sobrevalorizacdo da moeda, mantendo as reservas
internacionais num nivel adequado no longo prazo.

D. Questoes Relativas aos Dados

34. A compilacéo e disseminacao de dados econémicos sao essenciais para a formulacao
de politicas e o desenvolvimento de negocios e revestem-se de uma prioridade elevada. A
publicacdo do INE de contas nacionais anuais para 2002-13 e o recenseamento demografico de
2014 constituem um marco importante, a semelhanga das contas nacionais trimestrais e dos
inquéritos as familias, agricolas e de multiplos indicadores de salde que estdao em andamento. Seria
essencial publicar atempadamente dados orgamentais abrangentes e alargar a cobertura da balanca
de pagamentos.
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AVALIACAO DO CORPO TECNICO

35. A economia angolana tem sido gravemente afetada pela acentuada descida dos precos
do petréleo desde meados de 2014. Uma reagdo de politicas mais atempada e um nivel
confortavel de reservas internacionais permitiram a economia resistir melhor as consequéncias de
precos do petroleo mais baixos do que na crise global de 2008-09. No entanto, representando o
petroleo mais de 95% das exportagdes e cerca de 75% das receitas fiscais, e sendo a expectativa de
descida dos precos do petroleo, em grande medida, permanente, os desenvolvimentos recentes
sublinham a importancia de promover a diversificagdo econdmica, preservando a estabilidade
macroeconomica e avangando com uma agenda de reforma estrutural ambiciosa.

36. Os riscos das perspetivas a curto prazo sao negativos. Existe um risco consideravel
negativo para o crescimento, decorrente dos efeitos de pregos do petrdleo mais baixos. Além disso,
uma implementagdo desordenada dos cortes da despesa, desequilibrios prolongados no mercado
cambial, atrasos na recapitalizacdo dos bancos mais fracos e derrapagens na implementacdo de
reformas estruturais poderiam prolongar e perturbar a tdo necessaria transicdo da economia de
precos do petroleo elevados para baixos.

37. A reacdo atempada do governo a descida dos precos do petréleo através da revisao do
orcamento para 2015 permitira a diminuicao do défice do governo central para 3,5% do PIB
face a 6,5% do PIB no ano passado. Contudo, projeta-se que, até o final de 2015, a divida publica
aumente significativamente para 57,4% do PIB, dos quais 14,7% do PIB correspondem a Sonangol, e
atrasados de pagamentos internos ressurgiram. A regularizacdo desses atrasados e, com o tempo, a
inversao deste acentuado aumento da divida serao criticos. O orcamento para 2016 deve basear-se
num pressuposto de precos do petroleo conservador e visar a protecdo das despesas com
assisténcia social e infraestrutura critica, preservando a disciplina fiscal, uma vez que é improvavel
uma recuperacdo dos precos do petrdleo no curto prazo. Sera fundamental manter a massa salarial
inalterada em termos nominais em 2016 face aos niveis de 2015.

38. No contexto de receitas do petréleo mais limitadas, a racionalizacao da despesa e
melhores receitas nao petroliferas serao essenciais. Os défices orcamentais devem ser
gradualmente reduzidos e, ao longo do tempo, excedentes or¢camentais estruturais de cerca de
1,5% do PIB ao ano devem ser concretizados para restaurar a margem de manobra das politicas e
assegurar que parte da riqueza petrolifera de Angola seja poupada para gerac¢des futuras. Tal pode
ser conseguido se forem realizados esfor¢os concertados para a contengdo do crescimento da
massa salarial, a reforma da administragdo tributéria, a simplificacdo dos incentivos fiscais, a
melhoria da qualidade do investimento publico, a eliminagdo dos subsidios aos combustiveis, em
simultaneo com o alargamento de assisténcia social para os pobres. Em termos prospetivos, deve
ser implementado um IVA.

39. As politicas monetaria e cambiaria devem desempenhar um papel central no
reequilibrio do mercado cambial. O BNA restringiu, adequadamente, as condi¢des de liquidez,
aumentando a sua taxa de juro diretora e os requisitos de reservas obrigatdrias dos bancos. Até ao
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momento, as interven¢des no mercado cambial permitiram uma depreciacdo gradual do kwanza. No
entanto, um diferencial volatil e abrangente entre as taxas de cambio dos mercados paralelo e
oficial constitui um indicador de que ainda existem desequilibrios no mercado. Se nao for abordado,
é provavel que isto enfragueca a taxa de cambio oficial enquanto base para a formacao dos precos
e expectativas de inflagdo, e conduza a uma ma alocacdo de recursos na economia. A abordagem
deste desequilibrio insta a uma depreciacdo adicional do kwanza, a utilizagdo moderada das
reservas internacionais para atenuar a depreciacdo e a uma politica monetaria mais restritiva
apoiada por um ajuste fiscal para conter os efeitos da moeda mais fraca na inflagéo.

40. A preservacao da saude do sector bancario é fundamental para, ao longo do tempo,
permitir a recuperacao da economia do abrandamento atual. O BNA centrou apropriadamente
os seus esforcos no reforco da supervisdo bancaria. Contudo, ndo devem ser poupados esforcos
para garantir que todos os bancos cumpram os requisitos regulamentares, em especial, no que se
refere a capitalizagdo e liquidez. A este respeito, a implementacdo dos planos de reestruturacado e
recapitalizacdo dos bancos mais fracos pelos seus proprietarios tem de ser acelerada.

41. A diversificacdo econdmica é crucial para o futuro de Angola. Depois de usufruir dos
beneficios dos precos internacionais do petroleo superiores a USD 90 por barril durante quase
quatro anos consecutivos, a economia necessitara de tempo para se ajustar a precos inferiores. A
agenda de reforma das autoridades aborda uma série de limitagdes a diversificagdo econémica
através da melhoria do mercado de trabalho, da promocdo do investimento privado, da reducao da
burocracia e da simplificacdo do processo de constituicdo de empresas, da redu¢do do tempo para
obter um visto de trabalho e da melhoria de infraestruturas, em particular, no sector dos transportes
e da eletricidade. A implementacéo destas iniciativas sera fundamental para melhorar a
competitividade tornando, simultaneamente, o crescimento mais inclusivo.

42. Os dados macroeconémicos de Angola sao basicamente apropriados para fins de
monitoramento. Foram realizados progressos na melhoria da compilagédo e disseminagao de
estatisticas, mas ainda é preciso colmatar algumas lacunas, sobretudo na producao de indicadores
de alta frequéncia da atividade econdmica, de contas publicas mais detalhadas e atempadas e na
atualidade e cobertura da balanca de pagamentos.

43. O corpo técnico recomenda que a préoxima consulta a Angola ao abrigo do Artigo IV
seja realizada no ciclo normal de doze meses.
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Figura 4. Angola: Evolucdao Orcamental, 2004-16

Aproducdo de petrdleo se recuperou apds a
conclusdo dasobrasde manutencdo em 2014.
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Figura 5. Angola: Evolucao Monetaria, 2009-16

O crescimento do crédito deve abrandar em 2015devido as condi¢cdes bancarias mais rigorosas e a diminui¢do da procura.
70 7

Crescimento do Crédito e de M2

60 (Percentagem) 60
50 50
40 40
30 30
20 20
10 10
0 0
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015P. 2016 P.
Crescimento docrédito  ===-=- Crescimento deM2

Atendéncia de desdolarizacdo deve estabilizar em 2015-16 com o aumento da incerteza sobrea taxa de cambio.
80 80
Depositos e empréstimos em moeda estrangeira

(Percentagemdo total de depodsitos e empréstimos)

60 60
40 40
0 0

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015P. 2016P.
EDepdsitosem moedaestrangeira @ Empréstimos em moeda estrangeira

O crescimento da BM serd brando com o aperto da politicamonetéria, masa inflacdo deve subir como cambio maisfraco.

20

Inflagdo e crescimento da base monetaria

18 (Percentagem) 20

16 70

14

12 50

10 30
z b “~\\~’_,_r" Rl TSRS Ll 10
4 -10

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015P. 2016 P.
Inflaggodo IPC(t)  ====- Crescimento dabase monetaria (t-1) (escalaa direita)

Fontes: Autoridades angolanas e célculos do corpo técnico do FML

FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL 23




ANGOLA

Figura 6. Angola: Evolucao do Sector Externo, 2004-16

As reservas em divisas devem declinar gradativamente para atenuar a depreciacdo da moeda.
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Figura 7. Angola: Matriz de Avaliacdo do Risco (Junho de 2015)*
Possiveis Desvios em Relacdo ao Cenario de Base

. Probabil. Prazo Impacto em . L.
Fonte de Riscos . Reacdo de Politica
Relativa Angola
Maior flexibilidade cambial e aperto da politica monetaria,
com uso moderado de reservas internacionais para atenuar a
. . . depreciacao.
Desequilibrios persistentes no mercado cambial, com uma procura Curto Alto
muito superior a oferta. prazo -
Submeter os bancos a testes de stress com cenarios adversos
apropriados e elaborar planos de contingéncias para
possiveis faléncias de bancos.
Monitorizar atentamente a execucao do orcamento para evitar
Dificuldades para na sua lidade o orc Curto ? recorréncia da acumulagdo de atrasados de pagamentos
Alto internos.
aprovado para 2015. prazo
Maior flexibilidade cambial e aperto da politica monetaria.
Interrupgao do processo de reconciliagdo do fluxo de receitas Assegurar a transferéncia imediata dos impostos petroliferos
petroliferas, com atrasos nas transferéncias dos impostos Curto da Sonangol para o Tesouro, com a publicacdo atempada dos
petroliferos da Sonangol para o Tesouro. prazo relatérios de reconciliacdo correspondentes.
Condigdes fi i diais mais restritas ou mais volateis:
« Ajustamento significativo dos precos dos ativos e
descompressao dos diferenciais de crédito, a medida que os
investidores reavaliam os riscos subjacentes e reagem a Curto
mudancas imprevistas nas perspetivas de crescimento, na Alta
trajetéria da taxa diretora da Reserva Federal e nos aumentos dos prazo
prémios de prazo nos EUA, com a baixa liquidez de mercado a Adiar a primeira emissdo planeada de eurobonds até que os
exacerbar o efeito sobre a volatilidade. mercados internacionais de capitais se estabilizem, e continuar
« Délar persistentemente forte. A melhoria das perspetivas da a desenvolver fontes de financiamento internas.
economia norte-americana face ao resto do mundo conduz a um Curto
novo salto do dodlar, estimulando o comércio fora dos EUA mas Alta prazo Permitir a maior flexibilidade cambial frente ao délar, tendo
criando pressdes nos balangos dos devedores em dolares. em conta a trajetdria da taxa de cambio efetiva real.
« Contagio do mercado de obrigagdes da area do euro.
Ressurgimento das tensGes nos mercados soberano e financeiro
em toda a area do euro devido a persisténcia de incertezas em Curto
relagdo as politicas e atrasos no pagamento do servico da divida prazo
da Grécia, falta de progressos nas reformas e distirbios politicos
e sociais.
Riscos para os precos da energia: Aumentar as receitas fiscais ndo petroliferas para alargar a
Aumento da volatilidade devido 4 incerteza quanto a Curto margem de manobra orcamental; melhorar a eficiéncia da
persisténcia do choque da oferta de petréleo e dos fatores por razo despesa orcamental no contexto de declinio do envelope
detras do declinio dos pregos. P Alto orcamental global.
Pregos persistentemente baixos devido a reversdo apenas Médio
gradual dos fatores do lado da oferta e a demanda mais branda. prazo Maior flexibilidade cambial e aperto da politica monetaria.
A fr cao politica desg: o processo de globalizagio e
estimula a ineficiéncia:
« Risco mais elevado de frag cao/dissolugio do Médio Alto Manter inalterado o nivel da despesa publica e utilizar as
estado/deslocagées por motivo de seguranga no Médio prazo receitas extraordinarias do petroleo para reforcar as reservas
Oriente e alguns paises de Africa, resultando num forte aumento internacionais.
da volatilidade dos pregos do petréleo e dos fluxos de migragéo,
com repercussdes negativas a nivel mundial.
Atrasos indevidos na resolucdo dos bancos com problemas, Médio Acelerar os planos de recapitalizagdo e reestruturagdo dos
conduzindo a quebras bancarias desordenadas e com possiveis Alto bancos que necessitam de novos aportes de capital e que
efeitos secundarios sobre o conjunto do sistema bancario. prazo enfrentam problemas de liquidez.
Gerir as garantias publicas de forma transparente para
. minimizar os custos fiscais.
Garantias do governo aos bancos com problemas, resultando em Médio
custos orcamentais elevados e gerando risco moral no sistema 5 s < -
.. prazo Reforcar os mecanismos de supervisdo e resolucdo bancaria e
bancario. adotar regras prudenciais mais rigorosas, conforme
apropriado.

! Obs.: A Matriz de Avaliacdo do Risco (MAR) mostra eventos que podem alterar de forma material a trajetéria de base (o cenario mais provavel de se concretizar na
perspetiva do corpo técnico do FMI). A probabilidade relativa refere-se a avaliagdo subjetiva do corpo técnico do FMI acerca dos riscos ao cenario de base ("baixa” =
probabilidade abaixo dos 10%; “média” = probabilidade entre os 10 e 30% e "alta” = probabilidade entre os 30 e 50%). A MAR reflete a opinido do corpo técnico sobre a
fonte de risco e o nivel geral das preocupagdes a altura das discussdes com as autoridades. Riscos ndo mutuamente exclusivos podem interagir e materializar-se
conjuntamente. “"Curto prazo” e “médio prazo” referem-se a riscos que podem se materializar em 1 ano e 3 anos, respetivamente.
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Figura 8. Angola: Principais Recomendag¢oes da Consulta de 2014 ao abrigo do Artigo IV e

Ponto da Situacao

Area

Recomendacao

Ponto da situacao

Fiscal

Mobilizar receitas fiscais ndo
petroliferas adicionais.

Em curso. As autoridades reforcaram os esforcos da
tributacdo ndo petrolifera, que incluem o alargamento da
base tributéria, criacdo de uma agéncia Unica de
administracdo tributéria, refor¢o das inspecdes fiscais e
uma melhor aplicacdo da tributacdo de bens imodveis.

Melhorar os sistemas de gestdo
das financas publicas, incluindo
o aperfeicoamento da eficiéncia
do investimento publico

Em curso. As autoridades estdo ja a tomar medidas
apropriadas para melhorar a avaliacdo e monitorizacao,
bem como a qualidade e eficiéncia do investimento
publico. Em maio de 2015, foi criado um grupo de
trabalho com o objetivo de integrar eficazmente as bases
de dados SIGFE e SIPIP. As autoridades também
finalizaram e publicaram um manual para a avaliacdo de
projetos, aprovaram e iniciaram a implementacdo de um
decreto que permite a monitorizagdo da execucao fisica
dos projetos e estdo a avaliar os projetos de investimento
publico em fase de preparacdo para avaliar os projetos
que ndo estejam em conformidade com a legislagdo.

Reduzir os subsidios aos
combustiveis mitigando o
impacto para os pobres

Em curso. Os pregos domésticos do petréleo aumentaram
trés vezes desde setembro, conduzindo a eliminacéo total
dos subsidios a gasolina, éleo combustivel pesado e leve,
e asfalto, e a uma reducdo dos subsidios ao gaséleo de
60% para 20%. Com a assisténcia do Banco Mundial, o
governo esta a alargar o seu programa de transferéncias
sociais incondicionais (Cartdo Kikuia) a uma sexta
provincia para ajudar a mitigar o impacto de pregos do
petréleo mais elevados sobre os pobres.

Adotar um quadro fiscal de
médio prazo (QFMP) melhorado

Em curso. A assisténcia técnica do FMI esta a ajudar as
autoridades a desenvolver capacidades para trabalhar
eficazmente com o QFMP com vista a dispor de legislacdo
em matéria de responsabilidade fiscal nos préximos anos.

Desenvolver um quadro
coerente de gestdo de ativos e
passivos, incluindo um fundo de
estabilizacdo bem concebido

N&o implementado.

Evitar a recorréncia de
atrasados de pagamentos
domeésticos

N&o implementado. Os atrasados de pagamentos
domésticos surgiram novamente em finais de 2014.
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Figura 8. Angola: Principais Recomendac¢ées da Consulta de 2014 ao abrigo do Artigo IV e
Ponto da Situacao (conclusao)

Monetaria e
financeira

Reforcar a capacidade do
banco central de recolher e
analisar dados econémicos
de alta frequéncia

Em curso. O BNA tem vindo a reforcar a sua capacidade
analitica e a publicar regularmente relatérios trimestrais
relativos a inflagdo. No entanto, a sua capacidade permanece
fraca e é necessario realizar progressos adicionais antes de
passar para um regime de metas de inflacdo. O FMI prestou
assisténcia técnica em matéria do quadro de previsdo da
inflagdo do BNA.

Incorporar flexibilidade
cambial ao conjunto de
politicas a curto prazo se a
producdo de petréleo ndo
recuperar

Cumprida. As autoridades deixaram o kwanza depreciar-se em
cerca de 30% desde setembro de 2014 a medida que as
receitas do petréleo do pais diminuiram. No entanto, os
desequilibrios no mercado cambial permanecem elevados.

Prosseguir o processo de
desdolarizacdo

Em curso. Os depésitos e empréstimos denominados em
moeda estrangeira continuaram a diminuir com a ajuda das
medidas proativas de desdolariza¢do do BNA. Contudo, o BNA
aumentou recentemente o requisito de reservas relativas a
depdsitos denominados em kwanzas para um montante
superior ao dos depdsitos em moeda estrangeira.

Continuar a reforcar o
sistema financeiro

Em curso. As autoridades realizaram bons progressos na
implementacdo de muitas das recomendacdes do FSAP (tal
como o estabelecimento do mecanismo de resolugdo bancéria
e um sistema de seguro de dep6osito bancario). No entanto,
existem ainda muitos passos ndo satisfeitos, sobretudo na
area de prevencao de crises.

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

Em curso. As autoridades realizaram bons progressos,
incluindo a aprovacao da Lei sobre a Criminalizacdo das
InfragBes Subjacentes ao Branqueamento de Capitais, a
criagdo de uma Unidade de Informacéo Financeira e a
aprovacdo da Lei do Auxilio Judicidrio Mdtuo. Contudo, o pais
manteve-se na lista cinzenta no quadro do processo de
monitorizacdo do Grupo de Acdo Financeira.

Aceitacdo das obrigagoes
ao abrigo do Artigo VIII,
Seccdo 2(a), 3 e 4

Nao implementado.

Diversificacao

Melhorar o ambiente de
negocios

Em curso. O Programa Investe Angola, lancado em janeiro de
2013, é a peca-chave da politica do governo de fomento a
producdo interna, com foco nas pequenas e médias empresas,
reduzindo os custos e obstaculos administrativos, incluindo
para a constituicdo de novas empresas. Além disso, a
Assembleia Nacional aprovou recentemente legislagdo para
fomentar o sector privado, incluindo: (i) a Lei da Simplificacdo
do Processo de Constituicao de Sociedades Comerciais; (ii) a
Lei do Investimento Privado; e (iii) a nova Lei Geral do
Trabalho. Igualmente, o governo esta atualmente a rever a Lei
da Eletricidade.
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Tabela 1. Angola: Principais Indicadores Econémicos, 2009-16"

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Prel. Proje¢des
Economia real (variagdo percentual, salvo indicagdo em contrdrio)

Produto interno bruto real 24 34 39 52 6,8 4,8 35 35
Sector petrolifero -51 -3,0 -5.4 4,5 -11 -2,6 6,8 39
Sector ndo petrolifero 81 7.6 9,5 55 10,9 82 21 34

Produto interno bruto nominal -5.2 26,6 29,0 12,6 838 6,1 -3,8 19,9
Sector petrolifero -254 27,6 36,7 84 -33 -6,9 -31,5 28,6
Sector ndo petrolifero 21,1 25,7 22,8 16,4 19,0 14,9 11,5 16,9

Deflator do PIB -74 22,4 24,2 7,1 19 12 -7.1 15,8

Deflator do PIB ndo petrolifero 12,1 16,8 12,2 10,3 7.4 6,2 9,2 13,1

Precos no consumidor (média anual) 13,7 14,5 13,5 10,3 8,8 7,3 10,3 14,2

Pregos no consumidor (fim de periodo) 14,0 15,3 11,4 9,0 77 7,5 13,9 13,0

Produto interno bruto (mil milhdes de kwanzas) 5.989 7.580 9.780 11.011 11.985 12.713 12.227 14.658
Produto interno bruto petrolifero (mil milhdes de kwanzas) 2.662 3.396 4.641 5.030 4.864 4,531 3.104 3.994
Produto interno bruto ndo petrolifero (mil milhdes de kwanzas) 3.327 4.184 5.139 5.982 7.121 8.182 9.123 10.665

Produto interno bruto (mil milhdes de USD) 75,5 82,5 104,1 1153 124,2 129,3 102,0 98,8

Produto interno bruto per capita (USD) 3.589 3.807 4666 5018 5245 5.304 4.062 3.820

Governo central (percentagem do PIB)

Total da receita 34,6 43,5 48,8 45,9 40,5 34,6 27,4 27,6
D/q: Petrolifera 24,2 33,0 39,0 37,3 30,3 23,4 14,6 15,6
D/q: Ndo petrolifera 9,0 7.8 7.3 6,6 81 8,9 10,4 10,1

Total da despesa 41,9 40,0 40,2 41,3 40,8 41,1 30,9 29,0
Despesas correntes 29,5 28,6 30,0 29,0 28,7 28,8 24,1 21,5
Despesas de capital 12,4 11,4 10,2 12,3 12,1 12,2 6,8 7.5

Saldo orcamental global -7.4 34 87 4,6 -0,3 -6,4 -3,5 -14

Saldo orcamental primario nao petrolifero -29,8 -26,2 -26,9 -29,2 -28,4 -27,5 -15,8 -14,3

Saldo orgamental primario ndo petrolifero (% do PIB nao petrolifero) -53,7 -47,4 -51,1 -53,7 -47,7 -42,8 -21,2 -19,7

Moeda e crédito (fim de periodo, variagdo percentual)

Massa monetéria (M2) 30,0 11,0 35,7 79 14,2 16,1 14,4 14,6
Percentagem do PIB 42,5 353 37,6 35,0 36,7 40,2 47,8 45,7

Velocidade (PIB/M2) 2,5 29 2,7 29 2,7 2,5 21 2,2

Velocidade (PIB nao petrolifero/M2) 14 1,6 14 1,6 1,6 1,6 16 1,6

Crédito ao sector privado (variagdo percentual em 12 meses) 60,5 19,2 28,8 24,2 15,0 11 2,9 22,2

Balanga de pagamentos
Balanga comercial (percentagem do PIB) 24,1 41,1 45,2 41,1 33,7 23,6 15,7 17,5
Exportacbes de bens, FOB (percentagem do PIB) 54,1 61,3 64,6 61,6 55,0 45,8 36,3 39,0
D/q: Exportacbes de petréleo e gas (percentagem do PIB) 52,7 59,8 63,0 60,4 53,9 44,6 34,7 37,2
Importacdes de bens, FOB (percentagem do PIB) 30,0 20,2 194 20,6 21,2 22,1 20,6 21,4
Termos de troca (variacao percentual) -27,3 19,2 24,1 58 -1,7 -8,2 -40,3 0,7
Saldo da conta corrente (percentagem do PIB) -10,0 9,1 12,6 12,0 6,7 -1,5 -7,6 -5,6
Reservas internacionais brutas (fim de periodo, milhées de USD) 13.679 19.679 27.517 32156 32.231 27.795 22.275 18.618
Reservas internacionais brutas (meses de import. do préximo ano) 4,6 54 7.2 7.8 7.5 8,6 71 57
Reservas internacionais liquidas (fim de periodo, milhées de USD) 13.679 18.797 26.323 30.828 31.172 27.276 22.062 18.546
Taxa de cambio

Taxa de cdmbio oficial (média, kwanzas por USD) 79,3 91,9 93,9 95,5 96,5 98,3

Taxa de cdmbio oficial (fim de periodo, kwanzas por USD) 89,4 92,6 95,3 95,8 97,6 1029
Divida (percentagem do PIB)

Total da divida (bruta) do sector publico 49,9 38,8 31,4 28,7 36,2 42,2 57,4 53,0
Petréleo

Produgéo de petréleo (milhdes de barris por dia) 1,809 1,758 1660 1,730 1,716 1,672 1,785 1,850

Exportacbes de petréleo e gas (mil milhdes de USD) 39,8 49,4 65,6 69,7 66,9 57.6 354 36,8

Preco do petréleo angolano (média, USD por barril) 60,8 76,5 1087 1109 1073 100,7 53,0 53,0

Preco do petréleo Brent (média, USD por barril)* 61,9 796 1110 1120 1088 98,9 53,4 53,0

Preco do petréleo segundo o WEO (média, USD por barril)* 61,8 790 1040 1050 1041 96,2 51,6 50,4

Fontes: Autoridades angolanas e estimativas e projegdes do corpo técnico do FML
B Pressupostos de base do WEO em 25 de agosto de 2015.
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Tabela 2a. Angola: Demonstrativo das Operac¢oes do Governo Central, 2009-16
(Em mil milhoes de kwanzas)

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Prel. Projecdes
Receitas 2.070 3.295 4776 5.054 4.849 4.403 3.354 4.044
Impostos 1.988 3.094 4.528 4.826 4.602 4.098 3.050 3.774
Petroliferos 1449 2500 3.817 4103 3.630 2.970 1.780 2.289
N3do petroliferos 539 594 711 723 972 1.128 1.270 1.485
Contribuigdes sociais 16 76 90 107 121 87 166 119
Donativos 2 2 2 2 2 2 1 (0]
Outras receitas 63 123 156 120 124 216 138 151
Despesas 2510 3.034 3928 4549 4.889 5.222 3.782 4.249
Despesas 1767 2166 2935 3193 3.440 3.667 2.951 3.153
Remuneragdo dos empregados 665 714 877 1031 1.155 1.319 1.486 1.489
Uso de bens e servigos 383 625 1.037 1.305 1.231 1.248 715 851
Juros 103 90 95 105 99 149 189 288
Internos 24 27 56 68 59 88 146 163
Externos 79 63 38 37 40 62 42 125
Subsidios 308 507 766 548 710 668 254 146
Outras despesas 307 232 159 203 245 282 308 379
Aquisicao liquida de ativos néao financeiros 743 868 993 1356 1.449 1.555 831 1.096
Com financiamento interno 518 714 659 972 1.069 824 440 580
Com financiamento externo 226 154 186 384 380 732 391 515
Capacidade (+)/necessidade (-) liquida de financiamento -440 261 849 505 -40 -819 -428 -205
Discrepancia estatistica 43 -106 96 -96 36 13 0 0
Aquisicdo liquida de ativos financeiros (+: aumento) -134 79 739 592 95 317
Internos -149 67 594 232 95 317
Numerario e depdsitos -524 364 714 477 -21 -175
D/q: Pagamento de atrasados internos -164 -59 -84 -195 0
Acbes e quotas de fundos de investimento 0 -1 0 8 0 514
Outras contas a receber 376 -297 -120 -253 116 -23
Externos 16 13 145 361 0 0
Numerario e depdsitos 16 13 145 361 0 0
Aumento liquido de passivos (+: aumento) 350 -288 -13 -9 171 1.149 428 205
Internos 276 -304 -64 -227 -12 712 211 98
Titulos da divida -89 -78 -187 -415 -539 -17 211 98
D/q: Titulos de regularizagdo dos atrasados internos 366 131 187 113 25
Empréstimos 28 -68 -61 -68 15 234
Outras contas a pagar 337 -158 184 256 512 494
D/q: Atrasados internos incorridos 140 154 220 72
D/q: Pagamento de atrasados internos (-: redugdo) -530 -190 -271 -308
Externos 74 16 51 218 183 438 217 107
Titulos da divida 111 16 51 218 183 438 217 107
Desembolsos 380 154 186 384 380 732 351 494
Amortizacbes -269 -138 -135 -166 -197 -294 -134 -387
Outras contas a pagar -36 0 0 0 0 0 0 0
Por memoria:
Saldo orgamental primario ndo petrolifero -1.787 -1.984 -2.627 -3.212 -3.400 -3.500 -1.935 -2.099
Percentagem do PIB néo petrolifero -53,7 -47,4 -51,1 -53,7 -47,7 -42,8 -21,2 -19,7
Preco do petréleo angolano (média, USD por barril) 60,8 76,5 108,7 110,9 107,3 100,7 53,0 53,0
Gastos sociais 1.096 940  1.375 1492 2229 2.175 2.483
Stock de atrasados internos 786 396 359 307 72
Divida (bruta) do sector publico, valor facial 2987 2940 3.074 3.156 4.344 5.371 7.016 7.773

Fontes: Autoridades angolanas e estimativas e projecdes do corpo técnico do FML
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Tabela 2b. Angola: Demonstrativo das Operag¢oes do Governo Central, 2009-16
(Em percentagem do PIB)

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Prel. Projeces
Receitas 34,6 43,5 48,8 45,9 40,5 34,6 27,4 27,6
Impostos 33,2 40,8 46,3 43,8 38,4 32,2 24,9 25,7
Petroliferos 24,2 33,0 39,0 37,3 30,3 23,4 14,6 15,6
N3o petroliferos 9,0 7.8 7.3 6,6 8,1 8,9 10,4 10,1
Contribuigdes sociais 0,3 1,0 0,9 1,0 1,0 0,7 1,4 0,8
Donativos 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Outras receitas 11 1,6 1,6 1,1 1,0 1,7 11 1,0
Despesas 41,9 40,0 40,2 41,3 40,8 41,1 30,9 29,0
Despesas 29,5 28,6 30,0 29,0 28,7 28,8 24,1 21,5
Remuneragdo dos empregados 111 9,4 9,0 9,4 9,6 10,4 12,2 10,2
Uso de bens e servigos 6,4 8,2 10,6 11,9 10,3 9,8 5,8 5,8
Juros 1,7 1,2 1,0 1,0 0,8 1,2 15 2,0
Internos 0,4 04 0,6 0,6 0,5 0,7 1,2 11
Externos 1,3 0,8 04 0,3 0,3 0,5 0,3 0,9
Subsidios 52 6,7 7.8 5,0 59 53 2,1 1,0
QOutras despesas 51 31 1,6 1,8 2,0 2,2 2,5 2,6
Aquisicao liquida de ativos nao financeiros 12,4 11,4 10,2 12,3 121 12,2 6,8 7.5
Com financiamento interno 8,6 9,4 6,7 8,8 8,9 6,5 3,6 4,0
Com financiamento externo 3,8 2,0 1,9 3,5 3,2 5,8 3,2 3,5
Capacidade (+)/necessidade (-) liquida de financiamento -7,4 34 8,7 4,6 -0,3 -6,4 -3,5 -1,4
Discrepancia estatistica 0,7 -1,4 1,0 -0,9 0,3 0,1 0,0 0,0
Aquisicdo liquida de ativos financeiros (+: aumento) -2,2 1,0 7.6 54 0,8 2,5
Internos -2,5 0,9 6,1 2,1 0,8 2,5
Numerario e depdsitos -8,8 4,8 7.3 4,3 -0,2 -1,4
D/q: Pagamento de atrasados internos -2,2 -0,6 -0,8 -1,6
Agdes e quotas de fundos de investimento 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 4,0
Outras contas a receber 6,3 -3.9 -1,2 -2,3 1,0 -0,2
Externos 0,3 0,2 1,5 3.3 0,0 0,0
Numerario e depdsitos 0,3 0,2 1,5 3,3 0,0 0,0
Aumento liquido de passivos (+: aumento) 58 -3,8 -0,1 -0,1 1,4 9,0 3,5 1,4
Internos 4,6 -4,0 -0,7 -2,1 -0,1 5,6 1,7 0,7
Titulos da divida -1,5 -1,0 -1,9 -3,8 -4,5 -0,1 1,7 0,7
D/q: Titulos de regularizagdo dos atrasados internos 4,8 1,3 1,7 0,9 0,2
Empréstimos 0,5 -0,9 -0,6 -0,6 0,1 1,8
Outras contas a pagar 5,6 -2,1 1,9 2,3 4,3 3,9
D/q: Atrasados internos incorridos 18 1,6 2,0 0,6
D/q: Pagamento de atrasados internos (-: redugao) -7.0 -1,9 -2,5 -2,6
Externos 1,2 0,2 0,5 2,0 1,5 3,4 1,8 0,7
Titulos da divida 1,9 0,2 0,5 2,0 1,5 3,4 1,8 0,7
Outras contas a pagar -0,6 0,0 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 -28,4 -27,5 -15,8 -14,3
Receitas ndo petroliferas 10,3 10,5 9,8 8,6 10,2 11,3 12,9 12,0
Gastos sociais 18,3 124 14,1 13,5 18,6 17,1 20,3
Stock de atrasados internos 13,1 52 3,7 2,8 0,6
Divida (bruta) do sector publico, valor facial 49,9 38,8 314 28,7 36,2 42,2 57,4 53,0

Fontes: Autoridades angolanas e estimativas e projegdes do corpo técnico do FML
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Tabela 2c. Angola: Demonstrativo das Operacoes do Governo Central, 2009-16
(Em percentagem do PIB nao petrolifero)

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Prel. Projecbes
Receitas 62,2 78,8 92,9 84,5 68,1 53,8 36,8 379
Impostos 59,8 74,0 88,1 80,7 64,6 50,1 334 354
Petroliferos 43,6 59,8 74,3 68,6 51,0 36,3 19,5 21,5
Ndo petroliferos 16,2 14,2 13,8 12,1 13,7 13,8 13,9 13,9
ContribuigGes sociais 0,5 18 17 18 17 11 18 11
Donativos 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Outras receitas 19 3,0 3,0 2,0 17 2,6 15 14
Despesas 754 72,5 76,4 76,0 68,7 63,8 41,5 39,8
Despesas 53,1 51,8 57,1 53,4 48,3 44,8 32,3 29,6
Remuneracdo dos empregados 20,0 17,1 17,1 17,2 16,2 16,1 16,3 14,0
Uso de bens e servigos 11,5 14,9 20,2 21,8 17,3 15,2 7.8 8,0
Juros 31 2,1 18 18 14 18 2,1 2,7
Internos 0,7 0,6 11 11 0,8 11 1,6 15
Externos 24 15 0,7 0,6 0,6 0,8 0,5 12
Subsidios 9,3 12,1 14,9 9,2 10,0 8,2 2,8 14
Outras despesas 9,2 5,5 3,1 3,4 3,4 3,4 3,4 3,6
Aquisicao liquida de ativos nao financeiros 22,3 20,7 19,3 22,7 20,3 19,0 91 10,3
Com financiamento interno 15,6 17,1 12,8 16,2 15,0 10,1 4,8 5.4
Com financiamento externo 6,8 3,7 3,6 6,4 53 8,9 4,3 4,8
Capacidade (+)/necessidade (-) liquida de financiamento -13,2 6,2 16,5 8,4 -0,6 -10,0 -4,7 -1,9
Discrepancia estatistica 13 -2,5 19 -1.6 0,5 0,2 0,0 0,0
Aquisicao liquida de ativos financeiros (+: aumento) -4,0 19 14,4 99 13 39
Internos -4.5 1,6 11,6 3,9 1,3 3,9
Numerario e depdsitos -15,8 8,7 13,9 8,0 -0,3 -2,1
D/q: Pagamento de atrasados internos -39 -11 -14 -2,7
Acdes e quotas de fundos de investimento 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 6,3
Outras contas a receber 11,3 -7,1 -2,3 -4,2 16 -0,3
Externos 0,5 0,3 2,8 6,0 0,0 0,0
Numerario e depdsitos 0,5 0,3 2,8 6,0 0,0 0,0
Aumento liquido de passivos (+: aumento) 10,5 -6,9 -0,3 -0,1 2,4 14,0 4,7 19
Internos 83 -7.3 -1,3 -3,8 -0,2 87 23 09
Titulos da divida -2,7 -1,9 -3,6 -6,9 -7,6 -0,2 2,3 0,9
D/q: Titulos de regularizagdo dos atrasados internos 8,7 2,6 3,1 1,6 0,3
Empréstimos 0,8 -1,6 -1,2 -11 0,2 29
QOutras contas a pagar 10,1 -3,8 3,6 4,3 7,2 6,0
D/q: Atrasados internos incorridos 33 3,0 37 1,0
D/q: Pagamento de atrasados internos (-: reducao) -12,7 -3,7 -4,5 -4,3
Externos 2,2 04 1,0 3,6 2,6 53 24 1,0
Titulos da divida 33 04 1,0 3,6 2,6 53 2,4 1,0
Outras contas a pagar -1,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Por memoria:
Saldo orcamental primario ndo petrolifero -537 -474  -51,1  -537 -47,7 -42,8 -21,2 -19,7
Receitas ndo petroliferas 18,6 19,0 18,6 15,9 17,1 17,5 17,3 16,5
Gastos sociais 32,9 22,5 26,8 249 31,3 26,6 27,2
Stock de atrasados internos 23,6 9,5 7.0 51 1,0
Divida (bruta) do sector publico, valor facial 89,8 70,3 59,8 52,8 61,0 65,6 76,9 72,9

Fontes: Autoridades angolanas e estimativas e projecdes do corpo técnico do FML
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Tabela 3. Angola: Contas Monetarias, 2009-16"
(Em mil milhées de kwanzas, salvo indicacdo em contrario)

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Prel. Projecoes
Sintese Monetaria
Ativos externos liquidos 1.182 1731 2.927 3.166 3.115 3.097 3.508 3.405
Ativos internos liquidos 1.362 947 746 687 1.283 2.013 2.338 3.293
Crédito (liquido) ao governo central 397 -223 -446 -942 -666 69 280 378
Crédito a outras sociedades financeiras 0 70 11 111 34 33 158 184
Crédito aos governos provinciais e locais 1 10 1 1 2 0 0 0
Crédito a outras unidades do sector publico 64 70 87 84 72 62 69 80
Crédito ao sector privado 1.286 1.532 1.974 2451 2.820 2.852 2936 3.588
Outras rubricas (quuid::))2 -386 -513 -882 -1.018 -979 -1.003 -1.103 -938
Massa monetaria (M3) 2.544 2.678 3.673 3.853 4.398 5.110 5.847 6.698
Moeda e quase-moeda (M2) 2.367 2.628 3.566 3.848 4.396 5.104 5.840 6.692
Moeda 774 868 1.168 1.291 1.747 2.245 2.569 2.985
Moeda em circulacéo 167 172 208 245 276 340 389 445
Depésitos a ordem em moeda nacional 607 696 959 1.046 1471 1.905 2.180 2.540
Quase-moeda 317 451 642 756 900 1.167 1.335 1.555
Depésitos a prazo e de poupanca em moeda nacional 317 451 642 756 900 1.167 1.335 1.555
Depdsitos em moeda estrangeira 1.275 1.310 1.756 1.802 1.749 1.692 1.936 2.152
Instrumentos do mercado monetério e outros passivos 176 50 108 5 2 7 7 7
Autoridades Monetarias
Ativos externos liquidos 1.179 1.700 2.589 3.017 3.097 2.904 3.236 3.062
Reservas internacionais liquidas 1.223 1.741 2.508 2.954 3.041 2.806 3.095 2.906
Outros ativos externos (liquidos) -43 -41 81 63 56 99 140 157
Ativos internos liquidos -477 -897  -1.599 -2.010 -1.936 -1.667 -1.819  -1.440
Crédito a outras sociedades de depositos 89 57 86 55 1 108 121 141
Crédito (liquido) ao governo central -282 -625 -982 -1.339 -1.204 -964 -964 -964
Crédito a outras unidades do sector publico3 0 0 0 0 0 0 0 0
Crédito ao sector privado 3 26 1 6 4 3 4 5
Outras rubricas (liquido)? -287 -356 -704 -732 -738 -814 -980 -621
Base monetaria 702 803 989 1.007 1.160 1.238 1.416 1.623
Moeda em circulagdo 214 230 288 336 410 478 547 627
Depésitos dos bancos comerciais 488 573 702 671 750 760 869 996
Por meméria:
Base monetéria (variacdo percentual) 75,5 14,3 23,2 18 15,2 6,7 14,4 14,6
Massa monetaria (M3) (variacdo percentual) 21,5 53 37,1 4,9 14,1 16,2 14,4 14,6
Moeda e quase-moeda (M2) (variagdo percentual) 30,0 11,0 35,7 7.9 14,2 16,1 144 14,6
Crédito ao sector privado (variagdo percentual) 60,5 19,2 28,8 24,2 15,0 11 2,9 22,2
Réacio M2/PIB (em percentagem) 42,5 35,3 37,6 35,0 36,7 40,2 47,8 45,7
Racio M2/PIB néo petrolifero (em percentagem) 71,2 62,8 69,4 64,3 61,7 62,4 64,0 62,7
Multiplicador monetario (M2/base monetéria) 34 33 3,6 3,8 3,8 4,1 41 4,1
Velocidade (PIB/M2) 2,5 29 2,7 29 2,7 25 2,1 2,2
Velocidade (PIB néo petrolifero/M2) 14 16 14 16 16 1,6 1,6 1,6
Crédito ao sector privado (em percentagem do PIB) 21,5 20,2 20,2 22,3 23,5 22,4 24,0 24,5
Crédito real ao sector privado (variagdo percentual) 40,8 33 15,6 139 6,8 -5,9 -9,6 8,2
Depositos em moeda estrangeira (parcela do total de depdsitos) 58,0 53,3 52,3 50,0 42,5 355 35,5 344
Crédito em ME ao sector priv. (parcela do crédito total ao sec. priv.) 62,8 62,8 52,6 437 37,0 26,0 26,1 25,1

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

®Inclui o crédito as empresas publicas e as administragées locais.
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Tabela 4. Angola: Balanca de Pagamentos, 2009-16
(Em milhoes de USD, salvo indicacao em contrario)

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Prel. Projecdes
Conta corrente -7.572 7.506 13.085 13.853 8.348 -1.951 -7.784 -5.522
Balanca comercial 18.168 33.928 47.082 47.376  41.903 30.582 16.005 17.340
Exportagdes, FOB 40.828 50.595 67.310 71.093  68.247 59.169 36.983  38.526
Petréleo bruto 39.271 48.629 64.539 68.871 65.611 56.332 34.527 35.891
Produtos petroliferos refinados e gas 532 722 1.052 845 1.291 1.310 827 896
Diamantes 814 976 1.205 1.159 1.167 1.335 1.429 1.529
Outros 212 267 514 218 177 192 199 209
ImportacSes, FOB -22.660 -16.667 -20.228 -23.717 -26.344 -28.587 -20.978 -21.187
Servigos (liquido) -18.546 -17.897 -22.938 -21.339 -21.531 -21.740 -16.501 -15.276
Recebimentos 623 857 732 780 1.316 1.319 1.374 1.084
Pagamentos -19.169 -18.754 -23.670 -22.119 -22.846 -23.059 -17.875 -16.360
Rendimento (liquido) -6.823 -8.087 -9.697 -10.422 -9.900 -8.575 -5.243 -5.436
Recebimentos 131 134 210 260 818 855 768 728
Pagamentos -6.954 -8.221 -9.907 -10.682 -10.718 -9.429 -6.011 -6.165
Transferéncias (liquidas) -370 -438 -1.362 -1.762 -2.123 -2.220 -2.045 -2.149
Transferéncias oficiais 27 -43 -64 -103 -128 22 22 22
QOutras transferéncias -397 -395 -1.298 -1.659 -1.996 -2.096 -2.067 -2.171
D/q: Remessas dos trabalhadores -395 -393 -231 -297 -298 -311 -190 -198
Conta de capital e financeira 2.542 -871 -3.597 -9.349 -9.605 -1.985 2.610 2.006
Conta de capital 11 1 5 0 3 2 4 7
Conta financeira 2.531 -872 -3.602 -9.349 -9.608 -1.987 2.607 1.999
Investimento direto estrangeiro 2.199 -4.568 -5.116 -9.639 -13.164 -7.511 1.785 2.000
No pal's1 2.205 -3.227 -3.024 -6.222 -8.497 -23.037 -715 -500
No estrangeiro -7 -1.340 -2.093 -3.417 -4.667 15.526 2.500 2.500
Investimento de carteira -490 -271 -52 -1.009 -944 -730 -1.474 600
Outros investimentos 822 3.967 1.567 1.299 4.501 6.254 2.295 -601
Créditos comerciais -2.063 -2.089 -1.061 -1.146 -1.230 -1.291 -863 -626
Numerario e depdsitos -544 2.439 2.039 -1.092 -955 -823 -505 642
Empréstimos 2.632 1.992 2.463 1.479 5.825 7.876 3.615 -938
Empréstimos de médio e longo prazo 813 3.348 3.274 1.683 6.097 6.964 3.763 -617
D/q: Governo central (liquido) 1.398 173 541 2.283 1.898 4451 1.809 723
D/q: Outros sectores (liquido)? -751 2.107 2.152 -736 4.460 3.013 2.300 -1.200
Empréstimos de curto prazo 1.818 -1.356 -811 -204 -272 912 -148 -321
Outros 798 1.625 -1.874 2.058 860 492 48 321
Erros e omissées 423 -1.009 -1.928 0 0 0 0 0
Saldo global -4.607 5.626 7.560 4.505 -1.256 -3.937 -5.174 -3.516
Financiamento 4.607 -5.626 -7.560 -4.505 1.256 3.937 5.174 3.516
Reservas internacionais liquidas das 4.198 -5.118 -7.527 -4.505 1.256 3.937 5.174 3.516
autoridades monetarias (aumento -)
D/q: Uso do crédito do FMI 367 530 318 137 -261 -500 -346 -141
Financiamento excepcional 409 -508 -34 0 0 0 0 0
Por meméria:
Conta corrente (percentagem do PIB) -10,0 9,1 12,6 12,0 6,7 -1,5 -7,6 -5,6
Balanca de bens e servicos (percentagem do PIB) -0,5 19,4 23,2 22,6 16,4 6,8 -0,5 21
Balanca comercial (percentagem do PIB) 24,1 41,1 45,2 41,1 33,7 23,6 15,7 17,5
Conta de capital e financeira (percentagem do PIB) 3,4 -1,1 -3,5 -8,1 -7.7 -1,5 2,6 2,0
Saldo global (percentagem do PIB) -6,1 6,8 7.3 3,9 -1,0 -3,0 -51 -3,6
Donativos oficiais (percentagem do PIB) 0,0 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 0,0 0,0 0,0
Exportagdes de bens, FOB (variagdo percentual) -36,1 23,9 33,0 5,6 -4,0 -13,3 -37,5 4,2
D/q: Exportagdes de petrdleo e gas (var. percentual) -36,3 24,0 32,9 6,3 -4,0 -13,8 -38,7 4,1
Importagdes de bens, FOB (variagdo percentual) 8,0 -26,4 21,4 17,2 11,1 8,5 -26,6 10
Termos de troca (variacdo percentual) -27,3 19,2 24,1 58 -1,7 -8,2 -40,3 0,7
Exportagdes de bens, FOB (parcela do PIB) 54,1 61,3 64,6 61,6 55,0 45,8 36,3 39,0
Importacdes de bens, FOB (parcela do PIB) 30,0 20,2 19,4 20,6 21,2 22,1 20,6 21,4
Reservas internacionais brutas
Milhées de USD 13.679 19.679 27.517 32156 32.231 27.795 22.275 18.618
Meses das importacdes do proximo ano 4,6 54 7.2 7.8 7.5 8,6 7.1 57
Taxa de cambio oficial (média, kwanzas por USD) 79,3 91,9 93,9 95,5 96,5 98,3

Fontes: Autoridades angolanas e estimativas e proje¢des do corpo técnico do FML
! Reflete na sua maioria a recuperacio de investimentos no sector de petréleo.
2 Reflete na sua maioria as empresas publicas.
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Tabela 5. Angola: Cenario Ilustrativo de Médio Prazo, 2009-20"

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Prel. Projecdes
Economia real (variagdo percentual, salvo indicagdo em contrario)

Produto interno bruto real 24 3,4 3,9 52 6,8 4.8 3,5 3,5 3,8 4,2 4,7 52
Sector petrolifero -5,1 -3,0 -5,4 4,5 -1,1 -2,6 6,8 39 -0,3 0,0 0,0 0,3
Sector ndo petrolifero 8,1 7.6 9,5 55 10,9 8.2 21 3,4 55 6,0 6,5 7,0

Produto interno bruto nominal -5,2 26,6 29,0 12,6 8,8 6,1 -3,8 19,9 18,2 16,9 15,0 14,3
Sector petrolifero -254 276 367 84 -33 -6,9 -315 286 202 167 109 94
Sector ndo petrolifero 21,1 25,7 22,8 16,4 19,0 14,9 11,5 16,9 17,4 17,0 16,5 16,0

Deflator do PIB -74 224 24,2 71 19 12 -71 158 139 12,1 98 8,6

Deflator do PIB ndo petrolifero 12,1 16,8 12,2 10,3 7.4 6,2 9,22 13,1 11,3 10,4 9,4 8,5

Precos no consumidor (média anual) 13,7 14,5 13,5 10,3 8,8 73 10,3 14,2 12,4 114 10,4 94

Precos no consumidor (fim de periodo) 14,0 15,3 114 9,0 7,7 7,5 13,9 13,0 12,0 11,0 10,0 9,0

Produto interno bruto (mil milhdes de kwanzas) 5989 7.580 9.780 11.011 11.985 12.713 12.227 14.658 17.324 20.250 23.278 26.596
Produto interno bruto petrolifero (mil milhdes de kwanzas) 2662 3396 4641 5.030 4.864 4,531 3104 3994 4799 5600 6213 6.797
Produto interno bruto ndo petrolifero (mil milhées de kwanzas) 3327 4184 5139 5982 7.121 8.182 9.123 10.665 12.524 14.650 17.065 19.799

Produto interno bruto (mil milhdes de USD) 75,5 825 1041 1153 1242 1293 102,0 98,8 1054 1125 1194 1272

Produto interno bruto per capita (USD) 4.081 4329 5305 5706 5.964 6.031 4.618 4343 4437 4547 4.637 4938

Governo central (percentagem do PIB)

Total da receita 345 435 488 459 404 34,6 274 276 278 279 2716 272
D/q: Petrolifera 242 330 390 373 303 234 146 156 159 159 153 147
D/q: Ndo petrolifera 9,0 7.8 7.3 6,6 81 89 104 101 101 102 104 106

Total da despesa 41,9 40,0 40,2 41,3 40,8 411 309 290 29,8 28,6 27,5 26,7
Despesas correntes 29,5 28,6 30,0 29,0 28,7 28,8 24,1 215 213 20,6 20,0 191
Despesas de capital 12,4 11,4 10,2 12,3 12,1 12,2 6,8 7,5 85 8,0 7,5 7,5

Saldo orcamental global -74 34 87 4,6 -0,3 -6,4 -3,5 -14 -2,0 -0,7 0,0 0,5

Saldo orgamental primario nao petrolifero -298 -262 -269 -292 -284 -27,5 -158 -143 -152 -139 -125 -116

Saldo orgamental primario ndo petrolifero (% do PIB ndo petrolifero) -53,7 -474 -51,1 -53,7 -47,7 -42,8 -21,2  -197 -210 ~-192 -171 -156

Moeda e crédito (fim de periodo, variagdo percentual)
Massa monetaria (M2) 30,0 11,0 357 79 14,2 16,1 144 14,6 18,1 17,0 16,1 14,6
Percentagem do PIB 39,5 34,7 36,5 349 36,7 40,1 47,8 45,7 45,6 45,7 46,1 46,3
Velocidade (PIB/M2) 25 29 2,7 29 2,7 25 21 2,2 2,2 2,2 2,2 2,2
Velocidade (PIB ndo petrolifero/M2) 14 16 14 16 1,6 16 16 16 16 16 16 16
Crédito ao sector privado (variagdo percentual em 12 meses)
Variagdo percentual em 12 meses 60,5 19,2 28,8 24,2 15,0 11 29 22,2 14,8 14,7 17,6 176
Percentagem do PIB 21,5 20,2 20,2 223 23,5 224 24,0 24,5 23,8 233 239 24,6
Percentagem do PIB ndo petrolifero 38,6 36,6 384 41,0 39,6 34,9 32,2 33,6 329 32,2 32,5 33,0
Balanga de pagamentos
Balanga comercial (percentagem do PIB) 24,1 41,1 45,2 41,1 33,7 23,6 15,7 17,5 17,4 18,0 17,3 15,8
Exportagdes de bens, FOB (percentagem do PIB) 54,1 61,3 64,6 61,6 55,0 45,8 36,3 39,0 39,6 39,5 38,2 36,5
D/q: Exportacbes de petréleo e gés (percentagem do PIB) 52,7 59,8 63,0 60,4 53,9 44,6 34,7 37,2 37,9 37,8 36,4 34,9
ImportagGes, FOB (percentagem do PIB) 30,0 20,2 194 20,6 21,2 22,1 20,6 214 22,2 215 209 20,8
Termos de troca (variacao percentual) -27,3 19,2 24,1 58 -1,7 -8,2 -40,3 0,7 7.8 57 2,0 12
Saldo da conta corrente (percentagem do PIB) -10,0 91 12,6 12,0 6,7 -1,5 -7,6 -5,6 -4,4 -3,0 -2,8 -3,0
Reservas internacionais brutas (fim de periodo, mil milhGes de USD) 13,7 19,7 27,5 32,2 32,2 27,8 22,3 18,6 189 20,3 21,1 213
Reservas internacionais brutas (meses de import. do préximo ano) 4,6 54 7.2 7.8 75 8,6 71 57 5.6 59 59 6,0
Taxa de cambio

Taxa de cambio oficial (média, kwanzas por USD) 79,3 91,9 93,9 95,5 96,5 98,3

Taxa de cambio oficial (fim de periodo, kwanzas por USD) 89,4 92,6 95,3 95,8 97,6 102,9
Divida (percentagem do PIB)

Total da divida (bruta) do sector publico 49,9 38,8 314 28,7 36,2 42,2 57,4 53,0 50,0 46,1 42,3 384
Petréleo

Produgéo de petroleo (milhdes de barris por dia) 1,809 1,758 1,660 1,730 1,716 1,672 1,785 1,850 1,850 1,850 1,850 1,850

Exportacdes de petréleo e gas (mil milhGes de USD) 398 494 656 697 669 57,6 354 368 399 425 435 444

Preco do petréleo angolano (média, USD por barril) 60,8 76,5 1087 1109 1073 100,7 53,0 53,0 57.6 61,4 62,9 64,0

Preco do petréleo Brent (média, USD por barril)* 61,9 79,6 111,0 1120 1088 98,9 53,4 53,0 58,4 62,5 64,6 65,7

Preco do petréleo segundo o WEO (média, USD por barril)* 61,8 790 1040 1050 1041 96,2 516 504 554 598 622 630

Fontes: Autoridades angolanas e estimativas e projecdes do corpo técnico do FML
! Pressupostos de base do WEO em 25 de agosto de 2015.
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Tabela 6. Angola: Indicadores de Estabilidade Financeira, dezembro de 2011-julho de 2015

(Percentagem)
Dez-11  Mar-12 Jun-12 Set-12 Dez-12  Mar-13 Jun-13 Set-13 Dez-13  Mar-14 Jun-14 Set-14 Dez-14  Mar-15 Jun-15 Jul-15

Adequacao de capital

Fundos proprios regulamentares/ativos ponderados pelo risco 18,5 19,2 18,7 18,7 18,3 18,6 18,0 18,0 19,5 22,5 22,0 21,0 19,9 21,2 19,7 194

Fundos préprios de base (nivel 1)/ativos ponderados pelo risco 14,3 14,8 14,3 14,0 13,6 13,7 13,7 129 14,3 16,4 15,9 14,9 139 15,2 14,3 14,0
Qualidade dos ativos

Créditos em moeda estrangeira/total do crédito 50,9 50,5 47,5 44,7 42,7 41,4 41,3 40,6 378 36,9 34,9 31,6 274 27,7 31,0 31,2

Crédito vencido mal parado/total do crédito : 24 2,5 55 6,9 6,8 55 6,3 6,1 9,7 54 6,1 7,0 11,7 13,0 13,8 18,2
Distribuicdo de crédito por sector de atividade
Crédito ao sector privado/ativos internos brutos 43,6 42,2 42,6 42,7 45,9 47,0 47,6 44,8 45,7 45,1 449 45,4 42,4 40,8 40,3 40,3
Crédito ao governo/ativos internos brutos 18,4 17,4 17,1 16,0 16,1 16,1 15,6 17,1 19,2 20,4 20,7 23,7 26,2 28,2 29,6 28,3
Lucros e rentabilidade

Rendibilidade dos ativos (ROA) 2,6 16 14 0,6

Rendibilidade do capital (ROE) 216 12,5 10,9 5,0

Custos totais/proveitos totais 90,2 96,8 97,8 99,3 99,4 99,7 99,7 99,5 99,6 99,9 99,9 100,0 99,9 99,8 99,7 99,8

Taxa de empréstimos - taxa de depositos a ordem (spread) 91 12,8 14,5 11,1 133 7.5 13,5 129 139 12,4 15,1 15,0 14,9 14,1 14,1 14,3

Taxa de depositos de poupangas 8,6 7.3 59 6,8 7,0 6,7 7.2 5,5 4,1 49 5,0 50 4,9 52 55 51
Liquidez

Ativos liquidos/total do ativo 281 27,6 259 26,1 26,3 259 28,8 28,2 301 30,6 322 30,5 339 39,3 42,3 42,4

Ativos liquidos/passivo de curto prazo 354 36,1 332 324 337 337 37,2 358 36,9 373 39,7 37,7 433 50,4 54,1 54,3

Total do crédito/total de depdsitos 59,5 59,0 62,5 63,4 65,5 66,8 63,5 64,3 63,3 62,1 62,5 69,3 59,9 58,8 56,0 56,2

Passivos em moeda estrangeira/total do passivo 53,6 53,4 50,3 51,4 50,7 38,5 50,5 45,6 43,0 41,4 41,4 37,8 331 32,2 33,0 331
Sensibilidade e mutagées do mercado ?

Exposicdo aberta liquida/fundos préprios 119 11,7 11,0 23,7 219 322 358

NUmero de bancos que reportaram informagdes no periodo 22 22 21 22 22 22 22 22 22 23 23 23 23 24 25 25

Fontes: Autoridades angolanas e estimativas do corpo técnico do FML

* A variagdo nesse racio entre set. 2014 e nov. 2014 foi causada pelo forte aumento de créditos vencidos mal parados devido a reestruturagio e ajustamento da carteira de empréstimos do BESA por determinacdo do BNA.
2 Com base na informagao prestada pelo Departamento de Supervisdo de Instituicdes Financeiras do Banco Nacional de Angola.
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Tabela 7. Angola: Divida Externa e Publica, 2009-20

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Prel. Projecoes
Divida (Mil milhdes de USD)
Total da divida privada n.a. na. n.a. n.a. na. n.a. n.a. n.a. na. n.a. na. na.
Total da divida publica 377 32,0 327 331 45,0 54,6 58,5 52,4 52,6 51,9 50,5 48,8
Curto prazo 12,0 6,0 7.3 37 34 21 3,6 3,0 2,9 2,8 2,5 23
Médio e longo prazo 25,7 26,0 254 29,4 41,6 52,5 54,9 49,4 49,7 49,1 48,0 46,5
Interna 22,4 15,0 12,5 11,4 15,5 21,6 19,5 16,4 15,8 149 13,7 124
Curto prazo 11,8 59 7.2 36 33 2,0 35 29 2,8 2,6 24 22
Médio e longo prazo 10,6 91 53 7.8 12,2 19,6 16,0 13,5 13,0 12,2 11,3 10,2
Externa 15,2 17,0 203 21,7 29,5 33,0 39,0 36,0 36,8 37,0 36,8 36,3
Curto prazo 0.2 01 01 01 01 01 01 01 01 01 01 01
Médio e longo prazo 15,0 16,9 20,2 216 294 329 389 359 36,7 36,9 36,7 36,2
D/q: Sonangol 53 7,5 9,7 8,9 134 12,7 15,0 13,8 14,1 14,2 14,1 14,0
Divida (Percentagem do PIB)
Total da divida privada n.a. na. n.a. n.a. na. na. n.a. na. na. n.a. na. na.
Total da divida publica 49,9 38,8 314 287 36,2 42,2 57,4 53,0 50,0 46,1 423 384
Curto prazo 15,9 73 7.0 32 2,7 17 35 31 28 2,5 21 18
Médio e longo prazo 34,0 315 244 25,5 335 40,6 53,9 50,0 47,2 437 40,2 36,5
Interna 29,7 181 12,0 9,9 12,5 16,7 191 16,6 15,0 13,2 11,5 9,8
Curto prazo 157 7.2 6,9 31 27 16 34 29 2,7 23 2,0 17
Médio e longo prazo 141 11,0 51 6,8 9,9 15,2 15,7 13,7 12,4 10,9 94 81
Externa 20,2 20,6 19,5 18,8 237 25,5 383 36,4 34,9 329 30,8 28,6
Curto prazo 0.2 01 01 01 01 01 01 01 01 01 01 01
Médio e longo prazo 19,9 20,5 19,4 18,7 236 254 381 36,3 34,8 328 30,7 28,5
D/q: Sonangol 7.0 91 9.3 7.7 10,8 9,8 14,7 14,0 134 12,6 11,8 11,0

Fontes: Autoridades angolanas e estimativas e projegdes do corpo técnico do FML
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Apéndice I. Angola: Atualizacao da Avaliacao do Equilibrio
Externo

Embora a balanca externa de Angola se mantenha sustentdvel ao abrigo dos pressupostos atuais, a
economia é vulnerdvel a choques com uma taxa de cGmbio sobrevalorizada na ordem de 10%-30% e
um nivel de reservas internacionais ainda confortdvel mas que se aproxima do limite inferior da
cobertura métrica recomendada pelo FMI. Existe ainda uma margem de manobra considerdvel para a
melhoria da competitividade ndo relacionada com os precos.

Avaliacao da balanca corrente e da taxa de
cambio

Projeta-se que a balanca corrente melhore
gradualmente no médio prazo. Com precos
do petréleo mais baixos, o saldo da balanga
corrente entrou em défice em 2014 e projeta-
se que se mantenha assim no médio prazo.
Contudo, espera-se que melhore
gradualmente apoiado pelo ajuste fiscal e a
evolucao progressiva da diversificacdo
econdmica. O financiamento do défice da
balanca corrente provém sobretudo da
repatriacao por parte de residentes dos seus
ativos externos e do financiamento externo do
orcamento.

Estima-se que a taxa de cambio efetiva real
(TCER) seja sobrevalorizada em 10% a 30%.
Embora os intervalos de confianca sejam grandes
e a subvalorizagdo ndo possa ser excluida, as
diferentes abordagens de CGER e a nova
metodologia EBA-lite tendem a apontar para uma
sobrevalorizacao:

. A abordagem de sustentabilidade externa
do CGER, que calcula a relagdo entre o saldo da
balanga corrente e o PIB necessario para
estabilizar a posicdo dos ativos estrangeiros
liquidos de Angola no seu nivel de final de 2014,
sugere que a taxa de cambio efetiva real esta
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sobrevalorizada, e necessitaria de uma depreciacao de cerca de 21% até 2020 para fechar o hiato

projetado relativamente a norma.
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. A abordagem de taxa de cambio efetiva real de equilibrio do CGER, que se baseia na
estimativa da relacdo de médio prazo entre a taxa de cambio efetiva real e os seus fundamentos,
sugere que a taxa de cambio efetiva real de Angola esta sobrevalorizada e necessitaria de uma
depreciagdo de 10% para eliminar o desnivel entre a norma e o saldo da balanga corrente projetado
até 2020.

. A abordagem do equilibrio macroeconémico do CGER estima uma norma de conta corrente
que recorre a algumas das determinantes fundamentais da relacdo do saldo da balanca corrente
com o PIB. De acordo com a estimativa do modelo, a taxa de cambio efetiva real esta
sobrevalorizada e necessitaria de uma depreciacédo de cerca de 31%.

. A regressao em painel da balanca corrente nos termos da metodologia recentemente
desenvolvida, EBA-lite, que tem em consideracdo novas variaveis relevantes para Angola (por
exemplo, a taxa de esgotamento dos recursos nao renovaveis), mostra que a taxa de cambio efetiva
real estad sobrevalorizada. No entanto, o grau de sobreavaliagdo é altamente sensivel ao pressuposto
de preco do petréleo. No ambito do atual pressuposto de preco do petrdleo (USD 53 por barril), a
sobrevalorizagdo é de 46% em 2015, mas diminui para 21% no pressuposto de preco do petrdleo
(USD 74 por barril), usando uma média movel de cinco anos do preco atual do petréleo nos dois
ultimos anos, uma combinagao dos precos do petrdleo atuais e projetados para este ano e as
projecdes do preco do petroleo para os proximos dois anos.

Avaliacao da adequacao das reservas internacionais

Projeta-se que as reservas internacionais
H Tmi H 1 Angola: Reservas como Percentagem da Métrica !

se mantenham acima do limite inferior o

da gama de adequacao da métrica do o

FMI em 2015 e 2016." A disponibilizacdo .

continua do banco central de moeda 140% | | Gama de adequagaa augerida

estrangeira ao mercado em montantes 120%

superiores ao que espera receber do 100%

governo e do sector do petréleo conduziria &

a reservas internacionais inferiores em 60%

2015 e 2016. Consequentemente, a 0%

cobertura de reservas internacionais, o

conforme medida pela métrica do FMI, oot 2005 2006 2007 2008 2000 200 2011 202 2013 2004 2015 20t

MReservas M Fundo Soberano de Angola

deveré dImInUIr para 134% no flnal de Fontes: Autoridades angolanas e calculos do corpo técnico do FMI.

2015 e para 111% no -ﬁnal de 2016[ a partir :]()Oflsnaalldzedgoiing(;;{)sl?eranodeAngo\a ascendia a USD 3,5 mil milhées no final de 2013 e USD 5 mil milhes

de um maximo de 176% no final de 2012.

Tendo em conta que o sistema financeiro de Angola é ainda altamente dolarizado, é provavel que o
pais necessite de reconstruir a sua margem de acumulacdo de reservas internacionais no médio

! A métrica de adequacdo das reservas do FMI é igual a 10% das exportacdes acrescidos de 10% de massa monetaria
mais 30% de divida de curto prazo mais 20% de outros ativos. No caso de Angola, isto seria o equivalente a USD 16
mil milhdes (5 meses de importacdes) em 2015 e USD 17 mil milhdes (5 meses de importacdes) em 2016.
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prazo para permitir ao banco central disponibilizar liquidez em moeda estrangeira diretamente ao
sistema financeiro em caso de choques.

Avaliacao da competitividade nao relacionada com os precos

A competitividade relativa de Angola deteriorou-se de acordo com os indicadores de
competitividade nao relacionada com os precos. O Inquérito de Facilidade de Fazer Negdcio de
2015 do Banco Mundial classificou Angola em 181.° lugar entre 189 economias, um lugar abaixo de
2014. Na Africa Subsariana existem apenas cinco paises abaixo de Angola: Republica Democratica do
Congo, Chade, Suddo do Sul, Republica Centro-Africana e Eritreia.

Angola: Classificagdo no indice Doing Business em 2014 e 2015 Angola: Componentes do Indice Doing Business, 2015
(Classificagdo entre 189 paises)

Em 2015 Em 2014 Mudanca

Facilidade de fazer negécios 181 180 -1
Abertura de empresas 174 172 -2
Obtengdo de alvards para construgdo 67 66 -1
Obtencdo de eletricidade 157 155 -2 Aberturade empresas
Registo de propriedade 164 164 0 Resolugo de Obtencao de alvards
Obtencgdo de crédito 180 178 -2 insolvéncia paraconstrugdo
Protecdo de investidores minoritarios 94 91 -3 Angola
H Cy to d Obtengdo ds
Pagamento de impostos 144 143 -1 “mc‘;:;"r::): € elefr :‘c‘i:‘; d: ----- Botswana
Comércio entre fronteiras 167 167 0 — Chile
Cumprimento de contratos 187 187 0 Namibia
Resolugdo de insolvéncia 189 189 0 Comércioentre, A==z~ o /|, Registo de Nigéria
fronteiras . propriedade
Fonte: Banco Mundial, dados do indice Doing Business de 2015. Africa do Sul

Pagamento de

8 Obtengao de crédito
impostos

Protegdo dos
investidores
minoritarios

Fonte: Banco Mundial, Doing Business, 2015.
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N RELACOES COM O FMI

(Em 30 de setembro de 2015)

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 433,17 151,30
Posicao na tranche de reservas 0 0

Departamento de DSE: MilhGes de DSE %
Afetacdo acumulada liquida 273,01 100,00
Haveres 229,19 83,95

Saldo de Compras e Empréstimos: Milhoes de DSE %
Acordos Stand-By 146,73 51,25

Acordos Financeiros mais Recentes:

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

Projecdao dos pagamentos ao FMI

(Milhoes de DSE; com base no presente uso de recursos e haveres correntes em DSE):

Proximos
2015 2016 2017 2018 2019
Capital 35,79 100,21 10,74
Comissdes/juros 0,46 0,83 0,10 0,03 0,03
Total 36,25 101,03 10,83 0,03 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 apds Catastrofes (PCDR): Nao se aplica
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Avaliagio das Salvaguardas:' A primeira avaliacdo 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 reputacdo e tomou medidas para resolver as questdes que foram objeto de
ressalvas dos auditores. A avaliacdo confirmou, porém, que existem deficiéncias nas praticas de
governagdo e transparéncia do BNA, entre elas a ndo publicacdo atempada das demonstracoes
financeiras anuais. A avaliacao fez também recomendacgdes visando o fortalecimento do quadro
juridico e a independéncia do banco central, bem como o reforco do quadro de controlo nas areas
de gestdo de reservas e auditoria interna. Desde a avaliacdo, o BNA adotou medidas para
aperfeicoar a governacao e a prestagdo de contas, inclusivamente no que respeita a elaboracao de
demonstragdes financeiras. As demonstracdes de 2009 foram auditadas e publicadas juntamente
com o respetivo relatério de auditoria; a auditoria de 2010 ja foi concluida e os seus resultados
foram publicados no sitio Web do BNA em meados de outubro de 2011. Desde o exercicio
financeiro de 2011, o BNA publica as suas demonstra¢des financeiras anuais de forma regular e
atempada, e tais demonstragdes sdo submetidas a auditoria externa por uma firma internacional de
sélida reputacdo. Contudo, o BNA ainda nao apresentou ao corpo técnico do FMI as
correspondentes cartas de recomendacdes dos auditores externos sobre os controlos internos; a
Politica de Salvaguardas exige essa informacdo. Desde 2010, o BNA criou e consolidou érgdos de
apoio ao seu Conselho de Administracao, tais como o Comité de Politica Monetaria, o Comité de
Estabilidade Financeira e o Comité de Investimentos. O Conselho do BNA reforcou a sua funcéo 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 aplicagdo destas diretrizes.

Regime Cambial: O regime cambial de jure é o regime de cambio flutuante. Contudo, desde
setembro de 2014, o regime cambial de facto é classificado como regime semelhante a paridade
movel. O BNA monitoriza atentamente a variagdo da taxa de cambio tendo em vista o objetivo de
manter a estabilidade de precos na economia, e intervém constantemente no mercado cambial ao
realizar leildes de divisas e vendas diretas. O BNA recebe as divisas dos impostos pagos ao governo
pelas empresas petroliferas e também compra divisas das empresas petroliferas que efetuam
pagamentos a residentes por servi¢os prestados em kwanzas. Em seguida, o BNA vende as divisas
ao mercado (quer através de leildes, quer através de vendas diretas), com atencdo particular para o
sector petrolifero e outros sectores prioritarios. A taxa de cambio oficial do kwanza frente ao dolar
norte-americano recuou quase 30% desde setembro de 2014. Foram utilizadas reservas
internacionais para suavizar a depreciacao, resultando num declinio de cerca de USD 3 mil milhdes
desde setembro 2014; em setembro de 2015 o total de reservas ascendia a USD 24 mil milhdes em
base liquida. O BNA publica os resultados dos leildes e as respetivas taxas de cambio de referéncia.

Angola continua a manter restri¢des sobre pagamentos e transferéncias para fins de transacoes
internacionais correntes valendo-se do regime transitério previsto na Secdo 2 do Artigo XIV. As
medidas mantidas nos termos do Artigo XIV sdo as seguintes: i) limites a disponibilizacdo de
moeda estrangeira para operacdes de invisiveis correntes, tais como despesas de viagem, médicas
e de educacao e ii) limites as transferéncias unilaterais para pessoas singulares e institui¢des
baseadas no estrangeiro. Para além disso, Angola mantém uma restricdo cambial subordinada a
jurisdicdo do FMI nos termos da Secao 2 do Artigo VIII, resultante da cobranca discriminatéria do
imposto do selo de 0,015% sobre operagdes de cambio. A restricdo cambial sobre os limites a
remessa de lucros e dividendos dos investimentos estrangeiros foi eliminada com a aprovagao da
nova lei de investimento privado em agosto de 2015. Angola mantém também duas praticas de
taxas de cambio multiplas sujeitas a aprovacdo do FMI nos termos da Secao 3 do Artigo VIII, na
forma: i) do leildo holandés de divisas e ii) da cobranga discriminatdria do imposto do selo de
0,015% sobre operagdes de cdmbio. Em 2015, o pais introduziu novas medidas cambiais,

! Para uma descricdo do quadro de Avaliacio das Salvaguardas do FMI, consulte
http://www.imf.org/external/np/exr/facts/safe.htm.
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nomeadamente uma lista prioritaria de acesso ao dolar norte-americano a taxa de cdmbio oficial e
um imposto especial sobre as transferéncias a ndo residentes no ambito de contratos de servicos
de assisténcia técnica estrangeira ou de gestdo. O corpo técnico esta a avaliar a consisténcia dessas
medidas, bem como o diferencial elevado entre as taxas de cambio nos mercados paralelo e oficial,
a luz das obrigacdes de Angola nos termos do Artigo VIIL

Consulta ao abrigo do Artigo IV: Aplica-se a Angola o ciclo normal de 12 meses. A conclusdo das
proximas consultas ao abrigo do Artigo IV esta prevista para novembro de 2016.

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

Ano da prestacao
Departamento de Mercados Monetarios e de Capitais (MCM)

AFRITAC Sul: Gestao de liquidez 2015
AFRITAC Sul: Quadro de previsao de inflagdo (diversas missdes) 2015
Avaliacdo das necessidades de assisténcia técnica 2013
Assisténcia técnica apos o FSAP 2013
AFRITAC Sul: Quadro de supervisao baseada no risco 2013

Departamento de Financas Piblicas (FAD)

Gestdo dos investimentos publicos 2015
Formulacdo de regras fiscais para a gestdo das receitas petroliferas e

o reforgo do cendrio fiscal de médio prazo 2015
Reforma dos subsidios 2014
AFRITAC Sul: Cenario fiscal de médio prazo (diversas missoes) 2013, 2014
AFRITAC Sul: Controlo das despesas e atrasados (diversas missdes) 2013, 2014
AFRITAC Sul: Lei de responsabilidade fiscal e regras fiscais 2014
AFRITAC Sul: Workshop sobre CFMP em paises ricos em recursos 2012

Departamento de Estatistica (STA)

AFRITAC Sul: Contas nacionais 2015
Estatisticas monetarias e financeiras 2014
AFRITAC Sul: Contas nacionais 2012
Migragdo para o GFSM 2001 2012
AFRITAC Sul: Indice de precos no consumidor 2012

Instituto para o Desenvolvimento das Capacidades (ICD)
Programacao e politicas financeiras para funcionéarios angolanos 2014

Representante Residente: O FMI tem um novo representante residente em Angola desde maio de
2015 (Sr. Max Alier).
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I PLANO DE ACAO DE GESTAO CONJUNTA FMI-

BANCO MUNDIAL

ANGOLA

Matriz de Implementacao

Titulo

Produtos | Prazo | Data de conclusio

A. Informacdo Mutua Sobre Programas de Trabalho Pertinentes

Programa de
trabalho do BM nos
proximos 12 meses

Projeto programatico de gestdo fiscal DPF I Discussdo no conselho
em 30 de junho 2015

BM

Pedido do BM ao
FMI

da condicionalidade DPL, sobretudo com

respeito as transferéncias sociais

Colaboracao no fornecimento de um Em curso
conjunto completo de mapas e quadros

macroecondmicos

Projeto de desenvolvimento e Discussdo no conselho
comercializacdo para pequenos agricultores em dezembro de 2015
Projeto de desenvolvimento institucional do Discussdo no conselho
sector hidrico em setembro de 2016
Apoio a reforma do ambiente de negdcios A definir
Estratégia de desenvolvimento do sector A definir
financeiro
Projeto programatico de gestdo fiscal DPF II 2016
Supervisdo dos projetos em andamento Continuo
Terceira e quarta atualizacdes econdmicas de Em curso
Angola
Programa de Visita do corpo técnico Fevereiro de
trabalho do FMI nos 2016
proximos 12 meses
Missdo do Artigo IV de 2016 Agosto de
2016
B. Pedido de Contributos para o Programa de Trabalho
Pedido do FMI ao Reportes periddicos sobre a implementagdo Em curso

C. Acordo sobre Programas e Miss6es Conjuntas

Produtos conjuntos
nos préximos 12
meses

Dialogo continuo sobre previsdes econdmicas Continuo
e modelagem macroecondmica
Intercambio de informacdo e consultas sobre Continuo

os desenvolvimentos macroecondmicos
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U QUESTOES ESTATISTICAS

ANGOLA — APENDICE SOBRE QUESTOES ESTATISTICAS

Em 30 de setembro de 2015

I. Avaliacdao da adequacdo dos dados para fins de supervisao

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

Angola tem hoje diversas publica¢Bes estatisticas regulares e informativas, o que reflete progressos
significativos no fornecimento de dados e na transparéncia dos relatorios estatisticos. Os maiores avancos se
referem ao BNA e ao Instituto Nacional de Estatistica (INE). Ambos passaram a fornecer e publicar dados
muito mais detalhados, em bases atempadas. A prestacdo e publicacdo de dados do Ministério das Finangas
carece de melhorias significativas. Sdo publicados no sitio Web do Ministério das Financas dados
pormenorizados sobre as receitas dos sectores de petréleo e diamantes e relatérios sobre as finangas publicas,
com algum desfasamento.

Contas nacionais: O INE divulgou as contas nacionais de Angola do periodo 2002-13. Trata-se da primeira
publicagdo de contas nacionais em Angola, com dados anuais sobre o produto, as despesas e os rendimentos.
As contas nacionais incluem o PIB anual a precos constantes, tendo como base os precos de 2002.

O Ministério do Planeamento continuara a divulgar estimativas preliminares e projecdes do PIB anual
(produto) por mais alguns anos. Esta a ser produzida uma série trimestral do PIB, cuja publicacdo esta prevista
para 2015. O INE publica também outros importantes boletins de dados, como os boletins trimestrais sobre a
confianca empresarial, a producdo industrial e o comércio de mercadorias. O INE concluiu um recenseamento
nacional em 2014, o primeiro em quatro décadas ap6s a independéncia. O questionario do censo abrange
uma vasta gama de informac¢des, mormente de natureza demogréfica e social.

Estatisticas de precos: O INE publica relatérios mensais sobre os indices de precos grossista e no consumidor.
O IPC foi alargado para incluir os pregos no consumidor em todas as 18 provincias do pais.

Estatisticas de finangas publicas: E preciso melhorar substancialmente a pontualidade e qualidade das
estatisticas de finangas publicas. As receitas e despesas sdo registadas corretamente pelo regime de
especializacdo do exercicio, mas perduram alguns problemas na reconciliacdo de operaces acima e abaixo da
linha. E fundamental assegurar a publicacdo regular (no minimo em bases trimestrais) de dados consolidados e
pormenorizados das financas publicas no sitio Web do Ministério das Finangas. Seria também importante
publicar dados em Excel — a atual publicacdo em PDF dificulta a analise — e em valores nominais (e ndo em
termos de variagdes percentuais), bem como atualizar os nimeros a medida que estes forem revisados. Sdo
publicados mensalmente dados pormenorizados sobre as receitas do petrdleo, mas seria mais Util para os
analistas e outras partes interessadas se tais dados fossem publicados como planilhas de calculos e ndo como
imagens em PDF. Publica-se trimestralmente um relatério pormenorizado sobre a evolugdo das receitas do
petroleo, porém com algum desfasamento. Até a altura, o Ministério das Finangas divulga dados segundo uma
versdo “modificada” da metodologia GFSM 1986, utilizando um fator de ajustamento para reconciliar as cifras
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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
completa para a metodologia GFSM 2001.

Estatisticas monetarias e financeiras: Os dados do inquérito as sociedades de depdsitos e do balanco do
BNA passaram por uma revisdo recente com o auxilio da assisténcia técnica do STA. Os dados baseiam-se
agora nos novos formularios de declaracdo de dados. O BNA transmite atempadamente dados ao FMI e
publica dados pormenorizados no seu sitio Web todos os meses. O BNA comecou também a publicar outros
relatérios de grande importancia, como o relatério trimestral sobre a inflacdo e o seu relatério anual (que
resume a evolu¢do monetaria, macroecondémica e da inflagdo), para além de um relatério semestral de
estabilidade financeira (que avalia a estabilidade do sistema financeiro).

Supervisao do sector financeiro: Os dados do BNA sobre os indicadores de solidez financeira devem ser
publicados a intervalos regulares (p.ex., 30 ou 60 dias ap6s o final de cada trimestre). O Relatério de
Estabilidade Financeira do BNA teria mais utilidade se as informacdes fossem mais atualizadas, uma vez que
hoje existe um grande desfasamento entre o periodo a que o relatério se refere e 0 momento da sua
publicacdo (o relatério mais recente, publicado no final de maio de 2015, refere-se ao primeiro semestre de
2014).

Estatisticas do sector externo: A balanca de pagamentos e a posicdo de investimento internacional (PII) sdo
compiladas em conformidade com as recomendacdes da quinta edi¢do do Manual da Balanca de Pagamentos
do FMI (BPM5). Estas estatisticas sdo compiladas e divulgadas em base anual, com um desfasamento de nove
meses em relacdo ao periodo de referéncia. Uma missao de assisténcia técnica do STA na area de estatisticas
do sector externo, realizada em julho de 2010, observou que poucas recomendagdes da missdo anterior
haviam sido implementadas e que haviam sido feitos poucos progressos no fortalecimento do trabalho de
compilagdo. Observou também que as unidades técnicas ndo contam com um nimero suficiente de
funcionérios e que as empresas residentes ndo cumprem todas as exigéncias em matéria de reporte de dados.
As autoridades realizaram progressos na melhoria do rigor metodolégico da classificacdo das transa¢des da
balanca de pagamentos, mas foram apuradas algumas inconsisténcias, sobretudo na classificacdo de
transacdes que envolvem atrasados e DSE. A PII apresenta grandes inconsisténcias em relacdo a balanca de
pagamentos. Uma das principais deficiéncias ainda é a cobertura e pontualidade dos dados de base. Uma

missdo de seguimento sera realizada em novembro de 2015.

II. Normas e qualidade dos dados

As autoridades estdo empenhadas em utilizar o
Sistema Geral de Difusdo de Dados (GDDS) para
melhorar o sistema estatistico. O pais iniciou a sua
participacdo no GDDS em 29 de janeiro de 2004, com
a publica¢do de metadados no Boletim Eletrénico
sobre Normas de Difusdo (DSBB) do FML
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Indicadores mais comuns exigidos para fins de supervisao

Data da dltima Data de Frequéncia Frequéncia7do Frequéncia da publicacio’

observacdo recebimento | dos dados’ reporte

(mm/dd/aa)
Taxas de cambio 30/09/15 30/09/15 D D D
Ativos de reserva internacionais e 08/15 09/15 M M M
passivos de reserva das autoridades
monetarias *
Reservas/base monetaria 08/15 09/15
Massa monetéria 08/15 09/15
Balango do Banco Central 08/15 09/15 M M M
Balanco consolidado do sistema 08/15 09/15 M M M
bancario
Taxas de juros? 08/15 08/15 M M M
indice de Precos no Consumidor 08/15 09/15 M M M
Receitas, despesas, saldo e composicdo ND ND ND ND ND
do financiamento * — Governo General *
Receitas, despesas, saldo e composicdo 06/15 08/15 T T T
do financiamento >~ Governo Central
Stock da divida contraida ou garantida 12/14 08/15 A A A
pelo Governo Central®
Saldo da conta corrente externa 12/2014 (est.) 08/15 A A A
Exportages e importagdes de bens e 12/2014 (est.) 08/15 A A A
servicos
PIB/PNB 12/2014 (est.) 08/15 A A A
Divida externa bruta 12/14 08/15 A A A
Posicio de Investimento Internacional ® 12/2014 07/15 A 1 A

! Ativos de reserva dados em garantia ou penhorados devem ser especificados & parte. Para além disso, os dados devem abranger os passivos de
curto prazo indexados a uma moeda estrangeira porém liquidados de outras formas, bem como os valores nocionais dos derivados financeiros para o
pagamento e o recebimento de moeda estrangeira, inclusive os indexados a uma moeda estrangeira porém liquidados de outras formas.

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

3 Financiamento externo, bancério interno e ndo bancéario 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.

> Composicio por moeda e por vencimento.

® Incluindo as posicGes em ativos e passivos financeiros externos brutos com nio residentes.

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

8 FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL




FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL

ANGOLA

I RELATORIO DO CORPO TECNICO SOBRE AS
14 de outubro de 2015 CONSULTAS DE 2015 AO ABRIGO DO ARTIGO IV —
ANALISE DA SUSTENTABILIDADE DA DiVIDA

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

As dividas publica e externa de Angola estdo a aumentar, mas continuam a ser
sustentaveis. O rdcio divida publica bruta/PIB aumentou 6 pontos percentuais no ano
passado, para 42.2% no final de 2014. Prevé-se que este rdcio aumente para 57,4% em
2015 dado o défice orcamental de 3,5% do PIB projetado para o ano e o efeito da maior
desvalorizacéo cambial sobre stocks da divida expressa em moeda estrangeira e da divida
indexada ao dblar. A partir de 2016, porém, o rdcio divida publica bruta/PIB comegard a
declinar gradualmente até chegar a 38,4% em 2020, devido sobretudo as melhorias
previstas para os saldos orcamentais e a uma aceleracéo do crescimento do PIB real.
Apesar da trajetéria projetada da divida publica de Angola ser sustentdvel, os testes de
stress mostram que o pais continua vulnerdvel a choques, inclusivamente sobre o
crescimento do PIB real, a taxa de cdmbio e o preco internacional do petréleo. A divida
externa bruta deverd ascender a 28,6% do PIB em 2020, contra 25,5% no final de 2014.



ANGOLA

I ANALISE DA SUSTENTABILIDADE DA DIVIDA PUBLICA

A divida publica bruta de Angola esta estimada em 42% do PIB no final de 2014. As estatisticas
da divida publica incluem o governo central, entidades publicas e a divida externa da empresa
estatal do petréleo e da companhia aérea (Sonangol e TAAG, respetivamente).! Em 2014 a divida
publica bruta aumentou 6 pontos percentuais do PIB em relacdo a 2013 devido ao aumento tanto
da divida interna como da externa. A divida publica liquida (a divida bruta menos os depésitos do
governo central no BNA) situavam-se em 32,8% do PIB no final de 2014

Em 2015, a divida ptblica bruta de Angola devera aumentar consideravelmente, em 15 pontos
percentuais, para 57,4% do PIB. Tal se deve ao défice orcamental previsto de 3,5% do PIB no ano
e ao efeito da maior desvalorizagdo cambial sobre os stocks da divida expressa em moeda
estrangeira e da divida indexada ao ddlar. Em fevereiro de 2015, a S&P diminuiu a notacdo de risco
de crédito de Angola de ‘BB-/B’ para ‘B+/B’ apds o forte declinio dos pregos do petrodleo e, em
agosto de 2015, alterou a perspetiva para negativa. A Moody's alterou a perspetiva de Angola para
negativa em marco de 2015. Em setembro de 2015, a Fitch Ratings diminuiu de ‘BB-' para ‘B+' a
notacao IDR de probabilidade de incumprimento do emitente relativa a divida de longo prazo em
moeda estrangeira e em moeda nacional de Angola. A agéncia manteve a notagado IDR a curto prazo
em ‘B’ e diminuiu o limite maximo do pais para ‘B+'. Contudo, a agéncia alterou a perspetiva de
estavel para negativa.

Prevé-se um aumento dos encargos com juros em 2015 e nos anos seguintes. Com a
diminuicdo das receitas do petréleo e as projecoes de défice orcamental para os préximos anos,
Angola ira depender cada vez mais do financiamento do mercado, o que elevara os custos de
financiamento. Além disso, se os mercados financeiros internacionais ficarem mais restritivos devido
a "normalizacdo” da politica monetaria dos Estados Unidos, o custo do crédito externo podera subir.

Os principais pressupostos subjacentes a analise da sustentabilidade da divida (ASD) sao
coerentes com o quadro macroecondémico descrito no relatério do corpo técnico ao abrigo do
Artigo IV de 2015. Depois da forte desaceleracdo em 2015, o corpo técnico prevé um aumento
gradual do crescimento do PIB ndo petrolifero no médio prazo, refletindo a melhoria do clima de
negocios e a conclusdo de varios projetos, inclusivamente na agricultura e de infraestruturas.

A inflacdo devera atingir o seu pico na primeira metade de 2016 para depois declinar gradualmente,
apesar da maior flexibilidade cambial, com a introdu¢do dum novo quadro de politica monetéaria.
Contudo, o deflator do PIB de médio prazo em moeda nacional devera ser consideravelmente maior
que na ASD realizada no Ultimo ano, devido a inflacdo mais alta e a desvalorizagdo cambial. O saldo
orcamental primario ndo petrolifero devera continuar a melhorar gradativamente no médio prazo
para preservar a sustentabilidade da divida, dado que se prevé que os precos internacionais do

! Relatados como divida publica pelas autoridades no Boletim da Divida Publica.

2 - . . . .
Parte dos depdsitos do governo central no BNA, que incluem fundos do petréleo, poderiam ser usados para reduzir as
necessidades de financiamento, mas sob condi¢des muito rigorosas e com a aprovacdo do Presidente da Republica.
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petréleo se mantenham muito mais baixos que em 2011-13. Esta prevista uma melhoria do défice
da conta corrente ao longo do tempo devido a recuperacao das exportagdes de petrdleo e através
da substituicdo de importacdes, sobretudos as agricolas e de produtos de industria ligeira.

O corpo técnico prevé um declinio gradual da divida publica como percentagem do PIB a partir
de 2016, devido a previsao de melhorias no saldo primario e do crescimento do PIB nominal.
Nos proximos anos, com a diminuicdo das receitas do petréleo, o corpo técnico prevé que o governo
tera de manter os seus esforcos de consolidagdo orcamental. Apesar de dificil, esta consolidagéo é
necessaria para reduzir o racio da divida para niveis proximos dos de 2011-13, e podera ser alcangada
através de esforcos adicionais para aumentar a tributagdo ndo petrolifera e a conten¢do das despesas.
Esta contengdo podera ser feita com uma maior reducédo dos subsidios aos combustiveis, a melhoria
da qualidade do investimento de capital (que permitira a reducdo da despesa publica) e a restricdo do
crescimento da massa salarial. Com a melhoria dos saldos primarios e um crescimento econémico
sélido, o récio divida publica bruta/PIB devera diminuir para 38,4% até 2020.?

Em alguns anos, o historial de previsao das principais variaveis macroeconémicas de Angola
mostra um erro mediano relativamente alto em relacdo ao de paises desenvolvidos e de
mercados emergentes objeto de supervisao. Isto deve-se, em parte, a desenvolvimentos
imprevisiveis, inclusivamente a volatilidade na produgao ou nos pregos do petréleo e variagdes na
producdo agricola provocadas por condi¢des climaticas.

A trajetoria de base da divida é vulneravel a varios choques, incluindo sobre o crescimento do
PIB real, a taxa de cambio e o preco do petréleo.” ° ® ' Por exemplo, um forte declinio dos precos
internacionais do petréleo podera provocar um abrandamento econdémico em Angola, uma vez que
o governo teria de cortar a despesa publica para compensar a respetiva diminuicdo de receitas
relacionadas ao petréleo. No cenario de choque de crescimento do PIB real, a trajetoria da divida
seria ascendente. Devido a elevada dependéncia do petréleo de Angola, também se considerou um
choque de pregos nesta area, equivalente a uma queda de 50% no preco projetado para o cabaz de
petroleo angolano. Neste cenario, os racios da divida aumentariam em 2016 e declinariam
gradualmente com o tempo, apesar de se manterem acima da trajetéria de base.

3 S N - L. _ .
Os residuais da contribuicdo de variacdes tanto na divida publica como na externa devem-se sobretudo a
desvalorizacdo do kwanza.

‘o choque de taxa de cambio real presumido para Angola é de 30%.

> A taxa de juro aumenta 200 pontos base no choque de taxa de juro e ndo conforme o nivel da taxa de juro real
maxima dos Ultimos 10 anos, para se excluir a anomalia provocada pela crise mundial de 2008-09, que distorce o
impacto do choque sobre a divida publica.

6 . . . . . ~ ~ . ~ .

O crescimento do PIB real é reduzido em meio desvio padrdo (e ndo em um desvio padrdo) durante dois anos
consecutivos para adaptar melhor este choque a nova realidade da economia angolana, que esta a crescer ha mais
de uma década e tem visto um aumento da contribui¢do do sector ndo petrolifero (dominado por servicos), que é
menos volatil.

) choque do preco do petréleo mostra apenas o impacto direto do declinio no preco do petréleo sobre as receitas
em 2016. O preco, neste cenario, é de USD 26,5 por barril.
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Angola: Analise da Sustentabilidade da Divida do Sector Publico, Cenario de Base

(Percentagem do PIB, salvo indicacdo em contréario)

Indicadores da Divida, Econémicos e de Mercado v

Efetivo Projegdes Em 28/09/2015

2004-2012 ¥ 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 Dif. das obrigagdes soberanas
Divida publica bruta nominal 322 362 422 574 530 500 461 423 384 EMBIG (pb) 3/ 396
Necessidade bruta de financiamento pablico 1.0 20 88 86 111 9.8 9.0 6.7 6.2 CDS a5 anos (pb) n.a.
Divida publica liquida 221 240 328 47.5 448 43.0 40.2 371 338
Crescimento do PIB real (em %) 112 6.8 48 35 35 38 42 4.7 52 Notagdo  Estrang.Nacional
Taxa de inflagdo (deflator do PIB, em %) 17.6 19 12 -71 158 139 121 9.8 86 Moody's Ba2 Ba2
Crescimento do PIB nominal (em %) 31.0 88 6.1 -3.8 19.9 182 16.9 15.0 143  S&Ps B+ B+
Taxa de juro efetiva (%) o 6.8 31 34 35 41 42 4.5 5.0 51 Fitch B+ B+

Contribuicao para Variagoes na Divida Publica

Efetivo Projecdes
2004-2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 cumulativo  Saldo primario
Variagdo da divida bruta do sector publico -4.0 7.6 6.0 151 -4.4 -31 -3.8 -3.8 -39 -39 estabilizador
Fluxos geradores de divida identificados -82 -19 4.2 5.2 -81 -6.2 -6.5 -6.0 -5.8 -27.5 da divida ¥
Défice primario -5.1 -0.5 53 2.0 -0.6 01 -12 -2.0 -24 -4.2 -34
Receita e donativos primarios (excl. juros) 44.6 405 346 274 276 279 279 276 272 165.5
Despesas primarias (excl. juros) 394 400 399 294 270 279 267 255 248 1613
Dinémica automética da divida ¥ 6.9 -12 03 32 75 -63 53  -40 -34  -232
Diferencial taxa de juro/crescimento ¢ -75 -15 -0.9 32 -75 -6.3 -53 -4.0 -34 -23.2
Do qual: taxa de juro real -4.7 0.3 0.7 4.8 -5.9 -4.6 -35 -21 -15 -127
Do qual: crescimento do PIB real -29 -1.8 -16 -15 -17 -17 -18 -19 -19 -10.5
Desvalorizagdo cambial ”/ 0.6 03 1.2
Outros fluxos gerad. de divida identificados 3.9 -02 -14 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Uso de depbsitos (negativo) 39 -0.2 -14 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Passivos contingentes 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
A especificar (2) ex. ESM e area do euro) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Residual, incluindo variacado de ativos 8 41 94 1.8 10.0 3.8 31 27 2.2 1.8 236
50 30

Fluxos Geradores de Divida projecdgo —>

40
(percentagem do PIB) 20
30
10
20
‘gHmg °
0 -10
-10
-20
-20
-30 -30
-40 -40
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 cumulativo
[IDéfice primario I Crescimento do PIB real Bl Taxa dejuro real I Deprec. taxa de cambio
[@O0utros fluxos geradores de divida  Residual «=\/ar. div. bruta sector publ.

Fonte: Corpo técnico do FML

1/ O sector publico é definido como o governo central e as empresas pUblicas.

2/ Baseado em dados disponiveis.

3/ EMBIG.

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

5/ Derivado como [(r - t(1+g) - g + ae(1+r)]/(1+g+T+gm)) multiplicado pelo récio da divida do periodo anterior, em que r = taxa de juro; Tt = taxa de crescimento do deflator do PIB; g = taxa de
crescimento do PIB real; a = percentagem da divida expressa em moeda estrangeira; e e = desvalorizagdo cambial nominal (medida pelo aumento do valor do USD em moeda nacional).

6/ A contribuicéo da taxa de juro real é derivada do numerador na nota de rodapé 5 como r - Tt (1+g) e a contribui¢do do crescimento real como -g.

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

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

9/ Presume que as variaveis principais (crescimento do PIB real, taxa de juro real e outros fluxos geradores de divida identificados) se mantém no nivel do Gltimo ano de projegao.
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Angola: Analise da Sustentabilidade da Divida Publica, Composicao da Divida Publica e
Cenarios Alternativos

Composicao da Divida Publica

Por Vencimento Por Moeda
(percentagemdo PIB) (percentagem do PIB)
70 o 70 "
1 Médio e longo prazo M Em moeda nacional

60 m Curto prazo 60 ® Em moeda estrangeira
50 50
40 40
30 30
20 20
10 10

0 0

2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020

Cenarios Alternativos

Base sesssssses Historico == == == Saldo primario constante
Divida Publica Nominal Bruta N idade Bruta de Fi i Puablico
(percentagemdo PIB) (percentagem do PIB)
70 16
60 14
I/~~\N e
12 - -
50 ’
10
40 .
0.,..‘. 8
30 P Seen,
 “ Divida liquida "-.,... 6
20 (em % do PIE) el 4 ...,
10 , 2
projecdo —> projecio ——> "---.....,
0 0 .
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Pressupostos Subjacentes
(percentagem)

Cenério de Base 2015 2016 2017 2018 2019 2020 Cenario Histérico 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Crescimento do PIB real 35 35 38 42 47 52 Crescimento do PIB real 35 102 102 10.2 10.2 102
Inflagao -71 158 139 121 9.8 8.6 Inflagdo -71 158 139 121 9.8 86
Saldo primario -20 0.6 -0.1 12 20 24 Saldo primario -20 37 37 37 37 37
Taxa de juro efetiva 35 41 42 45 50 51 Taxa de juro efetiva 35 41 39 39 39 37

Cenario de Saldo Primario Constante
Crescimento do PIB real 35 35 38 42 47 5.2
Inflagdo 71 158 139 121 98 86
Saldo primario -20 -20 -20 -20 -20 -20
Taxa de juro efetiva 35 41 44 48 53 57

Fonte: Corpo técnico do FML.
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Angola: Analise da Sustentabilidade da Divida Publica, Realismo dos Pressupostos de Base

Historial das previsdes em comparacdo a paises objeto de superviséo

Crescimento do PIB real
(em percentagem, efetivo-projetado)

Errec médic de previsde de Angola, 2006-2014: -4.33
Asua classificacBo nos percentis é: 0%
6
E2E
@
Eg_ 0 P L L L L *
M \/
4 * L 4
Distribuigdo dos errowfie * *
&-6 a1y *
kA previsdo:
E8 | Intervalointerquartis (25-75)
©10 | =——Mediana
12 + Errode Erevisﬁgde Angola

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Ano¥

Saldo primario
{em percentagem do PIB, efetivo-projetado)

Erro médio de previsio de Angola, 2006-2014: 2.74

A sua classificagd o nos percentis é: 95%
20
15 &

*

10

5 | * *

. " —

’ istribui “V b

s | Drstrfbufgaodose N
previsio: Y *

-0 Intervalointerquartis (25-75)
-15 | =——Mediana *
20 + Erro de previsédo de Angola

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Ano ¥/

Avaliacdo do Realismo do Ajustamento Orcamental Projetado

Ajustamento do saldo primario ciclicamente ajustado

(SPCA) em 3 anos
(Percentagem do PIB)

14 ———
DDistribuigéo Ajustamento do SPCAem 3
12 {4 e Angola anosacima de 3% do PIB no
quartil superior aprox.
10 4 estd no percentil i
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8
6
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Fonte: Corpo técnico do FML

Nivel médio do saldo primério ciclicamente ajustado
(SPCA) em 3 anos
(Percentagem do PIB)

12
ODistribuicdo Nivel do SPCA médio de 3 anos
10 4 ®Angola acima de 3,5% do PIB no quartil
esta no percentil de superior aprox.
3 | 50% | .
6
4
2 4
0 LIS B m o o o o e o e e s e s e e e B B L
©» Mmoo I W o~ oW
g ¥ " v k-
5] =
=

1/ A distribuicdo no grafico abrange os paises objeto de supervisao e a classificacdo no percentil se refere a todos os paises.

2/ Projecdes realizadas na edi¢do do WEO de abril do ano anterior.

AfN&o aplicavel para Angola, porque ndo cumpre o critério de hiato do produto positivo nem o de crescimento do crédito privado.

4 Os dados cobrem observacGes anuais de 1990 a 2011 para economias desenvolvidas e emergentes com divida superior a 60% do PIB

Inflacdo (deflator)

(em percentagem, efetive-projetado)

Errc médio de previsdo de Angola, 2006-2014: -2.11
Asua classificagdo nos percentis é: 0%
20
* *
15
10 ¢ *
5 -
0 ral n T — L
Distribuicdo dos erro. Y rs
-5 |previsgp: Y *
Intervalointerquartis (25-75)
10 | Mediana
+ Erro de previsio¥e Angola

-15

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Ano ¥
Analise Conjuntural 3/

Crescimento do PIB real
(percentagem)

=—=Angola

8

6 |

2 F Nao se aplica a Angola

t5 t4 t3 t2 t1 t t+1  t+2

. Percentagem de amostras no eixo vertical.

t+3  t+4  t+5
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Angola: Analise da Sustentabilidade da Divida Publica, Testes de Stress

Base
Choque do cresc. do PIB real

Testes de Stress Macro-Orcamentais

Choaue do saldo priméario — — Choque da taxa de juro real

=esmenmens Choque da taxa de cambio real

Divida publica bruta nominal Divida publica bruta nominal Necessidade bruta de financi ) publico
(em percentagem do PIB) (em percentagem da receita) (em percentagem do PIB)
70 250 16
60 |, a0t 00en,, e0eo 0000, 14
200
50 12
10
40 150 oo
8
30 100 6
20 4
50
10 2
0 0 0
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Testes de Stress Adicionais
Base == == == Choque Macro-Orcamental Combinado Choque de passivo contingente
Choque do preco do petrdleo
Divida publica bruta nominal Divida publica bruta nominal Necessidade bruta de financi ) publico
(em percentagem do PIB) (em percentagem da receita) (em percentagem do PIB)
90 350 20
80 JETEE TN 300 1
70 R4 Seeal 16
=1 250
60 L2 14
50 200 12
40 10
150 ]
30
100 6
20 4
10 50 2
0 0 0
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Pressupostos Subjacentes
(percentagem)

Choque do saldo primario 2015 2016 2017 2018 2019 2020 Choque de cresc. do PIB real 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Crescimento do PIB real 35 35 38 42 47 52 Crescimento do PIB real 35 00 02 42 47 52
Inflagao -71 158 139 121 98 86 Inflagao -71 149 13,0 121 98 86
Saldo primario -20 -28 -34 12 20 24 Saldo primario -20 -0,6 -25 12 20 24
Taxa de juro efetiva 35 41 46 52 56 57 Taxa de juro efetiva 35 41 44 49 53 54

Choque da taxa de juro real Choque da taxa de cambio real
Crescimento do PIB real 35 35 38 42 47 52 Crescimento do PIB real 35 35 38 42 47 52
Inflagdo -71 158 139 121 98 86 Inflagao -71 313 139 121 98 86
Saldo primario -20 06 -01 12 20 24 Saldo primario -20 06 01 12 20 24
Taxa de juro efetiva 35 41 46 53 59 63 Taxa de juro efetiva 35 49 39 42 46 47

Choque combinado Choque de passivo contingente
Crescimento do PIB real 35 00 02 42 47 52 Crescimento do PIB real 35 -43 -41 42 47 52
Inflagdo <71 149 130 121 938 86 Inflagdo 71 138 119 121 98 86
Saldo primario -20 -28 -34 12 20 24 Saldo primario -2,0 -24 -01 12 20 24
Taxa de juro efetiva 35 49 45 52 59 6,2 Taxa de juro efetiva 35 45 46 49 52 54

Fonte: Corpo técnico do FML
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Angola: Analise da Sustentabilidade da Divida Publica, Avaliacao de Risco

Nivel de divida

Necessidade brutas de financ. *

Perfil da divida ¥

Mapa de tensdo financeira

Percecdo do
mercado

Choque de
passivo
contingente

Divida publica
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Evolucao das Densidades Preditivas da Divida Piblica Nominal Bruta
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Restri¢des aos choques de alta:

nenhumarestri¢do ao choque da taxa de crescimento
nenhumarestri¢do ao choque da taxade juro

0 ¢ o choque méximo positivo do SP (% do PIB)
nenhumarestrigdo ao choque da taxade cdmbio

2015 2016 2017 2018 2019 2020

Perfil de Vulnerabilidades da Divida

(Indicadores face aos parametros de avaliagdo do risco, em 2014)

EMBIG Nec. de financ. externo

(em pontos base) 4/ (Em % do PIB) 5/

Fonte: Corpo técnico do FML.

= = Limite inferior de alerta antecipado

-2,4%

(Em % do total)

Variagdo anual da divida
publica de curto prazo

Divida publica detida por

+ == Limite superior de alerta antecipado

60%

(s5preecccccsijjpeccanea= 20 = = - - - - - -

Divida publica em
moeda estrangeira
(em % do total)

ndo residentes
(em % do total)

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

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

3/ A célula é destacada a verde se o valor do pais for inferior ao parametro de avaliagdo de risco inferior, vermelho se o pais excede o parametro de avaliacdo de risco superior,
amarelo se o valor do pais ficar entre os pardmetros de avaliagdo de risco inferior e superior. Se ndo houver dados disponiveis ou o indicador néo for relevante, a célula é branca.
Os pardmetros de avaliagdo de risco inferior e superior sao:

200 e 600 pontos base para diferenciais de obrigacGes; 5 e 15% do PIB para necessidade de financiamento externo; 0,5 e 1 % para variacdo na parcela da divida de curto prazo; 15 e
45% para divida publica detida por nao residentes; e 20 e 60% para parcela da divida em moeda estrangeira.

4/ EMBIG, média dos ultimos 3 meses, de 18-06-15 a 16-09-15.
5/ Necessidade de financiamento externo é definida como a soma do défice da conta corrente, amortizagdo da divida externa total de médio e longo prazos e divida externa total de
curto prazo no final do periodo anterior.
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I ANALISE DA SUSTENTABILIDADE DA DIVIDA EXTERNA

A divida externa de Angola é sustentavel. No cenario de base, a divida externa aumenta
ligeiramente, de cerca de 25,5% do PIB em 2014 para 28,6% do PIB em 2020. Dos varios choques
padrao, o mais significativo € o choque de conta corrente. O segundo mais significativo é o choque
combinado, seguido do choque de desvalorizacdo real. Os efeitos dos choques de taxa de juro e de
crescimento do PIB real sdo menos pronunciados.

Apesar das autoridades terem tomado medidas para a recolha de estatisticas da divida do
sector privado, ainda nao ha dados disponiveis sobre a divida deste sector em Angola.
Portanto, atualmente a anélise de sustentabilidade da divida externa baseia-se apenas na divida
externa do sector publico incluindo, como atréas se refere, duas empresas publicas (Sonangol e
TAAG).
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Angola: Quadro da Sustentabilidade da Divida Externa, 2010-20

Efetivo Proje¢des
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 Conta corrente
excl. juros
que estabilize a divida ¢

Cenario de base: Divida externa 20,6 195 188 237 255 383 36,4 349 32,9 30,8 28,6 -2,6
Variagdo da divida externa 0,5 -1,2 -0,7 50 18 127 -1,8 -15 -2,0 -21 -23
Fluxos geradores de divida externa identificados (4+8+9) -53 -119 -55 25 6,4 438 2.2 13 -01 -0,3 -01
Défice da conta corrente, excl. pagamentos de juros 99 -13,0 -12,3 <71 09 73 48 3,6 22 2,0 21
Défice da balanca de bens e servicos -19.4 -232 -22,6 -16,4 -6,8 0,5 -21 -3,2 -4,5 -4,4 -4,0
Exportacdes 62,4 65,4 62,3 56,0 46,8 376 40,1 40,6 40,5 39,2 375
Importagdes 429 42,2 397 396 399 381 380 374 36,0 3438 336
Fluxos liquidos de entrada de capital ndo geradores de divida (negativo) 55 4,9 84 10,6 58 -18 -2,0 -19 -1,8 -17 -16
Dinamica automatica da divida * -0,9 -39 -16 -1,0 -04 -08 -0,6 -05 -0,6 -06 -0,7
Contribuicdo da taxa de juros nominal 08 04 03 03 0,6 03 0,8 0,8 08 08 08
Contribuicdo do crescimento do PIB real -0,6 -0,6 -09 -1,2 -1,1 -11 -14 -13 -14 -14 -15
Contribuicao das var. cambiais e de pregos % -1,1 -37 -1,0 -0,1 01 .
Residual, incl. variagao em ativos externos brutos (2-3) 3 58 10,8 49 24 -4,6 8,0 -4,0 -2,7 -19 -18 2,1
Récio divida externa/exportacdes (em %) 331 29,8 30,1 424 54,5 1017 90,8 86,0 81,3 78,8 76,1
Necessidade bruta de financ. externo (em mil milhdes de USD) -5,8 -11,5 -12,0 -6,2 50 88 81 75 6,4 6,6 71
em percentagem do PIB -71 -11,1 -10,4 -5,0 39 10 anos 10 anos 87 82 72 57 55 56

Cenério com as principais variaveis a suas médias histéricas 383 21,0 10,3 17 -5,6 -12,0 6,0

Média Desvio
Principais p p 6mi ji ao cenario de base historica padrdo

Crescimento do PIB real (em %) 34 39 52 6,8 4.8 10,2 79 3,5 35 38 4,2 47 52
Deflator do PIB em USD (variagao percentual) 56 21,5 54 08 -0,6 10,5 124 -238 -6,4 28 24 14 12
Taxa de juro nominal externa (em %) 4,5 24 19 19 25 39 22 09 20 24 2,6 27 28
Crescimento das exportagdes (em termos de USD, em %) 241 32,2 56 -3,2 -13,0 20,1 321 -36,6 33 81 6,5 26 21
Crescimento das importagdes (em termos de USD, em %) -15,3 239 44 73 50 19,8 273 -24,8 -34 50 28 24 29
Défice da conta corrente, excl. pagamentos de juros 99 13,0 123 71 -09 10,6 10,5 -73 -4,8 -3,6 -2,2 -20 -21
Fluxos liquidos de entrada de capital ndo geradores de divida -5,5 -4,9 -84 -10,6 -58 -4,2 39 18 2,0 19 18 17 16

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

e = valorizagdo nominal (aumento do valor em délar da moeda nacional), e a = parcela da divida expressa em moeda nacional na divida externa total.

2/ A contribuicao das variagoes de preco e de cambio é definida como [-r(1+g) + ea(1+r)]/(1+g+r+gr) multiplicado pelo stock da divida do periodo anterior. r aumenta com a valorizagéo da moeda nacional (e > 0) e com o aumento da inflagdo (baseado no deflator do PIB)

3/ Para a projecao, a rubrica incluiu o impacto das variacées de pregos e cdmbio.

4/ Definido como défice da conta corrente, mais a amortizagao da divida de médio e longo prazos, mais a divida de curto prazo no final do periodo anterior.

5/ As principais variaveis incluem crescimento do PIB real; taxa de juro nominal; crescimento do deflator em dolar; e conta corrente excluindo juros e fluxos de entrada néo geradores de divida em percentagem do PIB.

6/ Saldo constante a longo prazo que estabiliza o récio da divida, pressupondo que as principais variaveis (crescimento do PIB real, taxa de juro nominal, crescimento do deflator em ddlar e fluxos de entrada néo geradores de divida em percentagem do PIB) se mantém nos niveis do Gltimo ano da

projegao.
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Angola: Sustentabilidade da Divida Externa, Testes-limite 2

(Divida externa em percentagem do PIB)

Cenarios de base e histérico Choque de taxa de juros (em %)
100 100
28
Nec. bruta de financ. no 90
80 cenario de base 23 80

(escala a direita)

60 18 70
13 60
40
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20 8 taxa dejuro
. 40
n 3 /\N
o\ I B . (N 30 . "
0 I:l \.\.\ 5 Base: 25 Base o
Histérico 1 20  Cenério: 36
-20 -12 7
B 10 Histérico: 39
-40 -12 0
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Choque de crescimento Choque de conta corrent, excl. juros
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Ch d
60 60 oque de e3
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40 combinado | _ .ememrmt Tt T 40 de30%
30
30 Base 29 Base 29
20 20
10 10
0 0
2010 2012 2014 2016 2018 2020 2010 2012 2014 2016 2018 2020

Fontes: Fundo Monetario Internacional, dados das autoridades angolanas e estimativas do corpo técnico.

1/ As areas sombreadas representam dados efetivos. Os choques individuais sdo choques de meio desvio padrdo
permanentes. As figuras nas caixas representam projecdes médias das respetivas varidveis no cenario de base e
no apresentado. Também ¢é apresentada a média historica de dez anos para a variavel.

2/ Para cenarios historicos, as médias histéricas sdo calculadas para um periodo de 10 anos e as informagdes sdo
usadas para projetar a dindmica da divida para os préximos 5 anos.

3/ Choques permanentes de um quarto do desvio padrdo aplicados a taxa de juro real, a taxa de crescimento e
aosaldo da conta corrente.

4/ A depreciagao real e pontual de 30% acontece em 2016.

FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL 11




Declaracéo da Sra. Kapwepwe, Administradora,
e do Sr. Tivane, Assessor da Administradora, sobre Angola
28 de Outubro de 2015

1. Introducgéo

Angola tem assistido a melhorias consideraveis nas condi¢des socioecondmicas nos ultimos
cinco anos, apesar do aumento dos riscos de deterioracdo devido aos choques dos precos das
matérias-primas, a fraca procura global por exportacdes destes produtos e a restricdo das
condicdes de financiamento. Como na maioria das nagdes ricas em recursos naturais, 0
desafio de longo prazo do pais é aproveitar a oportunidade criada pelos recursos do petréleo
para construir a sua capacidade produtiva, fortalecer as instituicbes e promover o
desenvolvimento do capital humano. A este respeito, as autoridades estdo empenhadas em
intensificar os seus esforcos para avangar com a agenda de reformas destinadas a promover a
transformac&o e a diversificacdo econdmicas, alcancar a resiliéncia econémica e reforcar as
instituicdes politicas.

As autoridades agradecem o empenho continuo e o apoio as politicas por parte do FMI e
reconhecem o valor das discussdes francas e da troca de ideias durante a misséo de consulta
ao abrigo do Artigo IV de 2015.

2. Desenvolvimentos Econdmicos Recentes

A economia angolana continua a ser altamente dependente do sector petrolifero. Ao longo
dos ultimos cinco anos, a producdo de petrdleo representou, em média, aproximadamente
50% do PIB, cerca de 90% das receitas das exportacdes e quase 75% das receitas
orcamentais. Dada a vulnerabilidade da economia a variagGes nos precos das matérias-
primas, melhorar a competitividade econémica no sector ndo petrolifero, em particular na
agricultura e na industria, continua a ser o principal desafio para se alcancar a resiliéncia
econémica a médio e a longo prazo.

A queda dos precos do petroleo nos ultimos meses provocou o abrandamento do crescimento
e o declinio nas fontes de divisas. As projecGes de crescimento para 2015 foram revistas em
baixa para 3,5%, contra uma previsao inicial de 4,5%. O crescimento no sector petrolifero
devera chegar a 6,8% em 2015 uma vez concluidas as obras de manutencéo dos campos de
petroleo, uma recuperacao consideravel, apos o declinio de 2,6% em 2014. Contudo, a
projecdo de crescimento do sector ndo petrolifero é de apenas 2,1% em 2015, contra 8,2% em
2014. No curto prazo, é crucial que se aumente o0 espago orcamental para projetos
transformativos de infraestruturas e se melhore a eficiéncia da despesa de investimento de
modo a acelerar o ritmo da recuperagdo econoémica.

A inflagdo média prevista é de 14% em 2015, acima da meta de 7% a 9% do Banco Nacional
de Angola (BNA). As pressoes inflacionarias refletem, em parte, o impacto da
desvalorizacdo transmitida aos precos internos, dado que Angola é altamente dependente das
importacGes, que representam cerca de 21,0% do PIB. Tendo em vista as crescentes pressoes
cambiais, 0 BNA subiu a sua taxa de referéncia de 8,75% em setembro de 2014 para 10,5%



em outubro de 2015. Este ajustamento da orientagdo de politica monetéria é um passo
decisivo para absorver o excesso de liquidez no sistema bancario. Ademais, para realinhar
gradualmente a taxa de cAmbio para o seu nivel de equilibrio, 0 BNA esta a utilizar as
reservas internacionais e a permitir uma maior flexibilidade cambial.

A orientacdo orcamental estd mais rigorosa para proteger a economia de vulnerabilidades de
curto prazo provocadas pela volatilidade dos pregos das matérias-primas. A Assembleia
Nacional aprovou em marco deste ano o orcamento revisto de 2015, que prevé um défice
orcamental global de 7,0% do PIB. Partindo dum prego do petroleo conservador de USD 40
por barril, a orientacdo orcamental foi calibrada para reduzir o impacto dos riscos fiscais
devido a perdas significativas de receitas do petréleo. Mais especificamente, a receita total
foi revista para baixo, para 23,4% do PIB no orgcamento revisto, 8,4 pontos percentuais a
menos em relacdo ao orgcamento inicial. De igual modo, a receita de petréleo foi ajustada de
18,9% para 9,0% do PIB, apesar do ligeiro aumento da receita ndo petrolifera de 10,5% para
12,5% do PIB. O ajustamento fiscal realizado em 2015 resultou em cortes consideraveis na
despesa de investimento, que passou para 5,5% do PIB contra 10,1% do PIB no or¢camento
inicial. Pela mesma razdo, a despesa corrente foi revista para baixo, de 28,5% do PIB no
orcamento inicial para 24,9%.

O défice da conta corrente devera aumentar de 1,5% do PIB em 2014 para 7,6% do PIB em
2015, aumento este explicado por um declinio nas exportacdes de petrdleo e gas, que deverdo
chegar a 34,7% do PIB até ao final de 2015, 10 pontos percentuais a menos em relacao a
2014. Diante disto, as reservas internacionais brutas deveréo cair para USD 20,0 mil milhdes
em 2015, o equivalente a 6 meses de importacdes, contra USD 27,7 mil milhdes em 2014
(8,1 meses de importagdes).

3. Perspetiva a Médio Prazo e Politicas Prioritarias

A perspetiva econémica a médio prazo ainda é favoravel apesar da balanca de riscos pender
para baixo. Estes riscos incluem choques negativos persistentes de precos do petréleo,
conjugados com um crescimento mais lento nos mercados emergentes, que representam uma
parte consideravel das principais exportacdes de Angola. A projecdo de crescimento mantém-
se em 3,5% em 2016, com o sector petrolifero a crescer 3,9%, um ligeiro declinio em relacdo
aos 6,8% previstos para 2015. O crescimento no sector ndo petrolifero devera acelerar de
2,1% em 2015 para 3,4% em 2016 e alcancar 4,2% entre 2017 e 2018, impulsionado
principalmente pela forte recuperacdo da agricultura e a melhoria no fornecimento de
infraestruturas. A previséo de inflagdo média é de 14,2% em 2016 devido a transmisséo
gradual da desvalorizagdo da moeda para os pregos internos. As expectativas de inflagdo
deverdo ser contidas nos anos seguintes, em resposta ao aperto da politica monetaria.

Politica orcamental

A estratégia orcamental a médio prazo esta orientada para a consolidacéo fiscal e o
aprofundamento da implementacédo de reformas estruturais destinadas a alargar a base
tributaria, diversificar as fontes de receitas e melhorar a eficiéncia da despesa publica. A
receita total prevista é de 27,6% do PIB em 2016, dos quais 15,6% do PIB corresponde a



receita petrolifera e 10,1% do PIB representa a receita ndo petrolifera. A despesa publica
deverd manter-se na média de 29% do PIB em 2016, enquanto o défice or¢camental global
deverd cair de 3,5% do PIB em 2015 para 1,4% do PIB em 2016, reflexo, sobretudo, da
reducdo da despesa de investimento e da contencdo das despesas recorrentes, em especial
com a massa salarial e bens e servicos.

Para o futuro, as autoridades continuam empenhadas em revitalizar a aplicacdo das medidas
em curso para diversificar as fontes nao petroliferas de receitas e acelerar os preparativos
para a introducéo do IVA. Ademais, para promover a consolidagdo orcamental e manter uma
trajetdria de divida sustentavel de curto e medio prazo, aumentardo os esforcos para a rapida
aplicacdo de medidas destinadas a simplificar a despesa publica, melhorar a capacidade
institucional para o planeamento, a execucao e a monitorizacdo de investimentos, fortalecer a
supervisao financeira das empresas publicas e melhorar o quadro fiscal de médio prazo.

Politica monetaria e cambial

A orientacdo da politica monetéria e cambial de médio prazo tem por objetivo ancorar as
expectativas de inflacdo e suavizar a volatilidade cambial. A inflacdo média devera chegar a
14,2% em 2016 e declinar gradualmente para 11,4% em 2018, reflexo do aperto progressivo
da politica monetaria. No médio prazo, o BNA continuara a aperfei¢oar os seus mecanismos
de controlo para, por um lado, ancorar as expectativas de inflagéo e, por outro, permitir a
flexibilidade cambial e assim prevenir perdas adicionais de reservas de divisas. Ademais, 0
BNA continuard a aprimorar a sua capacidade institucional para melhorar a eficicia na
conducdo da politica monetaria mediante o aumento dos esforcos de melhoria da previsdo de
inflacdo e dos instrumentos de gestéo de liquidez, com o apoio do FMI.

Politica para o sector financeiro

A implantacdo dum sistema financeiro robusto e a promogéo do aprofundamento e da
inclusdo financeira sdo essenciais no apoio aos esforcos em curso para acelerar a
diversificacdo e a transformacdo econdmicas. Foram tomadas medidas adicionais para
revitalizar a aplicacdo do Programa de Avaliacdo do Sector Financeiro (FSAP) de 2012, com
a aprovacdo da Lei das Instituicbes Financeiras, que exige a criagdo dum Fundo de Garantia
de Depositos e dum Fundo de Resolucdo Bancéaria. Ademais, com o objetivo de modernizar
0s mercados de capitais, recentemente as autoridades lancaram a Bolsa de Valores de
Angola.

Tendo em vista 0s potenciais riscos sistémicos advindos do aumento dos créditos vencidos
mal parados e da queda dos racios de adequacéo de capital no sistema bancario, 0 BNA ira
acelerar a aplicagdo da Lei das Instituigdes Financeiras e as politicas destinadas a fortalecer a
regulamentacdo macroprudencial e a supervisao financeira do sistema bancario. Para além
disso, foi dada prioridade ao fortalecimento da aplicacdo do quadro de CBC/FT através do
desenvolvimento de capacidade institucional para a aplicacdo efetiva da Lei sobre a
Criminalizagéo das InfragOes Subjacentes ao Branqueamento de Capitais.



Politicas estruturais

Promover o ritmo da diversificacdo e transformacéo econdmicas continua a ser o principal
objetivo do Plano Nacional de Desenvolvimento (2013-2017). A este respeito, as autoridades
continuardo a aumentar o espaco orcamental para projetos transformativos de infraestruturas
nos sectores de energia, transportes e comunicagoes, agricultura e inddstria e para o
desenvolvimento do capital humano.

Também foram tomadas medidas para remover gradualmente estrangulamentos econémicos,
melhorar o clima de negdcios, reduzir a burocracia e simplificar os incentivos ao
investimento, para além de criar flexibilidade no mercado laboral, mediante a promulgacao
de varias Leis, tais como: i) a Lei da Simplificagdo do Processo de Constituicdo de
Sociedades Comerciais, ii) a Lei do Investimento Privado e iii) a Lei Geral do Trabalho. A
Lei Geral de Eletricidade esta actualmente a ser objeto de revisdo para abordar restricdes a
eficiéncia e abrir o sector a participacdo de empresas privadas na geracao e distribuicéo de
eletricidade.

Criar incentivos para desobstruir as oportunidades econémicas do pais e promover 0
desenvolvimento das pequenas e médias empresas (PME) é uma das pedras angulares da
estratégia de diversificacdo de Angola. Para alcancar este desiderato, as autoridades irdo
intensificar a aplicacdo de medidas que facilitem o acesso das PME ao crédito atraves do
Fundo Activo de Capital de Risco Angolano, renovando a aplicacdo das medidas em curso
para simplificar o processo de abertura de pequenas empresas € a estrutura de incentivos de
modo a acelerar a substitui¢do de importagdes.

4. Consideracoes Finais

As autoridades angolanas tém feito esforcos louvaveis para atenuar as vulnerabilidades a
curto prazo provocadas por choques ciclicos e, a0 mesmo tempo, criar as condi¢es
necessarias para gradualmente fazer face aos constrangimentos estruturais a competitividade
econOmica. Para o futuro, as autoridades reafirmam perante o Conselho de Administracdo do
FMI o seu empenho em fazer avancgar a sua agenda de reformas estruturais para promover a
transformac&o e a diversificacdo econdmicas. Subsistem desafios, relacionados sobretudo aos
riscos de deterioracdo da conjuntura economica induzidos pelos choques dos precos das
matérias-primas e dos termos de troca e a queda na procura mundial. Diante disto, as
politicas prioritarias centrar-se-8o na remoc¢ao gradual dos estrangulamentos a
competitividade economica e a produtividade.



