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e Declaracdo do Administrador do FMI para Angola.
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Conselho de Administracao do FMI conclui a consulta de 2016 a Angola ao abrigo do
Artigo IV

O Conselho de Administra¢do do Fundo Monetéario Internacional (FMI) concluiu, em 23 de
janeiro de 2017, a consulta a Angola ao abrigo do Artigo V.1

O choque do preco do petréleo que se iniciou em meados de 2014 reduziu consideravelmente
as receitas fiscais e as exportacdes. Estimou-se que o crescimento tenha estagnado em 2016
com a contracdo do setor ndo petrolifero em %2%, pressionado pelos setores industrial, da
construcao e dos servi¢os; a producao industrial, apesar do potencial de substituicdo das
importaces, foi limitada pela escassez de insumos importados devido a disponibilidade
limitada de divisas. Previu-se que inflacdo anual chegasse aos 45% no final do 2016 —a
maior taxa em mais de uma década — refletindo precos internos mais elevados dos
combustiveis, um kwanza mais fraco e os efeitos desfasados das condigdes monetarias mais
brandas até ao primeiro semestre de 2016. O saldo primario ndo petrolifero em 2015-16
mostrou uma melhoria de 18% do PIB principalmente através da racionalizacdo da despesa.
Projeta-se que o défice da conta corrente, que alcangou um méaximo de 10% do PIB em 2015,
diminua para metade em 2016-17, a medida que as importacGes continuem a ajustar-se a
disponibilidade limitada de divisas. As reservas internacionais estdo a diminuir mas
permanecem relativamente confortaveis. Entretanto, continua a existir um grande diferencial
entre as taxas de cAmbio dos mercados paralelo e primério, o que indica um desequilibrio
significativo no mercado cambial.

Avaliacdo do Conselho de Administracdo?

Os Administradores observaram que o choque do preco do petréleo que se iniciou em 2014
reduziu consideravelmente as receitas fiscais e as exportacdes, enquanto o crescimento

L 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 econdmica 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 discussdes do Conselho de Administragéo.

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
explicacéo dos principais qualificadores empregados nos resumos:
http://www.imf.org/external/lang/portuguese/np/sec/misc/qualifiersp.pdf.
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estancou e a inflagéo acelerou. Os Administradores enalteceram as autoridades por tomarem
medidas para mitigar o impacto do choque, mas instaram a medidas adicionais para
estabilizar as condi¢cBes macroeconémicas, abordar de forma mais contundente a
dependéncia do petréleo e diversificar a economia.

Os Administradores louvaram a consolidacéo significativa realizada até a data no saldo
primario ndo petrolifero, mas realgaram que, no futuro, serd necessario um ajustamento
orcamental continuado para colocar a divida publica numa trajetoria descendente clara e, em
simultaneo, apoiar o crescimento econdmico no médio prazo. Os Administradores instaram a
esforcos concertados para conter o crescimento da massa salarial, melhorar a qualidade do
investimento publico, continuar a racionalizar os subsidios expandindo, em simultaneo, a
assisténcia social bem orientada para os pobres, e reforcar as receitas nao petroliferas,
incluindo através da implementacdo de um IVA em devido tempo. Salientaram igualmente a
necessidade de regularizar os atrasados de pagamentos internos e acolheram positivamente 0s
planos para reestruturar as empresas publicas. Os Administradores observaram que a adocao
de um quadro fiscal de médio prazo ajudaria a reduzir a pré-ciclicidade da despesa publica e
a melhorar a planificagéo dos investimentos.

Os Administradores sublinharam que as politicas monetaria e cambial devem desempenhar
um papel central no reequilibrio do mercado cambial. Acolheram com agrado as medidas
recentes tomadas pelo banco central para apertar as condi¢des de liquidez, mas consideraram
necessario um reforco do quadro de politica monetaria para melhor ancorar as expetativas de
inflacdo e facilitar a transigdo para uma maior flexibilidade cambial. Salientaram que uma
taxa de cambio mais flexivel, associada a politicas monetaria e orcamental mais favoraveis,
sera essencial para abordar os desequilibrios do mercado cambial e conter a inflagdo. Os
Administradores instaram a eliminacdo gradual das restricdes cambiais e praticas de taxas de
cambio multiplas.

Os Administradores destacaram a necessidade de preservar a saude do setor bancario e
apoiam os esforcos das autoridades para reforcar os quadros de supervisdo bancaria e de
resolugdo. Recomendaram a realizacdo de avaliacGes rigorosas da qualidade dos ativos, e
enalteceram as acOes das autoridades para assegurar que 0s bancos mais fracos sejam
recapitalizados. Referiram que o plano de reestruturacdo e recapitalizacdo do banco publico
de importancia sistémica, o BPC, é um passo importante.

Os Administradores salientaram a necessidade de abordar os efeitos da perda de relacdes de
correspondéncia bancéria em doélares americanos. Consideraram positivo o dialogo de alto
nivel que as autoridades estabeleceram com as autoridades nacionais dos bancos
correspondentes globais para melhor compreender as expectativas regulamentares associadas
a tais relacGes. Simultaneamente, os Administradores observaram que o banco central deve
intensificar a compilacao e a anélise de dados; desenvolver planos de contingéncia para
mitigar os riscos decorrentes da perda de relagdes de correspondéncia bancéria e abordar as
suas causas; e reforcar ainda mais os quadros prudencial e de CBC/FT.



Os Administradores louvaram a agenda de reforma das autoridades para abordar as
limitacGes a diversificacdo econdmica, nomeadamente atraves do desenvolvimento das
infraestruturas e do capital humano. Realcaram que estas medidas devem ser
complementadas por melhorias ao ambiente de negocios e pelo reforgo da governacéo,
incluindo esforgos para enfrentar os riscos relacionados a corrup¢éo, para fomentar o
investimento privado e o crescimento inclusivo.

Os Administradores incentivaram as autoridades a abordarem as lacunas remanescentes na
producdo de dados econdémicos.



Angola: Principais Indicadores Econémicos, 2010-17 (Cenério de Base)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Prel. Proj.
Economia real (variacdo percentual, salvo indicacdo em contrério)

Produto interno bruto real 34 39 52 6,8 48 3,0 0,0 13
Setor petrolifero -3,0 -5,4 45 -1,1 -2,6 6,4 0,8 15
Setor nao petrolifero 76 9,5 55 10,9 82 1,6 -0,4 1,3

Produto interno bruto nominal 26,6 29,0 12,6 9,5 34 -11 21,7 27,6
Setor petrolifero 27,6 36,7 84 -2,9 -10,7 -33,2 11,7 16,9
Setor nao petrolifero 25,7 22,8 16,4 19,9 12,9 16,1 32,6 30,4

Deflator do PIB 22,4 24,2 71 25 -1,4 -4,0 21,7 259

Deflator do PIB néo petrolifero 16,8 12,2 10,3 82 44 143 331 28,8

Pregos no consumidor (média anual) 14,5 135 10,3 88 73 10,3 33,0 29,2

Pregos no consumidor (fim do periodo) 15,3 114 9,0 7,7 75 143 45,0 20,0

Produto interno bruto (mil milhdes de kwanzas) 7.580 9.780 11.011 12.056 12.462 12.321 15.729 20.072

Produto interno bruto petrolifero (mil milhdes de kwanzas) 3.396 4.641 5.030 4.882 4.360 2.914 3.254 3.805

Produto interno bruto néo petrolifero (mil milhdes de kwanzas) 4.184 5.139 5.982 7.175 8.102 9.408 12.475 16.267

Produto interno bruto (mil milhdes de USD) 825 104,1 1153 124,9 126,8 103,0 96,2 121,0

Produto interno bruto per capita (USD) 3.599 4.412 4.745 4.989 4916 3.876 3.514 4.294

Governo central (percentagem do PIB)

Total da receita 435 48,8 45,9 40,2 353 273 19,5 18,9
D/q: Petrolifera 33,0 39,0 373 30,1 238 154 9,5 8,7
D/q: Receitas fiscais ndo petroliferas 7.8 73 6,6 8,1 91 9,3 8,0 82

Total da despesa 40,0 40,2 413 40,5 419 30,6 23,6 25,6
Despesas correntes 28,6 30,0 29,0 28,5 29,4 24,7 19,1 20,7
Despesa de capital 11,4 10,2 12,3 12,0 12,5 6,0 4,5 5,0

Saldo orgamental global 34 8,7 4,6 -0,3 -6,6 -33 -4,1 -6,7

Saldo orcamental primario néo petrolifero -26,2 -26,9 -29,2 -28,2 -28,1 -15,9 -10,2 -115

Saldo orcamental prim. néo petrolifero (% do PIB ndo petrolifero) -47,4 -51,1 -53,7 -47,4 -43,2 -20,9 -12,9 -14,1

Moeda e crédito (fim de periodo, variacdo percentual)

Massa monetéria (M2) 11,0 357 79 14,2 16,1 11,8 12,0 15,0
Percentagem do PIB 353 376 35,0 36,5 41,0 46,4 40,6 36,6

Velocidade (PIB néo petrolifero/M2) 1,6 14 1,6 1,6 1,6 1,6 2,0 2,2

Crédito ao setor privado (variacdo percentual em 12 meses) 19,2 28,8 24,2 15,0 11 17,6 12,4 19,1

Balanga de pagamentos

Balanca comercial (percentagem do PIB) 41,1 452 41,1 335 24,1 12,1 14,0 11,6

Exportacdes de bens, FOB (percentagem do PIB) 61,3 64,6 61,6 54,6 46,7 32,2 28,6 26,1
D/q: Exportacdes de petrdleo e gas (percentagem do PIB) 59,8 63,0 60,4 53,6 455 31,0 273 25,0

Importagdes de bens, FOB (percentagem do PIB) 20,2 19,4 20,6 21,1 22,5 20,1 14,6 14,5

Termos de troca (variagéo percentual) 19,6 24,1 57 -1,8 -8,6 -41,6 -16,2 12,7

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

Reservas internacionais brutas (fim de periodo, milhdes de USD) 19.679 27.517 32.156 32.231 27.795 24.419 22.448 19.433

Reservas internacionais brutas (meses de import. do ano seguinte) 54 72 7.8 72 8.8 11,0 8,1 6,8

Reservas internacionais liquidas (fim de periodo, milhdes de USD) 18.797 26.323 30.828 31.172 27.276 24.266 20.416 17.416

Taxa de cambio
Taxa de cambio oficial (média, kwanzas por USD) 91,9 93,9 95,5 96,5 98,3 119,7
Taxa de cambio oficial (fim de periodo, kwanzas por USD) 92,6 95,3 95,8 97,6 102,9 135,3
Divida (percentagem do PIB)

Total da divida (bruta) do setor publico* 443 338 29,5 32,9 40,7 65,4 71,6 62,8

D/q: Sonangol 9,1 95 7.8 10,9 12,5 14,2 18,9 13,7
Petroleo

Produgéo de petréleo (milhdes de barris por dia) 1,758 1,660 1,730 1,716 1,672 1,780 1,789 1,821

Exportacdes de petréleo e gas (mil milhdes de USD) 49,4 65,6 69,7 66,9 57,6 31,9 26,2 30,2

Preco do petréleo angolano (média, USD por barril) 76,5 108,7 110,9 107,7 96,9 50,0 40,5 46,0

Preco do petréleo Brent (média, USD por barril)? 79,6 111,0 112,0 108,8 98,9 52,4 42,7 49,4

Preco do petréleo bruto (média dos 3 pregos spot, USD por barril)? 79,0 104,0 105,0 104,1 96,2 50,8 41,6 47,9

Fontes: Autoridades angolanas e estimativas e projeces do corpo técnico do FMI.
Inclui a divida da empresa petrolifera ptiblica, Sonangol, que ndo é diretamente garantida pelo governo.
2 ProjecGes de 3 de novembro de 2016.
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RELATORIO DO CORPO TECNICO SOBRE AS CONSULTAS DE
2016 AO ABRIGO DO ARTIGO IV

PRINCIPAIS TEMAS

Contexto e perspetivas: O choque do preco do petréleo que se iniciou em meados de 2014
reduziu consideravelmente as receitas fiscais e as exportagdes, tendo o crescimento
estagnado e a inflagdo acelerado de forma acentuada. Isto p6s em evidéncia a necessidade
de fazer face, de forma mais contundente, as vulnerabilidades e a dependéncia do petroleo,
e de diversificar a economia. As autoridades tomaram medidas para mitigar o impacto do
choque externo: uma melhoria de 18% do PIB no saldo or¢camental primario ndo petrolifero
em 2015-16, alcancada principalmente através da implementacao de cortes dos gastos
incluindo a eliminagdo de subsidios ao combustivel; e o kwanza foi desvalorizado face ao
USD em mais de 40% desde setembro de 2014, sendo as reservas internacionais utilizadas
para atenuar a deprecia¢do. No entanto, a taxa de cdmbio foi novamente fixada desde abril
de 2016, o que conduziu a uma apreciacdo do kwanza em termos reais, e sdo necessarias
politicas adicionais para continuar a ajustar a economia ao “novo normal” no mercado do
petrdleo e para fazer regressar o crescimento a um nivel consistente com a reducédo da
pobreza.

Foco das consultas: As discussdes centraram-se em politicas para resolver os desequilibrios
macroecondmicos promovendo, em simultaneo, a estabilidade financeira, a diversificagcdo
econdmica e o crescimento.

Principais recomendacodes de politica:

e Almejar um défice orcamental global para 2017 inferior a 2%% do PIB, em consonancia
com uma melhoria do saldo or¢gamental primario ndo petrolifero de 1% do PIB.

e No médio prazo, almejar uma melhoria do saldo orcamental priméario ndo petrolifero de
1% do PIB ao ano, consistente com o posicionamento da divida numa trajetéria
claramente descendente. Tal pode ser alcancado através da mobilizagdo de impostos
ndo petroliferos adicionais, da reducdo das despesas correntes e do aumento do
investimento publico, simultaneamente a melhoria da sua eficiéncia.

e Adotar um quadro fiscal de médio prazo (QFMP) melhorado, centrando-se em regras de
despesa e num fundo de estabilizacdo fiscal bem concebido para reduzir a pré-
ciclicidade da despesa.

e Passar para um regime de taxa de cambio flexivel mas administrada para abordar de
forma urgente os desequilibrios no mercado cambial, desenvolver um calendario claro
para a eliminacdo das restricdes cambiais e praticas de taxas de cambio mdltiplas.

e Adotar uma meta para a base monetaria consistente com o objetivo de inflagdo.

e Aumentar a resiliéncia do setor financeiro, reforcando os quadros de supervisdo
bancaria, resolugdo e CBC/FT, e encerrando ou recapitalizando os bancos mais fracos.

e Promover a diversificacdo econdmica melhorando o ambiente de negécios, e reforcando
o papel do setor privado na reconstrucao de infraestrutura.
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Aprovado por As discussdes decorreram em Luanda, entre os dias 3 e 17 de
David Robinson e novembro de 2016. A equipa da missdo foi composta pelos
Bob Traa Srs. Velloso (chefe), Sra. Sab, Sra. Takebe, Sr. Alier (Representante

Residente) (todos do AFR), Sr. Norat (MCM), Sr. Tashu (SPR) e o

Sr. Miguel (economista local no escritorio do representante
residente). O Sr. Tivane (OED) participou na maioria das discussoes
de politica econdmica. O Sr. Fiess e o Sr. Coulibaly (ambos do Banco
Mundial) acompanharam a missdo. A missao teve encontros com
Suas Exceléncias o Sr. Vice-Presidente, Manuel Vicente, o Sr.
Ministro das Financas, Archer Mangueira, o Sr. Ministro do
Planeamento, Job Graga, o Sr. Ministro da Economia, Abrahdo
Gourgel, o Sr. Ministro da Construgdo, Artur Fortunato, o Sr. Ministro
dos Petréleos, Botelho Vasconcelos, o Sr. Ministro da Energia e
Aguas, Jodo Baptista Borges, o Sr. Ministro do Comércio, Fiel
Domingos Constantino, o Sr. Governador do Banco Nacional de
Angola (BNA), Valter Filipe Duarte da Silva, bem como com outros
altos-quadros do executivo. A missdo teve ainda reunides com
membros da Comissao de Economia e Financas da Assembleia
Nacional e com representantes da empresa estatal de petroleos,
Sonangol, do setor financeiro, do setor privado nao financeiro, de
organizagdes ndo-governamentais e da comunidade diplomatica.

CONTEXTO 4
DESENVOLVIMENTOS ECONOMICOS RECENTES, PERSPETIVAS E RISCOS 4
DISCUSSOES DE POLITICA 8
A. Politica Orcamental no “Novo Normal”

B. Melhorar o Quadro de Politica Monetaria 11
C. Reforcar a Estabilidade Financeira 13
D. Promover a Diversificacdo Econdmica 17
E. Questdes Relativas aos Dados 18
AVALIACAO DO CORPO TECNICO 18
CAIXAS
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2. Suspensao das Rela¢des com Bancos Correspondentes 14
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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 dessas
receitas. Foram realizados progressos na reducdo das taxas de pobreza, que passaram 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 (PND) que da prioridade a uma
grande expansdo da despesa em infraestruturas para apoiar a diversificagdo econdmica e o
crescimento inclusivo. Contudo, a despesa é bem inferior ao estipulado no PND. As elei¢Ses
parlamentares estdo marcadas para agosto de 2017, e o primeiro nome da lista de candidatos do
partido vencedor tornar-se-a o préximo Presidente da Republica.

DESENVOLVIMENTOS ECONOMICOS RECENTES,
PERSPETIVAS E RISCOS

2. A economia foi gravemente afetada pela descida dos precos internacionais do petréleo:

o O crescimento diminuiu para 3% em 2015, impulsionado por um abrandamento muito
acentuado da atividade nao petrolifera para 1¥2%, dado que os setores industrial, da
construcao e dos servigos se ajustaram aos cortes no consumo privado e no investimento
publico num contexto de disponibilidade mais limitada de divisas, e do fraco desempenho
da agricultura face ao seu potencial devido a choques da oferta. Os indicadores de atividade
econdmica de alta frequéncia apontam para um abrandamento mais profundo em 2016,
tendo a confianga empresarial atingido os niveis mais baixos ja registados no segundo e
terceiro trimestres de 2016.

. A inflagdo chegou a 41% em novembro de 2016, em termos homdlogos, refletindo um
kwanza mais fraco, precos internos dos combustiveis mais elevados e condi¢cdes monetarias
laxas até ao primeiro semestre do ano.

. A politica orcamental tornou-se mais restritiva. O défice orcamental global reduziu para
3%% do PIB em 2015, tendo o saldo orcamental primario nao petrolifero melhorado 12%%
do PIB devido as grandes reducdes na despesa com subsidios,! bens e servicos, e
investimento. A subexecugdo orcamental nos primeiros nove meses de 2016 levou a uma

1 0 Governo tem estado a implementar uma reforma bem concebida dos subsidios aos combustiveis. Em 31 de
dezembro de 2015, os precos internos dos combustiveis aumentaram pela quarta vez desde setembro de 2014. Com
este Ultimo aumento, os subsidios ao gasoleo foram totalmente eliminados e o preco do gaséleo foi liberalizado, o
gue acrescentou este produto aos precos ja liberalizados da gasolina, asfalto e 6leo combustivel leve e pesado.

Os pregos internos do GLP e do petroéleo iluminante subiram também nessa altura, mas mantiverem um subsidio de
cerca de 40% e de 10%, respetivamente.
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nova melhoria do saldo orcamental primério nado petrolifero, mas estima-se que se tenham
acumulado 3% do PIB em atrasados de pagamentos internos.

. Recentemente, o BNA tornou a politica monetdria mais restritiva. A base monetaria contraiu-
se em 3% em outubro de 2016, em termos homologos, a partir de uma expansado de 25%
em maio de 2016, e o excesso de liquidez do setor bancario diminuiu para 3% do PIB em
novembro de 2016 face a 1%2% do PIB em maio de 2016. As taxas de juro de curto prazo
permaneceram, contudo, negativas em termos reais.

. A saude do sistema bancdrio deteriorou-se devido ao crescimento mais lento. O racio de
adequacao de fundos proprios do sistema bancario diminuiu para 18%% em setembro de
2016 comparativamente a 19%% em dezembro de 2015, ao passo que os créditos mal
parados aumentaram durante o mesmo periodo para 15%% face a 11%2%, refletindo uma
menor capacidade de as empresas cumprirem as suas obrigacdes devido ao abrandamento
do crescimento. Os bancos comerciais conseguiram conter uma deterioragao mais
significativa dos indicadores de solidez financeira (ISF) através de um maior provisionamento
e da subscricdo mais rigorosa para mitigar o risco de crédito, e da reestruturacao de alguns
créditos a empresas. Em setembro de 2016, cinco bancos, incluindo o banco publico de
importancia sistémica, BPC, estavam subcapitalizados e precisavam de cumprir os requisitos
prudenciais.

o O défice da balanca corrente externa aumentou, mas as reservas internacionais liquidas (RIL)
permaneceram relativamente confortaveis em USD 24% mil milhdes no final de 2015.
O défice da balanga corrente externa alcangou 10% do PIB em 2015, em comparagdo com
3% do PIB em 2014, dado que o menor volume de exporta¢des foi apenas parcialmente
compensado pelo menor volume de importacdes. A balanca comercial melhorou nos dez
primeiros meses de 2016, uma vez que as menores exportacdes foram compensadas por
uma contracdo mais acentuada das importacdes. As RIL diminuiram para USD 20Y5 mil
milhdes em novembro de 2016, dado que o BNA aumentou as suas vendas de divisas num
contexto de escassez no mercado, financiadas, em parte, por USD 2 mil milhdes em
operacoes de recompra com um prazo de 2-5 anos, usando como garantia alguns dos seus
ativos de reserva (Obriga¢des do Tesouro dos EUA).?

. Os desequilibrios significativos no mercado cambial persistem. Apesar de uma desvalorizacdo
da taxa de cambio oficial face ao USD superior a 40% entre setembro de 2014 e abril de
2016, e da crescente provisdo de moeda estrangeira do BNA ao mercado nos ultimos
meses, o diferencial entre taxas de cdmbio paralela e oficial permaneceu elevado e volatil

2 Estas operac¢ées nao influenciam o nivel de RIL dado que a perda de ativos liquidos do BNA — uma vez que os
titulos usados como garantia ndo sdo liquidos durante o periodo de contrato — é compensada pelos seus
empréstimos em numerario. Contudo, em conformidade com a metodologia recomendada pelo STA, as reservas
brutas aumentaram em consequéncia destas operacdes.

3 0 kwanza foi novamente fixado ao USD desde abril de 2016.
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(190% em novembro de 2016),* e estima-se, de forma conservadora, que os pedidos de
compra de divisas em atraso no sistema bancario ascendam a cerca de USD 3 mil milhdes.

3. As perspetivas para 2016 sao adversas. Projeta-se que o crescimento tenha estagnado,
com uma contracdo do setor nao petrolifero em ¥2% devido ao fraco desempenho dos setores
industrial, da construcao e dos servicos; a producao industrial, a despeito do potencial de
substituicdo das importagdes, sofre os efeitos da escassez de insumos importados devido a
disponibilidade limitada de divisas. A inflacdo anual devera chegar aos 45% no final do 2016 —a
maior taxa em mais de uma década — o que reflete a subida dos precos internos dos combustiveis,
um kwanza mais fraco e os efeitos desfasados das condicdes monetarias laxas até ao primeiro
semestre de 2016, ndo obstante uma melhoria de 53%% do PIB no saldo orgamental primario ndo
petrolifero em 2016.

4. Os vinculos do setor real ao setor financeiro sao limitados. Conforme referido acima, os
bancos comerciais foram afetados pelo abrandamento econdémico, conduzindo a elevacao dos
créditos mal parados. Recentemente, os vinculos do crédito privado do setor financeiro ao setor real
tornaram-se menos significativos, em parte devido ao aumento de risco de crédito, com os bancos,
em particular, reduzindo o crédito ao consumo e hipotecario, bem como o crédito a mineracdo e a
construgdo. Historicamente, o nivel de crédito ao setor privado tem sido relativamente baixo e os
bancos tém canalizado menos de metade dos seus ativos internos ao setor privado. A medida que o
crescimento econémico abranda, os bancos continuam a tornar as normas de concessao de crédito
mais restritivas, o que pode atrasar, em termos marginais, uma recuperacao.

5. No cenario de base, as perspetivas para 2017 sao ligeiramente melhores, mas sujeitas a
riscos negativos. O crescimento devera recuperar para 1%% em 2017, com a expansao do setor
ndo petrolifero na mesma magnitude devido a uma maior despesa publica e melhores termos de
troca. A inflagdo devera diminuir para 20% no final de 2017, presumindo condi¢cdes monetarias mais
restritivas, nenhum novo aumento interno dos precos dos combustiveis e um kwanza estavel.
Projeta-se que as RIL diminuam ainda mais para USD 17% mil milhdes.

6. No cenario de ajustamento proposto pelo corpo técnico, discutido abaixo, o
crescimento devera acelerar a um ritmo mais rapido e a inflacdo devera diminuir para um
unico digito no médio prazo. Embora mais lento no curto prazo, o crescimento nado petrolifero
devera aumentar ao longo do tempo refletindo, para além de melhores termos de troca e a
conclusao de varios projetos importantes, uma taxa de cambio efetiva real (TCER) mais competitiva®
e um ritmo mais rapido da implementacdo de reformas estruturais, incluindo uma melhoria mais
contundente do ambiente de negdcios que conduzird a um maior investimento privado. Projeta-se
que a inflacdo diminua a medida que a politica monetaria se torne mais restritiva antecipadamente
e de forma agressiva, regressando ao objetivo do BNA de inflacdo anual de 7-9% no final do
periodo de projecdo. O adiamento da implementagdo das necessarias medidas de ajustamento de

4 A taxa do mercado paralelo ndo deve ser interpretada como uma taxa de equilibrio, uma vez que se trata de um
mercado muito limitado com um subconjunto estreito de operacdes em notas bancérias.

> Este cenario pressupde uma depreciacdo do kwanza face ao USD de 30% em 2016 e de 45% em 2017.
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politicas até 2018 — depois da formacdo de um novo governo na sequéncia das elei¢cbes — ira
provavelmente aumentar o custo de ajustamento e preterir os seus beneficios futuros.

7. Esta perspetiva de médio prazo no cenario de base nao é isenta de riscos e nao
constitui o resultado desejavel. O crescimento deverd permanecer ligeiramente positivo e abaixo
do crescimento da populacdo, espera-se que a inflagdo diminua apenas gradualmente, o espaco
orcamental serd limitado e os desequilibrios no mercado cambial irdo perdurar. Angola enfrenta o
desafio de equilibrar as pressdes decorrentes de menores receitas do petréleo face aos niveis de
2010-13 e a procura elevada das tdo necessarias melhorias da infraestrutura fisica e do capital
humano do pais, 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 (ASD) mostra que a divida
publica de Angola permanece sustentavel mas é altamente sensivel a choques, incluindo ao preco
internacional do petroleo, ao crescimento do PIB real, ao passivo contingente financeiro e a taxa de
cambio.

8. Os riscos sao negativos (Matriz de Avaliacao do Risco). Estes incluem os precos do
petrdleo mais baixos, dificuldades em controlar a despesa no periodo que antecede as elei¢des do
préximo ano, a continuacao de desequilibrios no mercado cambial, um periodo sustentado de baixo
crescimento com oportunidades limitadas para abordar as necessidades sociais, a suspenséo das
relagdes de correspondéncia bancaria (RCB) dos bancos globais, atrasos na recapitalizacdo de
bancos mais fracos e derrapagens na implementagdo de reformas estruturais.

9. Repercussoes: As repercussdes externas para a regiao sao, em geral, limitadas, tendo em
conta os fluxos comerciais e financeiros marginais de Angola com paises na regido — e ndo
obstante alguns paises, como a Republica Democratica do Congo e a Namibia, que fazem fronteira
com Angola, estarem a ser mais afetados pelas dificuldades econémicas em Angola em razdo do
comércio transfronteiras. Para Portugal, embora Angola seja o maior mercado de exportacdo fora da
UE 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 dimensdo da economia portuguesa. Por outro lado, as repercussdes internas
dos desenvolvimentos na China e na Europa podem ser tangiveis se o crescimento econémico
desses parceiros abrandar significativamente, exercendo uma pressao adicional a baixa sobre os
precos do petroleo.

Opiniao das Autoridades

10. As autoridades concordam com o teor geral da avaliacdao do corpo técnico sobre as
perspetivas e os riscos. Todavia, esperam que o crescimento seja mais forte e que a inflacao seja
inferior ao cenério de base do corpo técnico.
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I DISCUSSOES DE POLITICA

11. O choque do preco do petrdleo que se iniciou em meados de 2014 p6s em relevo a
necessidade de fazer face a dependéncia do petréleo, diversificar a economia e reduzir as
vulnerabilidades. Em consequéncia da quebra do preco do petréleo, a receita fiscal e as
exportacdes diminuiram consideravelmente, o crescimento do produto estagnou e a inflagdo
acelerou de forma acentuada. As politicas tomadas para mitigar o impacto do choque externo
foram significativas, incluindo uma melhoria de 18% do PIB no saldo or¢camental primario nédo
petrolifero ao longo de 2015-16; e a desvalorizacdo do kwanza face ao dolar americano em mais de
40% desde setembro de 2014. No entanto, sdo necessarias mais medidas para continuar a ajustar a
economia ao “novo normal” nos mercados internacionais do petréleo, incluindo uma consolidacdo
orcamental adicional mas gradual no médio prazo; uma maior flexibilidade cambial e condicoes
monetarias restritas para abordar os desequilibrios no mercado cambial, restaurando a estabilidade
dos precos; e o0 apoio a maior diversificacdo da economia para reforcar a resiliéncia a futuros
choques do preco do petréleo. As vulnerabilidades no sistema bancario também tém de ser
abordadas.

A. Politica Orcamental no “Novo Normal”

12. Um défice fiscal global da magnitude estimada no projeto de orcamento para 2017
deixaria a economia vulneravel a precos de petrdleo inferiores ao projetado e a maiores
preocupacoes quanto a sustentabilidade da divida publica.® Para 2017 é possivel alcangar uma
meta de défice orcamental global ndo superior a 2%% do PIB que seja consistente com uma
melhoria de, pelo menos, 1% do PIB no saldo or¢camental primario ndo petrolifero — em linha com o
ajustamento gradual que seria necessario no médio prazo para posicionar a divida publica numa
trajetoria descendente clara — através de uma maior racionalizagdo da despesa. As seguintes
medidas podem ser consideradas para atingir este objetivo: i) ndo atribuicdo de aumentos salariais

Angola. Posicdo orcamental, 2014-2017 Angola: Nec. brutas e fontes de financiamento, 2017
2014 2015 2016 2017 (Em percentagem do PIB)
Proj. Proj. de base
do FMI Necessidades brutas de financiamento 15,7
(Em percentagem do PIB) o
Saldo orcamental global -6,6 -33 -4,1 -6,7 Défice orgamental glObal 6’7
Saldo orc. primario ndo petrol.  -281  -159  -102  -115 Amortizacdo 9,0
Total das despesas 41,9 30,6 23,6 25,6 Externa 3 4
Salarios 106 113 95 86 !
Bens e servicos 10,0 6,4 3.2 5.2 Interna 5,6
Despesa de capital 12,5 6,0 4,5 50 . .
Subsidios 54 23 13 14 Fontes brutas de financiamento 15,7
Outros 3,5 47 51 5,5 Externas 7,2
Por memdria: Internas 815
Divida publica 40,7 65,4 71,6 62,8 . L L
Fontes: Autoridades angolanas e projecdes do corpo técnico do FML Fontes: Autoridades angolanas e proje¢bes do corpo técnico FML

6 Espera-se que o financiamento do orcamento de 2017 seja proveniente de linhas de crédito/empréstimos bilaterais.
N&o esta prevista qualquer emissdo de eurobonds.
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(%% do PIB face ao cenario de base); ii) uso das poupancas da massa salarial resultante do
recenseamento biométrico dos funcionarios publicos em curso para a redugdo do défice (até ¥2%
do PIB); iii) prosseguimento da racionalizacdo da despesa em bens e servicos (até 1% do PIB); e

iv) manutencdo da execucdo do investimento publico em linha com as recentes taxas (mais baixas)
de execucdo (3% do PIB).

13. No médio prazo, as receitas do petréleo persistentemente baixas necessitam de ser
compensadas pela racionalizacao da despesa e por maiores receitas nao petroliferas; e as
instituicoes orcamentais tém de ser reforcadas para gerir adequadamente a volatilidade das
receitas do petroéleo. Ja foram tomadas medidas importantes nesta direcao, incluindo o abrangente
programa para eliminar gradualmente os subsidios aos combustiveis e reformas para reforgar as
receitas ndo petroliferas, incluindo o alargamento da base tributéria; a criacdo de uma agéncia de
administracao fiscal Unica; o reforco das inspegdes fiscais e uma melhor aplicagdo da tributagdo dos
bens iméveis. No sentido de se consolidar a sustentabilidade orcamental no médio prazo seriam
necessarias as seguintes politicas e reformas orgamentais estruturais adicionais:

. Visar uma trajetoria de consolidacdo orgamental primaria ndo petrolifera de 1% do PIB ao
ano no médio prazo que, nos pressupostos atuais relativos aos precos internacionais do
petroleo, seja consistente com a eliminacdo do défice orcamental global até 2018 e o
posicionamento da divida numa trajetéria claramente descendente.

. Reforcar a credibilidade da Lei da Divida Publica através da introducao de uma clausula de
salvaguarda do teto de divida de 60% do PIB quando a economia for sujeita a um grande
choque exdgeno, implementando simultaneamente um mecanismo transparente para
assegurar a convergéncia ao longo do tempo para o teto de divida de 60% do PIB.

o Reforcar os esfor¢os em curso para alargar a base tributaria, melhorar as inspecdes fiscais e
aplicar melhor a tributagdo dos bens imoveis; introduzir um IVA em 1 de janeiro de 2019
(Caixa 1). Se implementado corretamente, um IVA podera proporcionar uma fonte de
receitas estavel para o orcamento, reduzindo a sua elevada dependéncia das receitas do
petroleo e protegendo-o mais da volatilidade dessas receitas.

. Usar parte do espago orcamental adicional para expandir programas sociais bem orientados
para os mais vulneraveis e aumentar a despesa em infraestruturas, em linha com a
capacidade de absorcao.

. Reduzir a massa salarial enquanto percentagem do PIB, a medida que a dimensdo da
administracdo publica é racionalizada e reformada através de uma orientagdo para a
provisao eficiente de bens publicos; alinhar os aumentos salariais no setor publico com os
ganhos de produtividade e os indicadores de desempenho.
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Ajustar os precos internos dos combustiveis para refletir as subidas (ou descidas) dos precos
internacionais da gasolina e do gasdleo, tendo em conta os movimentos da taxa de cambio.’

Eliminar os subsidios a tarifa da eletricidade e da 4gua a medida que os investimentos em
curso aumentam a oferta de ambos produtos, adotando ao mesmo tempo taxas sociais para
proteger os pobres.

Melhorar a qualidade do investimento publico através da melhoria da conformidade do
processo de gestao do investimento publico com a legislacdo existente; dar prioridade e
monitorizar a execucao de projetos; realizar avaliacdes ex ante e ex post dos projetos;
melhorar a capacidade técnica para selecionar e monitorizar os projetos e desenvolver uma
base de dados dos precos de referéncia para avaliar melhor o custo dos projetos.

Adotar um quadro fiscal de médio prazo (QFMP) melhorado e centrado em regras de
despesas e num fundo de estabilizacdo fiscal bem concebido, com regras de depésito e
levantamento claras que contribuam para atenuar a volatilidade das receitas do petroleo e
reduzir a pré-ciclicidade da despesa no futuro. Além disso, o QFMP deve avaliar as
necessidades de despesa associadas a manutencgdo e execucdo de projetos de investimento
logo que estes estejam concluidos, e os projetos de investimento devem ser aprovados e
iniciados somente se existir espaco orcamental para as suas necessidades de despesas
correntes no futuro.

Acelerar o processo de reestruturacao, privatizacao e/ou encerramento de empresas

publicas (EP) para reduzir a sua carga ou Angola. Saldo operacional das EP, 2014-15
potencial carga para o Tesouro. No caso da
L. . 2014 2015
Sonangol, serd importante considerar a B
rel.
racionalizacao da sua forca de trabalho
: i (Em % do PIB)
relativamente elevada e alienar alguns dos seus
. B . q Total 09 -0,3
negdcios ndo principais, tornando a empresa
g_ o P P o P Sonangol 11 0.3
mais eficiente e centrada no seu principal Outras empresas piblicas 20,2 .06
negdcio de petréleo e de gas, reduzindo as Fonte: Autoridades angolanas.

necessidades de financiamento no futuro.

7 0 corpo técnico considera que o preco interno da gasolina e do gasdleo deve ser imediatamente ajustado em
cerca de 40% para restaurar o compromisso das autoridades de eliminar os subsidios explicitos (ou implicitos) a

estes pro

dutos.
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Caixa 1. Angola: Alargamento da Base Tributaria

A base tributaria de Angola continua altamente dependente das receitas do petréleo que, mesmo apds o colapso
dos precos, contribuiram para 56% das receitas totais. A principal componente da base de receitas ndo petroliferas
é um imposto sobre o consumo (IC) com uma base muito estreita que exclui: as atividades do setor primario da
economia; o valor adicionado pelo setor comercial, em particular, a parte do valor adicionado a indUstria
transformadora que corresponde aos lucros; e alguns servi¢os. Embora a taxa normal do IC seja 10% e muitos
produtos estejam sujeitos a uma taxa reduzida (2%), a maioria dos servigos sdo tributados a 5%, e as outras taxas
variam entre 15% a 80%. Além disso, existe um imposto de selo cuja principal incidéncia é sobre as faturas.

As autoridades estdo a considerar a substituicdo do IC por um IVA. Uma possivel reforma pode incluir: i) a adogdo
de uma taxa de IVA positiva Unica (aplicando-se uma taxa zero exclusivamente as exportagdes); ii) a introdugdo de
um imposto especial sobre o consumo; iii) a eliminagado de cerca de 50% da incidéncia do imposto de selo; iv) uma
reforma do imposto sobre a transferéncia de bens imoveis (SISA) para evitar a dupla tributacdo; e v) um limiar
muito elevado para o IVA (o equivalente em kwanzas a uma receita anual bruta de USD 250.000) uma vez que
uma lei existente ja isenta as empresas com receitas brutas inferiores de manter procedimentos de contabilidade
que sdo necessarios para cumprir os regulamentos do IVA, e porque um limiar elevado facilitaria a introducdo e a
gestdo do IVA. As estimativas preliminares aproximadas sugerem que um IVA de 10% poderia produzir cerca de
2,5% do PIB em receitas para Angola.

O corpo técnico estima que o IVA poderia ser introduzido ja em 1 de janeiro de 2019, mas é importante assegurar
uma preparacdo apropriada antes da sua implementacdo: a capacidade institucional da Administracao Geral
Tributaria (AGT) tem de ser refor¢ada; a formagao do pessoal da AGT e a comunicagdo aos contribuintes e outros
intervenientes tém de ser melhoradas. Além disso, o IVA sé devera ser implementado depois de novos sistemas de
IT das alfandegas e da administracdo tributaria interna estarem implementados, testados e preparados.

Opiniao das Autoridades

14. As autoridades nao contestam a necessidade de consolidacdo orcamental no médio
prazo, mas salientaram a necessidade urgente no curto prazo de apoiar o crescimento apds
dois anos de contencdao orcamental. Por conseguinte, a Assembleia Nacional aprovou para 2017
um orcamento relativamente expansionista. Salientaram que a divida publica permanece
administravel e que o necessario aumento de investimento em infraestruturas pode ser financiado.
Simultaneamente, estdo empenhadas em reduzir a despesa publica relativamente aos niveis
orcamentados se o financiamento externo nado se concretizar de acordo com o projetado. As
autoridades continuam interessadas em trabalhar em estreita colaboracao com o FMI na reforma
orcamental estrutural, incluindo um IVA, embora acreditem que um IVA podera demorar até quatro
anos a ser introduzido em Angola. As autoridades referiram que estdo em vias de encerrar

48 empresas publicas que nao estdo operacionais e de privatizar outras 53. Além disso, um plano de
reestruturagdo da Sonangol foi langado em junho de 2016 a ser implementado ao longo de

24 meses. O Conselho de Administracdo recentemente nomeado planeia reorientar a Sonangol para
0s seus principais negdécios de petréleo e gés, tornando a empresa mais transparente e eficiente.

B. Melhorar o Quadro de Politica Monetaria

15. Uma maior flexibilidade da taxa de cambio, apoiada por condi¢oes monetarias
restritivas, continua a ser fundamental para abordar de forma ordenada os desequilibrios do
mercado cambial e assegurar uma ancora nominal a economia. Tendo em conta o nivel ainda
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ligeiramente elevado de dolarizacdo da economia, os maiores desequilibrios no mercado cambial, se
ndo abordados, poderdo conduzir a um ajustamento desordenado da taxa de cambio, a uma
aceleragdo acentuada da inflagdo e a perdas para os bancos. A avaliacdo do equilibrio externo (EBA)
mostra que a TCER estava sobrevalorizada em 8% a 42% em 2015. Projeta-se que a TCER se tenha
depreciado em apenas 2% em 2016 e, na auséncia de uma alteracdo de politica, se aprecie em

20% a 25% em 2017. As medidas para ajudar a melhorar o quadro de politica monetaria com vista a
apoiar uma transicdo harmoniosa para um regime cambial mais flexivel incluem:

. Adotar um regime de flutuagdo administrada a partir de uma posicao de forca, tendo em
conta o nivel ainda relativamente confortavel de reservas internacionais. Embora
inicialmente a taxa de cambio possa aumentar, estabilizara num nivel consistente com a
correcao da sobrevalorizacdo estimada da TCER, se as politicas orcamentais e monetarias de
apoio estiverem implementadas.

. Reverter as medidas administrativas adotadas no ano passado, incluindo o acesso prioritario
a compra de divisas, a medida que uma maior flexibilidade da taxa de cambio for
introduzida. Estas restricdes encorajaram a ma afetacdo de recursos e exacerbaram a
escassez dos necessarios insumos importados, limitando o crescimento e adicionando
pressdes inflacionistas.

. Adotar uma meta para a base monetaria consistente com o objetivo de inflacdo e realizar
operacdes monetarias de forma proativa para alcancar a meta e ancorar as expectativas de
inflacdo. Em particular, o crescimento da base monetaria deve ser mantido préoximo de zero
ao longo dos proximos meses para se distanciar das expectativas de inflacdo, colocando a
taxa de juros dos bilhetes do Tesouro a trés meses em territorio positivo em termos reais.

. Conduzir operacgdes de politica monetaria de forma independente para conferir
credibilidade ao novo quadro de politica monetaria.

o Melhorar a capacidade de previsao de liquidez e gestdo, acompanhada por um maior
empenho nas operac¢des de mercado aberto, e reforcar a coordenagdo com o Ministério das
Financas para mitigar o impacto das opera¢des or¢camentais sobre as condi¢gdes monetarias
e ajudar o BNA a alcangar a meta para a base monetaria.

16. Esforcos adicionais para reforcar a politica monetaria sao fundamentais para melhorar
a eficacia de politica e conter as vulnerabilidades, incluindo:

. Estreitar o corredor da taxa de juro diretora para 500 p.b. para melhorar a tragdo das
decisdes de politica monetaria e tornar a politica monetaria mais eficaz, e ajustar a politica
de taxas de juro, conforme necessario, para indicar a orientacdo de politica aos mercados
interbancario e de bilhetes do Tesouro.
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. Manter os esforcos em curso para melhorar a previsdo de inflacdo e de gestdo da liquidez,
incluindo através do alargamento do horizonte do exercicio de previsao da liquidez de um
dia a um periodo mensal continuo.

Opiniao das Autoridades

17. As autoridades concordaram que as condicoes monetarias devem ser mantidas
restritivas nos préximos meses mas, neste momento, consideraram importante preservar a
paridade cambial para ajudar a conter a inflacdao, tendo em conta a elevada transmissao da
taxa de cambio aos precos. As autoridades reiteraram o seu forte empenho em diminuir a inflacdo
rapidamente, salientando que as condi¢des monetarias ficaram significativamente mais restritivas
nos ultimos meses e que a inflagéo ja esta a diminuir.

C. Reforcar a Estabilidade Financeira

18. Angola esta a ser adversamente afetada pela perda das relacées de correspondéncia
bancaria (RCB) em USD. Desde dezembro de 2015, os bancos globais interromperam a provisao
de notas de USD e cortaram as relacdes de correspondéncia bancaria em USD com os bancos
angolanos. O ultimo banco correspondente dos EUA que assegurou acesso a dois bancos
respondentes angolanos ja ndo é capaz de assegurar servigos a clientes angolanos no tocante as
suas necessidades de pagamentos transfronteiras em USD. No entanto, os bancos correspondentes
angolanos sdo ainda capazes de gerir as suas proprias carteiras, tesouraria, financiamento do
comércio e algumas operacdes de cartdo de crédito com o seu banco correspondente dos EUA. As
subsidiarias angolanas dos restantes bancos globais dos EUA podem também dar resposta as
necessidades dos seus clientes empresariais angolanos. Estes clientes sdo principalmente
operadores angolanos de entidades mundiais do petrdleo, gas e construcao. Canais alternativos de
pagamento através de uma maior utilizagdo de RCB em USD através de bancos intermediarios ou
em euros tém mitigado até agora os impactos adversos, mas o risco de perder estes canais de
pagamento é elevado.

19. Existe uma necessidade urgente de aperfeicoar as solugées de politica para abordar os
efeitos de uma perda consideravel das RCB em USD (Caixa 2). O impacto sobre o acesso direto a
financiamento e pagamentos transfronteiras tanto para as exporta¢cdes como para as importacdes
em USD podera ser consideravel, em especial se também se perderem as relacdes de
correspondéncia bancaria através de bancos intermediarios. Varias medidas poderiam ajudar a
abordar esta questao:

. Mitigar os fatores determinantes e os riscos decorrentes da perda de RCB através da
intensificacdo por parte do BNA dos seus esforcos de compilagado e de analise de dados
(dados SWIFT e Questionario do BNA); melhorar o didlogo com o setor privado e as
autoridades nacionais dos bancos correspondentes globais; reforcar o quadro prudencial e
de CBC/FT, em particular, no que se refere a riscos associados a corrupgao, e desenvolver
planos de contingéncia em coordenagdo com todas as partes interessadas.
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. Continuar a aperfeicoar solugdes de politicas que possam incluir como ultimo recurso a
disponibilizacdo por parte do BNA de acesso temporario a transferéncias de baixo risco em
USD, mas tendo em conta as limitagdes legais e riscos para as outras fungdes principais do
BNA. As solugdes ao nivel da indUstria bancaria continuam a ser a primeira melhor opcao.
Uma maior utilizacdo de RCB através de bancos intermediarios demonstrar-se-a ser,
provavelmente, uma solucdo de curto prazo.

Caixa 2. Angola: Suspensao das Relagcoes com Bancos Correspondentes

A decisdo de terminar as RCB em Angola deve-se provavelmente a uma série de fatores diferentes que se
verificam em simultaneo. Por exemplo, a retracdo dos bancos globais desde a crise financeira mundial levou a
uma reconsidera¢do do alcance geografico dos seus modelos de neg6cio a luz de mudancas das condi¢des
macroecondmicas mundiais, dos requisitos regulamentares e dos requisitos de gestdo de risco dos proprios
bancos e a percecdo de Angola como uma jurisdicdo de risco mais elevado, incluindo no tocante aos montantes
associados a corrupgao. Todos estes fatores desempenharam um papel para a suspensdo das RCB diretas em
UsD.

Os bancos angolanos respondentes reagiram a perda direta das RCB em USD aos seus clientes encontrando
canais de pagamento alternativos, o que mitigou os impactos macrofinanceiros adversos. Tem-se verificado uma
maior utilizacdo de RCB indiretas (nested) em USD através de bancos intermediarios em paises como Portugal e a
Africa do Sul. Além disso, tem-se registado um maior uso de RCB em euros para fluxos de pagamento para fora
de Angola. Todavia, embora estes canais de pagamento alternativos assegurem uma solu¢do no curto prazo,
continuam a representar um risco de serem suspensos uma vez que podem ndo dar resposta plena as
preocupagdes de conformidade dos bancos correspondentes globais. A continuagdo do refor¢o do quadro de
supervisdo, regulamentar e prudencial e do quadro de CBC/FT angolanos através da abordagem das deficiéncias
legais existentes, incluindo no que respeita a medidas preventivas relativas a pessoas politicamente expostas,
fiscalizacdo ativa, incluindo na conducdo de uma supervisdo baseada nos riscos de institui¢des financeiras, e uma
melhor compreensdo entre bancos correspondentes globais e bancos respondentes angolanos relativa as
necessidades de informacdo como parte da abordagem baseada no risco, abordaria melhor a perce¢do de Angola
enquanto jurisdigdo de risco mais elevado.

As autoridades tém estado ativamente envolvidas num diadlogo de alto nivel com as autoridades nacionais dos
bancos correspondentes globais para melhor compreenderem as expectativas regulamentares associadas as RCB.
Nesse contexto, estd em curso um trabalho para reforcar os quadros de supervisao, regulamentar e prudencial e a
sua aplicacdo em linha com os pares regionais e mundiais. Além disso, existe um didlogo aberto no setor publico-
privado sobre como abordar a suspensdo de RCB e reforcar os quadros de CBC/FT, através de varias mesas-
redondas locais e seminarios, incluindo um organizado pelos funcionarios do BNA e do FMI, bem como em
grupos regionais. Estd também em curso um trabalho no banco central nomeadamente através de um
guestionario de dados regular e de dados de pagamento de RCB, com a contribuigdo da assisténcia técnica do
FMLI, para melhor compreender a natureza, a escala e o ambito da suspensdo das RCB para ajudar a aperfeicoar
solugdes de politica.

20. O sistema bancario necessita de ser reforcado. Embora os indicadores de solvéncia do
sistema bancério estejam a deteriorar apenas gradualmente, podem nao refletir plenamente a
deterioracdo subjacente em parte devido a reestruturagdo do crédito que tem sido estendida
também a algumas empresas ndo viaveis (ever-greening). Além disso, cinco bancos estao
subcapitalizados. Seria importante para o BNA tomar as seguintes medidas:

14 FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL



ANGOLA

. Realizar avaliagcdes rigorosas da qualidade dos ativos associados a testes de stress nos treze
maiores bancos (abrangendo cerca de 90% dos ativos do sistema bancério) numa base
anual para ajudar a identificar as necessidades futuras de capitalizacdo.

. Exigir que os bancos subcapitalizados implementem planos de a¢do e monitorizar
estreitamente a sua implementacao. Em particular, os dois bancos com uma situagao liquida
negativa podem colocar em risco a confianga no sistema bancario mesmo sendo bancos
relativamente pequenos. Consequentemente, estes bancos devem ser imediatamente
recapitalizados ou liquidados, vendidos ou ter o controle transferido.

. Concluir logo que possivel o processo de avaliagdo da carteira de empréstimos, reestruturar
a gestao e as operac0es e recapitalizar o BPC. Igualmente, a capacidade de gestdo de risco
do BPC tem de ser melhorada para assegurar que a subscri¢do de crédito seja reforcada
para evitar uma repeticdo de problemas dos ativos de qualidade insustentavel.

o Investigar a extensao em que os bancos estdo a recorrer ao “ever-greening” dos
empréstimos e assegurar que esta pratica seja interrompida e que os créditos mal parados
sejam integralmente provisionados e amortizados antecipadamente.

. Reforcar o regime de preparagdo para situacdes de crise — como as Facilidades de Liquidez
de Emergéncia e outros planos de contingéncia — concluindo os Exercicios de Simulacdo de
Crise. E necessario dar atencdo a avaliacdo da eficacia operacional e as limitacées das
facilidades de liquidez de emergéncia para apoiar os bancos solventes e bem administrados
em periodos de dificuldade.

21. As autoridades fizeram progressos constantes na implementacao das recomendacoes
do Programa de Avaliacdo do Setor Financeiro (FSAP) de 2012, em especial, relativas a
governanga, supervisao e mecanismo de resolucao. As fun¢des de supervisdo foram
reestruturadas com departamentos dedicados a supervisdo bancaria, regulacdo, supervisdo cambial
e protecao do consumidor. Foram emitidos regulamentos relativos a supervisao consolidada, a
controlos internos dos bancos e a requisitos de governancga corporativa. Um Comité de Estabilidade
Financeira sob a alcada do BNA foi criado e foi publicado um Relatério de Estabilidade Financeira.?
Esté a ser criada uma unidade de supervisao de risco com melhorias adicionais a serem realizadas
para a supervisao in situ e o desenvolvimento de novos manuais de supervisdo e licenciamento em
linha com uma abordagem de supervisdo baseada no risco. O BNA também efetuou progressos no
alinhamento das praticas contabilisticas e de reporte dos bancos as mais recentes normas
internacionais de relato financeiro (NIRF/IRFS). Sera necessario prosseguir o trabalho adicional para
aumentar a eficacia da supervisdo no que se refere a implementagdo da superviséo consolidada,
analise da estabilidade sistémica e operacionalizacdo de medidas corretivas imediatas e
regulamentos relativos a assisténcia de liquidez de emergéncia e preparagdo para crises.

8 O Gltimo Relatério de Estabilidade Financeira foi publicado no inicio de 2015.
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22, As autoridades estdo a realizar progressos no reforco do quadro de combate ao
branqueamento de capitais e de repressao ao financiamento do terrorismo (CBC/FT). Angola
foi retirada da lista do Grupo de Acao Financeira (GAFI) de paises com deficiéncias estratégicas de
CBC/FT em fevereiro de 2016, na sequéncia dos progressos alcangados para abordar os pontos
técnicos do plano de agdo acordado com o GAFL?® As autoridades estdo a continuar a trabalhar com
o organismo regional do GAFI (ESSAMLG) para abordar todos os problemas identificados no seu
relatério de avaliacdo mutua. Devem prosseguir os esforcos para reforcar o quadro de CBC/FT em
linha com a norma do GAFI 2012, incluindo no tocante a medidas preventivas relativas a pessoas
politicamente expostas e a supervisdo baseada no risco de institui¢des financeiras e empresas e
profissdes ndo financeiras designadas, antes da proxima avaliacdo do CBC/FT, provisoriamente
marcada para 2020.

23. Para além das medidas cambiais existentes, o corpo técnico concluiu a sua avaliacao
das medidas cambiais introduzidas pelas autoridades em 2015.1° A operagdo da lista prioritaria
de acesso a USD ao cambio oficial e um imposto especial de 10% sobre as transferéncias para nao
residentes ao abrigo de contratos de servicos de assisténcia técnica estrangeira ou de gestao dao
origem a restricdes cambiais sujeitas a aprovacdo do FMI ao abrigo da Seccdo 2(a) do Artigo VIIL
Além disso, a falta de um mecanismo que impeca um desvio de mais de 2% entre as taxas de
cambio efetivas para transagdes que se realizam a taxa de referéncia em vigor e a taxa a qual se
realizam transagdes nos leildes de divisas nesse dia leva a uma pratica de taxas de cambio mdltiplas
sujeita a aprovagao do FMI nos termos da Secgado 3 do Artigo VIIL. O corpo técnico encorajou as
autoridades a eliminar tais medidas, bem como as medidas cambiais existentes, logo que possivel.

24. Uma primeira avaliacao das salvaguardas do BNA foi realizada em 2010. A avaliacdo
concluiu que o BNA é sujeito a auditorias externas anuais realizadas por uma empresa de renome e
que tomou medidas para abordar as ressalvas da auditoria. As recomendacdes centraram-se no
reforco da governancga e de praticas de transparéncia, auditoria interna e o quadro de controlo na
area de gestdo de reservas. Desde entdo, realizaram-se alguns progressos no que se refere as
recomendacdes relativas as salvaguardas. Em particular, o BNA reforcou a sua fungao de auditoria
interna e reinstituiu o seu Conselho de Auditoria. O BNA publicou as suas demonstracdes
financeiras anuais de 2011 a 2014, mas as demonstracdes financeiras auditadas de 2015 ainda nédo
foram publicadas.

Opinidao das Autoridades

25. As autoridades concordaram com a andlise e as recomendagées do corpo técnico. Estdo
a tomar medidas para reforcar o setor bancario. Nomearam, por exemplo, um novo Conselho de
Administracdo do banco BPC e reservaram até 1%2% do PIB para o recapitalizar e limpar a sua
carteira de crédito mal parado. Concordaram também com a necessidade de melhorar o quadro de
CBC/FT de Angola para ajudar a abordar as preocupacgdes que tém contribuido para a perda de

9 O quadro angolano de CBC/FT foi avaliado pela Ultima vez face & norma do GAFI de 2003 em novembro de 2011,
tendo o relatério de avaliagdo mutua sido publicado em outubro de 2012.

100 Anexo Informativo inclui a lista completa de medidas cambiais.
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todas as RCB diretas em USD. As autoridades solicitaram assisténcia técnica adicional do FMI nesta

area.

D. Promover a Diversificacio Economica

26. O principal desafio econémico para
Angola continua a ser a necessidade de
diversificar a sua economia e base de
exportacao. A realizacdo deste objetivo exige
uma reducdo de custos no setor ndo petrolifero e
a resolucdo dos constrangimentos em termos de
capital fisico e humano. Estes esfor¢cos devem ser
complementados abordando, de forma mais
contundente, os graves obstaculos a atividade
empresarial em Angola, conforme identificado
pelo inquérito Doing Business 2017 do Banco
Mundial sobre a facilidade de fazer negocios. Por

Angola: Componentes do indice Doing Business, 2017
(Classificacdo entre 190 paises)
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exemplo, simplificar e agilizar os procedimentos para a emissdo de vistos de trabalho constituem
uma prioridade para o desenvolvimento do setor privado e para atrair o IDE. No processo de
melhorar o clima econémico e promover a diversificacdo, é importante tentar reduzir a grande
presenca do Estado na economia promovendo, simultaneamente, a governanca, e confiando mais

na alocacdo de recursos baseada no mercado.

27. As autoridades lancaram um programa destinado a setores considerados como tendo
um elevado potencial de substituicao das importacoes e/ou de promocio das exportagoes.
Espera-se que estes programas sejam financiados através de linhas de crédito externas contratadas
pelo Governo que depois serdo canalizadas (emprestadas) ao setor privado através do banco
publico BDA. Na sua fase inicial, este programa esta a facilitar o acesso das empresas privadas, com
o potencial acima referido, a moeda estrangeira necessaria para importar bens intermédios e bens
de capital. Sera importante definir claramente a forma como a selecao de projetos é realizada e ter
antecipadamente bem em conta os riscos de ndo reembolso dos recursos que serdo
disponibilizados. Este programa levanta preocupacdes tendo em conta o potencial custo orcamental
que poderia envolver; deve ser temporario; e 0 seu progresso e implementagdo devem ser mais
transparentes, devendo os respetivos custos serem divulgados no orgamento anual.

28. Além disso, as autoridades estao a implementar reformas para melhorar o sistema de
protecao social. Com a assisténcia da UE e da UNICEF, as autoridades lancaram em 2015 o Projeto
de Apoio a Protecdo Social em Angola (APROSOC), que visa melhorar a assisténcia social a
populacdo mais vulneravel. Pretende melhorar a eficiéncia, eficacia e impacto das intervengdes de
assisténcia social nacionais em Angola e reforcar a capacidade do ministério setorial lider (MINARS)
para conceber e implementar uma agenda de assisténcia social baseada num novo quadro de
politicas setorial. O Governo pretende também criar um Cadastro Social Unico para ajudar a

identificar e focalizar nos pobres.
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Opiniao das Autoridades

29. As autoridades estao confiantes em que as medidas que estao a ser tomadas para
modernizar as infraestruturas do pais, melhorar o seu capital humano e fortalecer o ambiente
de negdcios conduzirado a diversificacdo da economia, tornando o crescimento mais inclusivo.
Elas tém investido fortemente em infraestruturas e esperam que duas grandes barragens comecem
a produzir energia em 2017, e iniciaram a construcdo do porto de aguas profundas de Cabinda.
Com a assisténcia do Banco Mundial, planeiam igualmente expandir o acesso ao fornecimento de
agua e promover a agricultura. Esperaram que as reformas recentemente implementadas para
facilitar a abertura de uma empresa — tais como a redugdo dos seus custos e prazos — tivessem sido
refletidas na classificacdo de Angola no Inquérito Doing Business do Banco Mundial. O Banco
Mundial continua a trabalhar em estreita colaboragdo com as autoridades para ajudar a melhorar os
seus indicadores de negdcios. As autoridades também salientaram a necessidade de acelerar e
aprofundar as reformas para promover a diversificacdo. Neste contexto, aprovaram 23 programas
orientados para os setores da agricultura, indUstria, pescas, geologia e telecomunica¢des, mas
argumentaram que a sua implementagao tem sido lenta e que, até agora, apenas o acesso a divisas
tem sido assegurado as empresas.

E. Questoes Relativas aos Dados

30. Embora os dados fornecidos ao FMI sejam avaliados como, em geral, adequados a
supervisao (surveillance), existe uma margem de manobra consideravel para melhoria nas
contas nacionais, incluindo a publicacao de dados trimestrais, balanca de pagamentos, indices
de precos no produtor, estatisticas monetarias e ISF. Sdo necessarios esforcos significativos para
melhorar a qualidade e a atualidade dos dados orcamentais, incluindo o balanco operacional de
todas as empresas publicas. A monitoriza¢do dos atrasados de pagamentos internos deve continuar
a ser melhorada. As melhorias da qualidade dos dados econdmicos e sociais sdo fundamentais para
informar melhor os responsaveis pela elaboracdo de politicas. A este respeito, sera muito
importante assegurar um financiamento apropriado ao INE de modo a que possa desempenhar as
suas funcoes.

AVALIACAO DO CORPO TECNICO

31. O choque do preco do petrdleo que se iniciou em meados de 2014 reduziu
consideravelmente as receitas fiscais e as exportacoes, tendo o crescimento estagnado e a
inflacdo acelerado de forma acentuada. Isto pds em relevo a necessidade de fazer face, de forma
mais contundente, as vulnerabilidades e a dependéncia do petrdleo, e de diversificar a economia.

32. Os riscos para as perspetivas a curto prazo sao negativos. Incluem precos do petréleo
mais baixos para além dos incluidos no cenario de base, dificuldades em controlar a despesa no
periodo que antecede as elei¢des do préximo ano, a continuacdo de desequilibrios no mercado
cambial, um periodo sustentado de baixo crescimento com oportunidades limitadas para abordar as

18 FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL



ANGOLA

necessidades sociais, a suspensdo das RCB dos bancos globais, atrasos na recapitalizagdo de bancos
mais fracos e derrapagens na implementacdo de reformas estruturais.

33. As autoridades tomaram medidas para mitigar o impacto do choque externo. Uma
melhoria de 18% do PIB no saldo or¢gamental priméario ndo petrolifero em 2015-16, alcangada
principalmente através da implementagdo de cortes das despesas, incluindo a eliminacéo de
subsidios ao combustivel. Contudo, projeta-se que, até ao final de 2016, a divida publica aumente
significativamente para cerca de 71¥2% do PIB, dos quais 19% do PIB correspondem a Sonangol, e
verifica-se uma reemergéncia dos atrasados de pagamentos internos. A regularizacdo dos atrasados
e, com o tempo, a inversdo deste acentuado aumento da divida serdo essenciais. Em 2017 deve ser
perseguida uma meta de défice orcamental global ndo superior a 2%% do PIB que seja consistente
com uma melhoria de, pelo menos, 1% do PIB no saldo orcamental primario ndo petrolifero —em
linha com o ajustamento gradual que seria necessario no médio prazo para posicionar a divida
publica numa trajetéria descendente clara — através de uma maior racionalizacdo da despesa.

34. No contexto de receitas do petréleo mais limitadas, a racionalizacao da despesa e
melhoria nas receitas nao petroliferas serao essenciais. Os défices orcamentais devem ser
gradualmente reduzidos e, ao longo do tempo, deve visar-se uma trajetéria de consolidagdo
orcamental primaria ndo petrolifera de 1% do PIB ao ano para restaurar a margem de manobra das
politicas e assegurar que parte da riqueza do petréleo de Angola seja poupada para geragdes
futuras. Tal pode ser conseguido se forem realizados esfor¢os concertados para a contengédo do
crescimento da massa salarial, o refor¢o da arrecadacao das receitas ndo petroliferas, incluindo a
implementacdo de um IVA, a melhoria da qualidade do investimento publico, a eliminagédo dos
subsidios a eletricidade e agua e, em simultaneo, o alargamento de assisténcia social bem orientada
para os pobres.

35. As politicas monetaria e cambial devem desempenhar um papel central no reequilibrio
do mercado cambial. Nos Ultimos meses, o BNA restringiu, adequadamente, as condi¢des de
liquidez, aumentando a sua taxa de juro diretora, os requisitos de reservas obrigatdrias dos bancos
e contraindo em 3% a base monetaria em termos homdlogos. O BNA fixou, efetivamente, a taxa de
cambio oficial desde abril de 2016, mas a sua provisdo de moeda estrangeira ndo tem sido
suficiente para dar resposta as necessidades. Por conseguinte, existem desequilibrios no mercado
cambial, conforme refletido num diferencial alargado, embora volatil, entre as taxas de cambio dos
mercados oficial e paralelo. Se nao for abordado, é provavel que isto enfraqueca a taxa de cambio
oficial enquanto base para a formacéo dos precos e expectativas de inflagdo, e conduza a mé
alocagdo de recursos na economia. A abordagem deste desequilibrio insta a uma maior flexibilidade
cambial, a utilizagdo moderada das reservas internacionais para atenuar a deprecia¢do do kwanza e
a uma politica monetaria mais restritiva apoiada por um ajustamento orcamental para conter os
efeitos da moeda mais fraca na inflacao.

36. Os efeitos da perda das RCB em USD tém de ser abordados. As autoridades tém estado
corretamente e ativamente envolvidas num didlogo de alto nivel com as autoridades nacionais dos
bancos correspondentes globais para melhor compreenderem as expectativas regulamentares
associadas as RCB. Mitigar os fatores determinantes e os riscos decorrentes da perda de RCB através
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da intensificagdo por parte do BNA dos seus esforcos de compilacdo de dados e de andlise,
melhorar o didlogo com o setor privado e os reguladores nacionais dos bancos correspondentes
globais, reforcar o quadro prudencial e de CBC/FT, e desenvolver planos de contingéncia em
coordenacgdo com todas as partes interessadas serdo fundamentais para abordar este risco.

37. A preservacao da saude do setor bancério é essencial para, ao longo do tempo,
permitir a recuperacao da economia a partir do abrandamento atual. O BNA centrou
apropriadamente os seus esfor¢os no reforco da supervisdo bancaria. No entanto, ndo devem ser
poupados esfor¢os no refor¢o adicional da supervisao bancaria, nos quadros de resolugédo e no
encerramento ou recapitalizagdo dos bancos mais fracos. A este respeito, a conclusdo das avaliagdes
em curso da qualidade dos ativos dos principais bancos e a recapitalizacdo do banco publico de
importancia sistémica, o BPC, tém de ser aceleradas.

38. A diversificacdo econémica é fundamental para ajudar Angola a ajustar-se ao “novo
normal” no mercado internacional do petréleo. Depois de usufruir dos beneficios dos elevados
precos internacionais do petréleo durante quase quatro anos consecutivos, a economia necessitara
de tempo para se ajustar a precos mais baixos. A agenda de reformas das autoridades aborda uma
série de limitacOes criticas a diversificacdo econdmica através da melhoria das infraestruturas, em
particular, nos transportes, energia e agua. A implementacao destas iniciativas sera fundamental
para melhorar a competitividade tornando, simultaneamente, o crescimento mais inclusivo.
Contudo, estes esforcos devem ser também complementados pelo investimento em capital humano
e por uma abordagem mais contundente dos graves impedimentos de Angola a realizagdo de
negdcios. Por exemplo, simplificar e agilizar os procedimentos para a emissdo de vistos de trabalho
constituem uma prioridade para o desenvolvimento do setor privado e para atrair o IDE.

39. Os dados macroeconomicos de Angola sdao basicamente apropriados para fins de
supervisao (surveillance). Foram realizados progressos na melhoria da compilacéo e disseminagéo
de estatisticas, mas ainda é preciso lidar com as deficiéncias, particularmente nas contas nacionais,
incluindo a publicacdo de dados trimestrais, dados orcamentais, balanga de pagamentos, indices de
precos no produtor, estatisticas monetarias e ISF.

40. Apesar de as autoridades nao terem solicitado a aprovacao do FMI e de o corpo
técnico nao recomendar a aprovacao, o corpo técnico encorajou as autoridades a definir um
calendario claro para a eliminacao de medidas que deem origem a restricoes cambiais e
praticas de taxas de cambio muiiltiplas.

41. O corpo técnico recomenda que a proxima consulta a Angola ao abrigo do Artigo IV
seja realizada no ciclo normal de doze meses.
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Figura 1. Angola: Indicadores de Alta Frequéncia Selecionados, 2008-2016
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Figura 2. Angola: Indicadores Monetarios Selecionados, 2008-2016
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Figura 3. Angola: Projecoes Orcamentais, Reservas Internacionais e Evolucao da Taxa de
Cambio para Exportadores de Petréleo Selecionados, 2014-2016'
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Fontes: Autoridades nacionais, Bloomberg e célculos e proje¢des do corpo técnico do FML

Legenda: AGO - Angola; ARE - Emirados Arabes Unidos; CMR - Camardes; COG - Republica do Congo; GNQ - Guiné
Equatorial; IRQ - Iraque; KAZ - Cazaquistdo; KWT - Kuwait; MEX - México; NGA - Nigéria; OMN - Oma; RUS - Federagdo Russa;
SAU - Arabia Saudita; TCD - Chade; VEN - Republica Bolivariana da Venezuela.

1O racio das exportagdes de petrdleo foi calculado como o racio médio das exportagdes de petréleo em relagdo ao total das
exportacdes 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 novembro de 2016. A variagdo nas reservas internacionais foi
calculada como a variagao nas reservas internacionais brutas em USD entre agosto de 2014 e outubro de 2016 (ou os dados
mais recentes). O racio 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 orgamental primario néo petrolifero foi calculado como a variagdo
percentual do saldo orgamental primério ndo petrolifero (em pontos percentuais do PIB) entre 2014 e as projecdes de
outubro de 2016 do WEO.
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Figura 4. Angola: Evolucdao Orcamental, 2005-17
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Figura 5. Angola: Evolucao Monetaria, 2010-17
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Figura 6. Angola: Evolucao do Setor Externo, 2005-17
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Figura 7. Angola: Matriz de Avaliacdo do Risco (julho de 2016)*
Possiveis desvios em relacdo ao cenario de base

. Probabilidade Prazo Impacto em . .
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
Desequilibrios adicionais no mercado cambial, com uma procura Curto depreciagao.
muito superior a oferta num regime de taxa de cambio muito prazo Elevado
controlada. Conduzir testes de stress nos bancos com cenarios de riscos
suficientemente adversos e elaborar planos de contingéncia
para possiveis faléncias de bancos.
Monitorizar atentamente a execugdo do orcamento para evitar
L - . a recorréncia da acumulagdo de atrasados de pagamentos
Dificuldades em conter a despesa publica no periodo que Curto X ¢ pag
L. Elevado internos.
antecede as elei¢des de 2017. prazo
Maior flexibilidade cambial e aperto da politica monetaria.
Condigoes fii iras diais mais restritas e mais volateis:
« Forte aumento dos prémios de risco com o efeito da fuga Adiar emissdes adicionais de eurobonds até que os mercados
para a seguranga: Os investidores abandonam classes de ativos internacionais de capitais estabilizem e continuar a
de risco especificas a medida que reavaliam os riscos econémicos desenvolver fontes de financiamento interno e financiamento
e financeiros subjacentes nas grandes economias, ou reagem a externo alternativo.
L . . Curto
uma restritividade imprevista da Reserva Federal e aos aumentos
P L razo
dos prémios de prazo nos EUA, com a baixa liquidez de mercado P
a exacerbar a volatilidade. O forte aumento das moedas seguras
— em especial o délar americano — cria pressdes nos balancos
dos devedores em ME.
« Servigos financeiros reduzidos por parte de bancos _ L
. . R L. . Melhor compreensao das tendéncias, impacto e causas
globais/regionais: A perda adicional de servicos de i L I
P . através do reforgo da compilagdo e analise de dados,
correspondentes bancérios limita os pagamentos transfronteiras, ¥ .
N . L . Curto melhorando o didlogo com o setor privado e os reguladores
o financiamento do comércio e as remessas em economias Elevada ) N
. prazo estrangeiros, desenvolvendo planos de contingéncia em
emergentes e em desenvolvimento. ~ i . X
coordenagdo com todos os intervenientes, melhorando ainda
mais o quadro CBC/FT.
Aumentar as receitas fiscais ndo petroliferas para alargar a
. ) ) L. . margem de manobra orcamental; melhorar a eficiéncia da
Pregos persistentemente mais baixos da energia, impulsionados . .
X Médio despesa orgamental no contexto de declinio do envelope
por fatores do lado da oferta que se revertem mais gradualmente Elevado
prazo orgamental global.
do que o esperado.
Maior flexibilidade cambial e aperto da politica monetaria.
. . " Acelerar os planos de recapitalizagdo e reestruturagdo dos
Atrasos indevidos na resolugédo dos bancos com problemas, P P . P ¢ N ¢
. . L L Médio bancos que necessitam de novos aportes de capital e/ou que
conduzindo a faléncias bancarias desordenadas e com possiveis Elevado o X K
. . X . L prazo enfrentam problemas de liquidez. Em particular, concluir o
efeitos secundarios sobre o conjunto do sistema bancario. o
processo de recapitalizagdo do BPC.
Definir claramente a forma como a selecdo de projetos é
3 . . . realizada e ter antecipadamente bem em conta os riscos de
Passivos contingentes do novo programa de apoio destinado a - - .
R K Médio ndo reembolso dos recursos que serado repassados (on-lent).
setores considerados como tendo um elevado potencial de . - .
o ) ~ ~ ~ prazo O seu progresso e implementagdo devem ser mais
substituicdo da importacdo e/ou de promogio da exportagao . .
transparentes, devendo os respetivos custos ser divulgados
no orgamento anual.

1 A Matriz de Avaliagdo do Risco (MAR) mostra eventos que podem alterar de forma material a trajetdria de base (o cenério mais provavel de se concretizar na perspetiva do corpo técnico do FMI). A probabilidade relativa refere-se 3
avaliagdo subjetiva do corpo técnico do FMI acerca dos riscos ao cenério 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 preocupagées no momento das discussdes com as autoridades. Riscos ndo mutuamente exclusivos podem interagir e materializar-se conjuntamente. “Curto prazo” e

“médio prazo” referem-se a riscos que se podem materializar em 1 ano e 3 anos, respetivamente.
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Figura 8. Angola: Principais Recomendag¢oes da Consulta de 2015 ao abrigo do Artigo IV e

Ponto da Situacao

Area

Recomendacéio

Ponto da situacao

Orcamental

Mobilizar receitas fiscais
nao petroliferas adicionais

Em curso. As autoridades reforcaram os esforcos de
tributacdo ndo petrolifera, que incluem o alargamento da
base tributaria, a criacdo de uma agéncia de
administracao fiscal Unica, o reforco das inspegdes fiscais
e uma melhor aplicacdo da tributacdo de bens imoveis.

Melhorar a eficiéncia da
despesa publica

Em curso. As autoridades finalizaram e publicaram um
manual para a avaliacdo de projetos; estdo a monitorizar
a execucao fisica dos projetos; e suprimiram os projetos
em fase de preparagdo que ndo estejam em
conformidade com a legislacgéo.

Continuar a reduzir os
subsidios as tarifas de
eletricidade e agua,
adotando taxas sociais para
proteger os pobres

Em curso. Em 2016, as tarifas de eletricidade aumentaram
em cerca de 60% a 70%; e as tarifas de consumo de agua
em 50% sendo as taxas mais baixas cobradas aos
segmentos mais pobres da populagéo. Além disso, em
2015, Angola lancou o Projeto de Apoio a Protecdo Social
(APROSOC) com a assisténcia da UE e da UNICEF para
reforcar o setor da assisténcia e da protecdo social da
populacdo mais vulneravel.

Adotar um quadro fiscal de
médio prazo (QFMP)
melhorado

Em curso. A assisténcia técnica do FMI esté a ajudar as
autoridades a desenvolver capacidades para trabalhar
eficazmente com o QFMP com vista a dispor de
legislagdo em matéria de responsabilidade or¢camental
Nnos proximos anos.

Conceber adequadamente
um fundo de estabilizacao
fiscal

N&o implementado.

Melhorar os controlos da
despesa

Em curso. Uma missdo de assisténcia técnica do FAD
sobre controlos internos concluiu que a grande maioria
das recomendacbes anteriores do FMI foram adotadas
ou estdo em fase de implementagdo. Todavia, ainda
existem atrasados de pagamentos internos
principalmente devido a problemas de liquidez.

Monetaria e
financeira

Continuar a ajustar a taxa
de cambio, com o apoio de
uma politica monetaria
restritiva

Parcialmente implementado. A taxa de cambio oficial
depreciou-se em mais de 40% desde setembro de 2014,
mas foi novamente fixada desde meados de abril de
2016. Simultaneamente, o desequilibrio do mercado
cambial permanece elevado situando-se o diferencial da
taxa de cambio paralela em cerca de 190% em novembro
de 2016. O BNA tornou a politica monetéaria mais
restritiva, mas as taxas de juro de curto prazo continuam
negativas em termos reais e o excesso de liquidez do
setor bancario permanece volatil mas com uma tendéncia
descendente em %% do PIB.
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Figura 8. Angola: Principais Recomendacées da Consulta de 2015 ao abrigo do Artigo IV e
Ponto da Situacao (conclusao)

Reforcar o papel dos
agregados monetarios no
quadro de politica
monetaria, melhorando,
simultaneamente, as
previsoes de inflagdo e a
gestdo de liquidez

N&o implementado. O BNA ndo adotou uma ancora de
politica monetéria clara, embora tenha estado a reforgar a
sua capacidade analitica. Para adotar o regime de metas
para o agregado monetario, a capacidade do BNA tem de
continuar a melhorar. O FMI prestou assisténcia técnica em
matéria do quadro de previsdo da inflacdo do BNA.

Aumentar a resiliéncia do
setor financeiro,
continuando a reforcar a
supervisdo bancaria e os
quadros de resolugéo, e
acelerar os planos para
reestruturar os bancos
fracos

Em curso. As autoridades fizeram progressos constantes na
implementagdo das recomendagdes do Programa de
Avaliacdo do Setor Financeiro (FSAP) de 2012, em especial,
relativas a governanca, supervisdo e mecanismo de
resolucdo. No entanto, serd necessario prosseguir o
trabalho adicional para aumentar a eficacia de supervisdo
no que se refere a implementacdo de supervisao
consolidada, andlise da estabilidade sistémica e
operacionalizacdo de medidas corretivas imediatas e
regulamentos relativos a assisténcia de liquidez de
emergéncia e preparagdo para crises.

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

Em curso. O pais saiu com sucesso da lista cinzenta do
Grupo de Acdo Financeira. Contudo, perdeu recentemente
a Unica RCB em USD restante. Os quadros juridico, de
supervisdo e regulamentar necessitam de reformas
adicionais.

Aceitacdo das obrigagdes
ao abrigo das Seccbes
2(a), 3 e 4 do Artigo VIII

N&o implementado.

Diversificacao

Melhorar o ambiente de
negdcios e a
competitividade

Em curso. As autoridades tém investido fortemente em
infraestruturas de energia, agua, eletricidade e agricultura.
Langaram também um programa orientado para setores
considerados como tendo um elevado potencial de
substituicdo das importacdes e/ou de promogéo das
exportacdes. Contudo, estes esforcos devem ser também
complementados pelo investimento em capital humano e
por uma abordagem mais contundente dos graves
impedimentos de Angola a realizacdo de negdcios.
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Tabela 1. Angola: Principais Indicadores Econémicos, 2010-17

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Prel. Proj.
Economia real (variagdo percentual, salvo indicagdo em contrario)

Produto interno bruto real 34 39 52 68 438 30 0,0 13
Setor petrolifero -3,0 -5,4 4,5 -1,1 -2,6 6,4 0,8 15
Setor ndo petrolifero 7,6 9,5 55 10,9 82 16 -04 13

Produto interno bruto nominal 26,6 29,0 12,6 9,5 34 -1,1 27,7 27,6
Setor petrolifero 27,6 36,7 84 -29  -107 -33,2 11,7 16,9
Setor ndo petrolifero 25,7 22,8 16,4 199 129 16,1 32,6 30,4

Deflator do PIB 22,4 24,2 71 2,5 -14 -4,0 27,7 259

Deflator do PIB ndo petrolifero 16,8 12,2 10,3 8,2 4,4 14,3 33,1 28,8

Precos no consumidor (média anual) 14,5 13,5 10,3 88 7.3 10,3 33,0 29,2

Precos no consumidor (fim do periodo) 15,3 11,4 9,0 77 7,5 14,3 45,0 20,0

Produto interno bruto (mil milhdes de kwanzas) 7.580 9.780 11.011 12.056 12.462 12.321 15.729 20.072
Produto interno bruto petrolifero (mil milhdes de kwanzas) 3396 4641 5030 4882 4360 2914 3.254  3.805
Produto interno bruto ndo petrolifero (mil milhdes de kwanzas) 4184 5139 5982 7.175 8102 9.408 12475 16.267

Produto interno bruto (mil milhdes de USD) 825 1041 1153 1249 1268 103,0 96,2 1210

Produto interno bruto per capita (USD) 3.599 4412 4745 4989 4916 3.876 3.514 4294

Governo central (percentagem do PIB)

Total da receita 43,5 48,8 45,9 40,2 353 273 19,5 189
D/q: Petrolifera 33,0 39,0 373 30,1 238 15,4 9,5 87
D/q: Receitas fiscais ndo petroliferas 7.8 7.3 6,6 81 91 9.3 8,0 82

Total da despesa 40,0 40,2 41,3 40,5 41,9 30,6 23,6 25,6
Despesas correntes 28,6 30,0 29,0 28,5 294 24,7 19,1 20,7
Despesa de capital 114 10,2 123 12,0 12,5 6,0 4,5 50

Saldo orgamental global 34 8,7 4,6 -0,3 -6,6 -3,3 -4,1 -6,7

Saldo orcamental primario ndo petrolifero -262  -269 -292 -282 -281 -15,9 -102  -115

Saldo orgamental primario ndo petrolifero (% do PIB ndo petrolifero) -47.4 -51,1 -53,7 -47,4 -43,2 -20,9 -12,9 -14,1

Moeda e crédito (fim de periodo, variagdo percentual)

Massa monetaria (M2) 11,0 357 7.9 14,2 16,1 11,8 12,0 15,0
Percentagem do PIB 353 37,6 35,0 36,5 41,0 46,4 40,6 36,6

Velocidade (PIB ndo petrolifero/M2) 1,6 14 1,6 1,6 1,6 1,6 2,0 2,2

Crédito ao setor privado (variagdo percentual em 12 meses) 19,2 28,8 24,2 15,0 1,1 17,6 124 19,1

Balanca de pagamentos

Balanga comercial (percentagem do PIB) 41,1 45,2 41,1 33,5 24,1 12,1 14,0 11,6

Exportagbes de bens, FOB (percentagem do PIB) 61,3 64,6 61,6 54,6 46,7 32,2 28,6 26,1
D/q: ExportacGes de petroleo e gas (percentagem do PIB) 59,8 63,0 60,4 53,6 45,5 310 27,3 25,0

Importagdes de bens, FOB (percentagem do PIB) 20,2 194 20,6 211 22,5 20,1 14,6 14,5

Termos de troca (variagdo percentual) 19,6 24,1 57 -1,8 -8,6 -41,6 -16,2 12,7

Saldo da conta corrente (percentagem do PIB) 91 12,6 12,0 6,7 -3,0 -10,0 -4,3 -6,1

Reservas internacionais brutas (fim de periodo, milhdes de USD) 19.679 27.517 32156 32231 27.795 24.419 22448 19.433

Reservas internacionais brutas (meses de import. do préximo ano) 54 7.2 78 7,2 838 11,0 81 6,8

Reservas internacionais liquidas (fim de periodo, milhdes de USD) 18.797 26.323 30.828 31172 27.276 24.266 20416 17.416
Taxa de cambio

Taxa de cambio oficial (média, kwanzas por USD) 91,9 93,9 95,5 96,5 98,3 119,7

Taxa de cambio oficial (fim de periodo, kwanzas por USD) 92,6 95,3 95,8 97,6 1029 1353

Divida (percentagem do PIB)

Total da divida (bruta) do setor pl]blico1 44,3 338 29,5 329 40,7 65,4 71,6 62,8

D/q: Sonangol 91 9,5 7.8 109 12,5 14,2 18,9 13,7

Petréleo

Produgéo de petréleo (milhdes de barris por dia) 1,758 1660 1,730 1,716 1,672 1,780 1,789 1,821
Exportagbes de petrdleo e gas (mil milhdes de USD) 49,4 65,6 69,7 66,9 57,6 31,9 26,2 30,2
Prego do petrdleo angolano (média, USD por barril) 76,5 108,7 1109 107,7 96,9 50,0 40,5 46,0
Preco do petroleo Brent (média, USD por barril)? 796 1110 1120 10838 98,9 52,4 42,7 49,4
Preco do petréleo bruto (média dos 3 pregos spot, USD por barril)2 79,0 104,0 105,0 104,1 96,2 50,8 41,6 47,9

Fontes: Autoridades angolanas e estimativas e proje¢des do corpo técnico do FML
Inclui a divida da empresa petrolifera publica, Sonangol, que néo é diretamente garantida pelo governo.
2 Projecdes de 3 de novembro de 2016.

30 FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL




ANGOLA

Tabela 2a. Angola: Demonstrativo das Operag¢oes do Governo Central, 2010-17
(Em mil milhdes de kwanzas)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Prel. Proj.
Receitas 3295 4776 5.054 4849 4403 3.367 3.075 3.798
Impostos 3.094 4528 4826 4602 4.098 3.042 2762 3.399
Petroliferos 2,500 3.817 4103 3630 2970 1.898 1498 1751
Nao petroliferos 594 711 723 972 1128 1.144 1264 1.648
Contribui¢bes sociais 76 90 107 121 87 151 156 203
Donativos 2 2 2 2 2 1 1 0
Outras receitas 123 156 120 124 216 173 156 195
Despesas 3.034 3928 4549 4889 5222 3.774 3719 5145
Despesas 2166 2935 3193 3440 3.667 3.038 3.010 4.150
Remuneracdo dos empregados 714 877 1031 1155 1.319 1.390 149 1.720
Uso de bens e servigos 625 1.037 1305 1231 1.248 787 510 1.035
Juros 90 95 105 99 149 248 464 717
Internos 27 56 68 59 88 143 186 397
Externos 63 38 37 40 62 106 277 320
Subsidios 507 766 548 710 668 278 200 290
Outras despesas 232 159 203 245 282 333 340 388
Aquisicao liquida de ativos néo financeiros 868 993 1356 1449 1.555 736 709 995
Aumento liquido de passivos 261 849 505 -40 -819 -407 -644  -1.347
Discrepancia estatistica -106 96 -96 36 13 82 0 0
Aquisicao liquida de ativos financeiros (+: aumento) 79 739 592 95 317 917 1.228 0
Internos 67 594 232 95 317 894 1.228 0
Numerério e depdsitos 364 714 477 -21 -175 298 200 0
Acdes e quotas de fundos de investimento -1 0 8 0 514 249 407
Outras contas a receber -297 -120 -253 116 -23 347
Empréstimo repassado, onlending (4 Sonangol)* 622
Externos 13 145 361 0 0 23
Numerario e depdsitos 13 145 361 0 0 23
Aumento liquido de passivos (+: aumento) -288 -13 -9 171 1.149 1.407 1.872 1.347
Internos -304 -64 -227 -12 712 1.115 1.219 586
Titulos da divida -78 -187 -415 -539 -17 726 1.219 586
Empréstimos -68 -61 -68 15 234 -96
Outras contas a pagar -158 184 256 512 494 485
Externos 16 51 218 183 438 292 653 761
Titulos da divida 16 51 218 183 438 292 653 761
Desembolsos 154 186 384 380 732 589 1400 1445
Amortiza¢des -138 -135 -166 -197 -294 -297 -747 -685
Outras contas a pagar 0 0 0 0 0 0 0 0
Por memdria:
Saldo orgamental primario ndo petrolifero -1.984 -2.627 -3.212 -3.400 -3.500 -1.965 -1.608 -2.299
Percentagem do PIB ndo petrolifero -47,4 -51,1 -53,7 -47,4 -43,2 -20,9 -12,9 -14,1
Preco do petréleo angolano (média, USD por barril) 76,5 1087 1109 1077 96,9 50,0 40,5 46,0
Gastos sociais 940 1375 1492 2229 2175 1.388
Divida (bruta) do setor publico, valor facial 3357 3306 3.247 3963 5.067 8.063 11.264 12611

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

nclui desembolsos em 2016 no valor de USD 6,9 mil milhdes do China Development Bank (CDB) repassados (onlending ) pelo Governo Central a
Sonangol. Em termos liquidos, isto equivale a cerca de USD 3,8 mil milhdes dado que parte deste crédito se destina a refinanciar a divida existente.
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Tabela 2b. Angola: Demonstrativo das Operagoes do Governo Central, 2010-17
(Em percentagem do PIB)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Prel. Proj.
Receitas 43,5 48,8 45,9 40,2 353 27,3 19,5 18,9
Impostos 40,8 46,3 43,8 38,2 329 24,7 17,6 16,9
Petroliferos 33,0 39,0 37,3 30,1 23,8 154 9,5 8,7
Né&o petroliferos 7.8 7.3 6,6 8,1 91 9,3 8,0 8,2
Contribui¢bes sociais 1,0 09 1,0 1,0 0,7 12 1,0 1,0
Donativos 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
QOutras receitas 1,6 1,6 11 1,0 1,7 14 1,0 1,0
Despesas 40,0 40,2 41,3 40,5 41,9 30,6 23,6 25,6
Despesas 28,6 30,0 29,0 28,5 29,4 24,7 191 20,7
Remuneracdo dos empregados 9,4 9,0 9,4 9,6 10,6 11,3 9,5 8,6
Uso de bens e servigos 8,2 10,6 119 10,2 10,0 6,4 3,2 52
Juros 1,2 1,0 1,0 0,8 1,2 2,0 29 3,6
Internos 04 0,6 0,6 0,5 0,7 1,2 1,2 2,0
Externos 0,8 0,4 0,3 03 0,5 09 1,8 1,6
Subsidios 6,7 7,8 5.0 59 54 23 13 14
Outras despesas 31 16 1,8 2,0 23 2,7 2,2 1,9
Aquisicao liquida de ativos néo financeiros 114 10,2 12,3 12,0 12,5 6,0 4,5 50
Aumento liquido de passivos 3,4 8.7 4.6 -0,3 -6,6 -3,3 -4,1 -6,7
Discrepancia estatistica -14 1,0 -0,9 0,3 01 0,7 0,0 0,0
Aquisicao liquida de ativos financeiros (+: aumento) 1,0 7.6 54 0,8 2,5 7.4 7.8 0,0
Internos 09 6,1 21 0,8 2,5 7.3 7,8 0,0
Numerario e depdsitos 4,8 73 43 -0,2 -14 2,4 13 0,0
Agbes e quotas de fundos de investimento 00 0,0 01 0,0 4,1 2,0 2,6
Qutras contas a receber -39 -1,2 -2,3 1,0 -0,2 2,8
Empréstimo repassado, onlending (a Sonangol)1 4,0
Externos 0,2 1,5 3,3 0,0 0,0 0,2
Numerario e depdsitos 0,2 1,5 3,3 0,0 0,0 0,2
Aumento liquido de passivos (+: aumento) -3,8 -0,1 -0,1 1,4 9,2 11,4 11,9 6,7
Internos -4,0 -0,7 -2,1 -0,1 57 9,0 7.7 2,9
Titulos da divida -1,0 -1,9 -3,8 -4,5 -0,1 59 7,7 2,9
Empréstimos -0,9 -0,6 -0,6 0,1 1,9 -0,8
Outras contas a pagar -21 19 23 4,2 4,0 39
Externos 0,2 0,5 2,0 15 3,5 2,4 4,2 3,8
Titulos da divida 0,2 0,5 2,0 1,5 3,5 2,4 4,2 38
Outras contas a pagar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Por memoria:
Saldo orcamental primario ndo petrolifero -262 -269 -292 -282 -281 -15,9 -102  -11,5
Receitas ndo petroliferas 10,5 9,8 8,6 10,1 11,5 11,9 10,0 10,2
Gastos sociais 12,4 14,1 13,5 18,5 17,5 11,3
Divida (bruta) do setor publico, valor facial 443 33,8 29,5 329 40,7 65,4 71,6 62,8

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

nclui desembolsos em 2016 no valor de USD 6,9 mil milhdes do China Development Bank (CDB) repassados (onlending ) pelo Governo Central a
Sonangol. Em termos liquidos, isto equivale a cerca de USD 3,8 mil milhdes dado que parte deste crédito se destina a refinanciar a divida existente.

32 FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL



ANGOLA

Tabela 2c. Angola: Demonstrativo das Operacoes do Governo Central, 2010-17
(Em percentagem do PIB nédo petrolifero)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Prel. Proj.
Receitas 78,8 92,9 84,5 67,6 54,3 35,8 24,6 23,3
Impostos 74,0 88,1 80,7 64,1 50,6 323 22,1 20,9
Petroliferos 59,8 74,3 68,6 50,6 36,7 20,2 12,0 10,8
Né&o petroliferos 14,2 13,8 12,1 13,6 13,9 12,2 10,1 10,1
Contribui¢bes sociais 18 1,7 18 1,7 11 16 1,2 12
Donativos 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
QOutras receitas 3,0 3,0 2,0 1,7 2,7 1,8 1,2 1,2
Despesas 72,5 76,4 76,0 68,1 64,4 40,1 29,8 31,6
Despesas 51,8 57,1 53,4 47,9 45,3 323 24,1 25,5
Remuneracdo dos empregados 17,1 17,1 17,2 16,1 16,3 14,8 12,0 10,6
Uso de bens e servigos 149 20,2 21,8 17,2 154 8,4 4,1 6,4
Juros 2,1 18 1,8 14 1,8 2,6 37 44
Internos 0,6 11 11 0,8 11 1,5 1,5 24
Externos 1,5 0,7 0,6 0,6 0,8 11 2,2 2,0
Subsidios 12,1 14,9 9,2 9,9 8,2 3,0 1,6 18
Outras despesas 55 31 34 34 35 3,5 2,7 24
Aquisicao liquida de ativos néo financeiros 20,7 19,3 22,7 20,2 19,2 7.8 57 6,1
Aumento liquido de passivos 6,2 16,5 8,4 -0,6 -10,1 -4,3 -5,2 -8,3
Discrepancia estatistica -2,5 19 -1,6 0,5 0,2 09 0,0 0,0
Aquisicao liquida de ativos financeiros (+: aumento) 19 14,4 9,9 1,3 3,9 9,8 9,8 0,0
Internos 1,6 11,6 39 13 39 9,5 9,8 0,0
Numerario e depdsitos 87 13,9 8,0 -0,3 -2,2 32 1,6 0,0
Agbes e quotas de fundos de investimento 00 0,0 01 0,0 6,3 2,6 33
Qutras contas a receber -7,1 -2,3 -4,2 1,6 -0,3 3,7
Empréstimo repassado, onlending (a Sonangol)1 5,0
Externos 0,3 2,8 6,0 0,0 0,0 0,2
Numerario e depdsitos 0,3 2,8 6,0 0,0 0,0 0,2
Aumento liquido de passivos (+: aumento) -6,9 -0,3 -0,1 2,4 14,2 15,0 15,0 8,3
Internos -7.3 -1,3 -3,8 -0,2 8,8 11,8 9,8 3,6
Titulos da divida -1,9 -3,6 -6,9 -7,5 -0,2 7,7 9,8 3,6
Empréstimos -1,6 -1,2 -1,1 0,2 29 -1,0
Outras contas a pagar -3,8 3,6 4,3 7.1 6,1 52
Externos 04 1,0 3,6 2,6 54 31 52 4,7
Titulos da divida 0,4 1,0 3,6 2,6 54 3,1 5,2 47
Outras contas a pagar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Por memoria:
Saldo orcamental primario ndo petrolifero -474  -511 -53,7 -474  -432 -20,9 -129 -141
Receitas ndo petroliferas 19,0 18,6 15,9 17,0 17,7 15,6 12,6 12,6
Gastos sociais 22,5 26,8 24,9 31,1 26,8 14,7
Divida (bruta) do setor publico, valor facial 80,2 64,3 54,3 55,2 62,5 85,7 90,3 77,5

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

nclui desembolsos em 2016 no valor de USD 6,9 mil milhdes do China Development Bank (CDB) repassados (onlending ) pelo Governo Central a
Sonangol. Em termos liquidos, isto equivale a cerca de USD 3,8 mil milhdes dado que parte deste crédito se destina a refinanciar a divida existente.
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Tabela 3. Angola: Contas Monetarias, 2010-17*
(Em mil milhdes de kwanzas, salvo indicacdao em contrario)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Prel. Proj.
Sintese Monetaria
Ativos externos liquidos 1731 2927 3.166 3.115 3.097 3.570 3.563 3.068
Ativos internos liquidos 947 746 687 1.283 2.013 2.141 2.833 4.286
Crédito (liquido) ao governo central -223 -446 -942 -666 69 352 1.088 1.674
Crédito a outras sociedades financeiras 70 11 111 34 33 33 44 57
Crédito aos governos provinciais e locais 10 1 1 2 0 0 0 0
Crédito a outras unidades do setor publico 70 87 84 72 62 82 109 142
Crédito ao setor privado 1.532 1.974 2451 2.820 2.852 3.354 3.769 4.491
Outras rubricas (liquido)? -513 -882  -1.018 -979  -1.003 -1.680 -2176  -2.077
Massa monetaria (M3) 2.678 3.673 3.853 4.398 5.110 5712 6.396 7.355
Moeda e quase-moeda (M2) 2.628 3.566 3.848 4.396 5.104 5.704 6.388 7.347
Moeda 868 1.168 1.291 1.747 2.245 2.644 2.962 3.398
Moeda em circulacdo 172 208 245 276 340 381 426 490
Depésitos a ordem em moeda nacional 696 959 1.046 1471 1.905 2.264 2.535 2.908
Quase-moeda 451 642 756 900 1.167 1.258 1.409 1.616
Depositos a prazo e de poupanca em moeda nacional 451 642 756 900 1.167 1.258 1.409 1.616
Depositos em moeda estrangeira 1.310 1.756 1.802 1.749 1.692 1.801 2.017 2332
Instrumentos do mercado monetario e outros passivos 50 108 5 2 7 8 8 8
Autoridades Monetarias
Ativos externos liquidos 1.700 2.589 3.017 3.097 2.904 3.361 3314 2.819
Reservas internacionais liquidas 1.741 2.508 2.954 3.041 2.806 3.284 3.387 2.889
Aumento liquido de passivos -41 81 63 56 99 78 -72 -70
Ativos internos liquidos -897  -1.599 -2.010 -1936 -1.667 -1.730 -1.683  -1.074
Crédito a outras sociedades de depdsitos 57 86 55 1 108 223 466 559
Crédito (liquido) ao governo central -625 -982 -1.339 -1.204 -964 -1.138 -1.447 -1.447
Crédito a outras unidades do setor publico® 0 0 0 0 0 0 0 0
Crédito ao setor privado 26 1 6 4 3 5 6 8
Outras rubricas (quuido)2 -356 -704 -732 -738 -814 -820 -709 -195
Base monetaria 803 989 1.007 1.160 1.238 1.631 1.631 1.745
Moeda em circulagdo 230 288 336 410 478 520 582 669
Depésitos dos bancos comerciais 573 702 671 750 760 1.112 1.049 1.076
Por memoria:
Base monetaria (variagdo percentual) 4 14,3 23,2 1,8 15,2 6,7 318 0,0 7,0
Massa monetaria (M3) (variagdo percentual) 53 37,1 4,9 14,1 16,2 11,8 12,0 15,0
Moeda e quase-moeda (M2) (variagdo percentual) 11,0 35,7 7.9 14,2 16,1 11,8 12,0 15,0
Crédito ao setor privado (variagdo percentual) 19,2 28,8 24,2 15,0 11 17,6 124 19,1
Réacio M2/PIB (em percentagem) 35,3 37,6 35,0 36,5 41,0 46,4 40,6 36,6
Racio M2/PIB néo petrolifero (em percentagem) 62,8 69,4 64,3 61,3 63,0 60,6 51,2 45,2
Multiplicador monetario (M2/base monetaria) 33 3,6 38 3,8 4,1 3,5 39 4,2
Velocidade (PIB/M2) 29 2,7 29 2,7 24 2,2 2,5 2,7
Velocidade (PIB ndo petrolifero/M2) 16 14 16 16 16 16 2,0 2,2
Crédito ao setor privado (em percentagem do PIB) 20,2 20,2 22,3 234 229 27,2 24,0 224
Crédito real ao setor privado (variacdo percentual) 33 15,6 13,9 6,8 59 29 -22,5 -0,7
Depositos em moeda estrangeira (parcela do total de depdsitos) 533 52,3 50,0 42,5 35,5 338 338 34,0
Crédito em ME ao setor priv. (parcela do crédito total ao set. priv.) 62,8 52,6 43,7 37,0 26,0 27,6 27,6 26,9

Fontes: Autoridades angolanas e estimativas e projecdes do corpo técnico do FML
! Fim de periodo.
?Inclui a valorizacgo.

* Inclui o crédito as empresas pablicas e as administracdes locais.

“ A taxa de crescimento muito elevada da base monetaria em 2015 reflete a incluso de uma parte das facilidades de depdsito no BNA a partir de fevereiro de 2015. Se estes

montantes fossem também incluidos no final de 2014, a taxa de crescimento da base monetaria teria sido de 6%.
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Tabela 4. Angola: Balanca de Pagamentos, 2010-17
(Em milhdes de USD, salvo indicacdo em contrario)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Prel. Proj.
Conta corrente 7.506  13.085 13.853 8348  -3.748 -10.273 -4102  -7.429
Balanga comercial 33928 47.082 47376 41903  30.590 12.489 13433 13.986
Exportagbes, FOB 50.595 67.310 71.093 68247 59.170 33.181 27466  31.580
Petréleo bruto 48.629 64539 68871 65611 56.364 31.394 25.784  29.725
Produtos petroliferos refinados e gas 722 1.052 845 1.291 1.278 501 426 495
Diamantes 976 1.205 1.159 1.167 1.335 1.066 1.058 1132
Outros 267 514 218 177 193 220 198 228
Importagdes, FOB 16.667 20228 23717 26.344  28.580 20.693 14.033 17.594
Servigos (liquido) -17.897 -22.938 -21.339 -21.531 -23.276 -16.020 -11.390 -14.550
Recebimentos 857 732 780 1316 1.681 1.256 1.156 1.139
Pagamentos 18754 23,670 22119 22846  24.958 17.276 12,546  15.689
Rendimento priméario (liquido) -8.087  -9.697 -10422 -9.900 -8.850 -5.908 -5.373  -5.891
Recebimentos 134 210 260 818 646 166 171 177
Pagamentos 8.221 9.907 10.682 10.718 9.495 6.074 5.545 6.068
Rendimento secundario (liquido) -438 -1.362 -1.762 -2.123 -2.211 -834 -771 -973
Governo geral -43 -64 -49 6 -34 -33 -24 -30
Outros -395 -1298 -1714 -2130 -2.177 -801 -748 -944
D/q: Transferéncias pessoais -393 -231 -226 -372 -2.136 -747 -697 -880
Conta de capital 1 5 1 0 2 6 0 0
Conta financeira 1.646 4.019 8.886 8.203 487 -6.902 -252  -4.429
Investimento direto 4.568 5.116 9.639 13.164 2331 -8.235 3.362 -641
Aquisicdo liquida de ativos financeiros 1.340 2.093 2.741 6.044 4.253 1.047 4.756 992
Aumento liquido de passivos -3.227 -3.024 -6.898 -7.120 1.922 9.282 1.394 1.633
Investimento de carteira 271 52 200 100 11 -1.512 -19 -19
Outros investimentos -3.192  -1.150 -953  -5.061  -1.855 2.846 -3.595  -3.768
Créditos comerciais e adiantamentos 2.089 1.061  -1.554 -2.294 -953 -2.025 -1.567  -1.862
Numerario e depdsitos -2439  -2.039 3.540 3.429 5.343 4.204 3.454 483
Empréstimos -1.638  -2466  -1.659 -5610 -6.217 687 -5.975  -2.370
Empréstimos de médio e longo prazo -3.833 -3259 -1.528 -5668 -7.190 217 -6.661  -3.055
D/q: Governo central (liquido) -173 -541  -2.283  -1.898  -4.451 -2.440 -239  -4.585
Empréstimos de curto prazo 2.196 793 -131 59 972 470 685 685
Outros -1.205 2293  -1.279 -586 -28 -20 493 -18
Erros e omissoes -235  -1511 -462 199 336 354 0 0
Saldo global 5.626 7.560 4.506 344  -3.896 -3.010 -3.850  -3.000
Financiamento -5.626  -7.560  -4.506 -344 3.896 3.010 3.850 3.000
Reservas internacionais liquidas das autoridades -5.118  -7.527  -4.505 -344 3.896 3.010 3.850 3.000
monetarias (aumento -)
D/q: Uso do crédito do FMI (programa de 2009) 530 318 137 -264 -480 -342 -121 -15
Financiamento excecional -508 -34 -1 0 0 0 0 0
Por meméria:
Conta corrente (percentagem do PIB) 91 12,6 12,0 6,7 -3,0 -10,0 -4,3 -6,1
Balanga de bens e servicos (percentagem do PIB) 194 23,2 22,6 16,3 58 -34 21 -0,5
Balanga comercial (percentagem do PIB) 41,1 45,2 41,1 33,5 24,1 12,1 14,0 11,6
Conta de capital e financeira (percentagem do PIB) 14,4 183 15,5 7,1 -5.8 -12,6 -8,3 -8,6
Saldo global (percentagem do PIB) 6,8 73 39 0,3 -31 -29 -4,0 -2,5
Donativos oficiais (percentagem do PIB) -0,1 -0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Exportages de bens, FOB (Variagdo percentual) 239 33,0 5.6 -4,0 -13,3 -43,9 -17,2 15,0
D/q: ExportagBes de petrdleo e gas (var. percentual) 24,0 32,9 6,3 -4,0 -13,8 -44,7 -17,8 15,3
Importagdes de bens, FOB (Variacdo percentual) -26,4 214 17,2 11,1 8,5 -27,6 -32,2 254
Termos de troca (variagdo percentual) 19,6 24,1 57 -1,8 -8,6 -41,6 -16,2 12,7
Exportages de bens, FOB (percentagem do PIB) 61,3 64,6 61,6 54,6 46,7 32,2 28,6 26,1
Importagdes de bens, FOB (percentagem do PIB) 20,2 194 20,6 21,1 22,5 20,1 14,6 14,5
Reservas internacionais brutas
Milhées de USD 19.679  27.517 32156 32231  27.795 24.419 22448 19433
Meses das importagdes do préximo ano 54 7.2 78 7.2 838 11,0 81 6.8
Taxa de cambio oficial (média, kwanzas por USD) 91,9 93,9 95,5 96,5 98,3 119,7

Fontes: Autoridades angolanas e estimativas e projegdes do corpo técnico do FML
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Tabela 5a. Angola: Cenério de Base Ilustrativo de Médio Prazo, 2010-21

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Prel. Proj.
Economia real (variagdo percentual, salvo indicagdo em contrario)

Produto interno bruto real 34 3,9 52 6,8 4.8 3,0 0,0 13 15 14 15 14
Setor petrolifero -3,0 -54 4,5 -1,1 -2,6 6,4 0,8 15 16 0,0 0,3 -0,3
Setor ndo petrolifero 7.6 9,5 55 10,9 8,2 16 -0,4 13 15 2,0 2,0 2,0

Produto interno bruto nominal 26,6 29,0 12,6 9,5 34 -1,1 27,7 27,6 18,6 16,2 12,9 11,3
Setor petrolifero 27,6 36,7 84 -29 -107 -33,2 11,7 16,9 15,5 17,5 12,3 10,1
Setor ndo petrolifero 25,7 22,8 16,4 19,9 129 16,1 32,6 304 19,3 15,9 13,0 11,6

Deflator do PIB 22,4 24,2 71 2,5 -14 -4,0 27,7 25,9 16,8 14,6 11,2 98

Deflator do PIB ndo petrolifero 16,8 12,2 10,3 82 44 14,3 331 28,8 17,5 13,7 10,8 9,4

Pregos no consumidor (média anual) 14,5 13,5 10,3 8,8 7.3 10,3 33,0 29,2 17,8 13,8 10,9 94

Precos no consumidor (fim do periodo) 15,3 11,4 9,0 7.7 7.5 14,3 45,0 20,0 16,0 12,0 10,0 9,0

Produto interno bruto (mil milhdes de kwanzas) 7.580 9.780 11.011 12.056 12.462 12321 15729 20.072 23.804 27.665 31.234 34.764
Produto interno bruto petrolifero (mil milhdes de kwanzas) 3396 4.641 5.030 4.882 4.360 2914 3.254 3805 4396 5164 5799 6.384
Produto interno bruto ndo petrolifero (mil milhdes de kwanzas) 4184 5139 5982 7175 8.102 9408 12475 16.267 19.409 22.501 25.435 28.380

Produto interno bruto (mil milhdes de USD) 82,5 1041 1153 1249 1268 103,0 96,2 1210 1344 1397 1450 1503

Produto interno bruto per capita (USD) 3599 4412 4745 4989 4916 3.876 3514 4294 4630 4674 4708 4739

Governo central (percentagem do PIB)

Total da receita 435 488 459 402 353 273 195 189 190 191 192 192
D/q: Petrolifera 330 390 373 301 238 154 9,5 87 8,6 87 87 8,6
D/q: Receitas fiscais ndo petroliferas 7.8 73 6,6 81 91 93 8,0 82 83 84 8,5 87

Total da despesa 40,0 40,2 41,3 40,5 41,9 30,6 23,6 25,6 23,5 229 223 21,8
Despesas correntes 28,6 30,0 29,0 28,5 29,4 24,7 191 20,7 19,0 184 17,8 17,4
Despesas de capital 114 10,2 12,3 12,0 12,5 6,0 4,5 50 4,5 4,5 4,5 4,5

Saldo or¢amental global 3,4 8,7 4,6 -0,3 -6,6 -3,3 -4,1 -6,7 -4,5 -3,8 -3,1 -2,6

Saldo orgamental primario néo petrolifero -262 -269 -292 -282 -281 -15,9 -10,2  -11,5 -9,6 -8,7 -7.9 -7,2

Saldo orcamental primario ndo petrolifero (% do PIB ndo petrolifero) -47,4 -51,1 -53,7 -47,4 -432 -20,9 -129 -141 -11,8 -10,7 -9,6 -8,8

Moeda e crédito (fim de periodo, variagdo percentual)

Massa monetaria (M2) 11,0 35,7 7.9 14,2 16,1 11,8 12,0 15,0 19,3 15,9 13,0 11,6
Percentagem do PIB 34,7 36,5 349 36,5 41,0 46,3 40,6 36,6 36,8 36,7 36,8 36,9

Velocidade (PIB/M2) 29 2,7 29 2,7 24 2.2 2,5 2,7 2,7 2,7 2,7 2,7

Velocidade (PIB ndo petrolifero/M2) 16 14 1,6 16 1,6 1,6 2,0 2.2 2,2 2,2 22 2.2

Crédito ao setor privado
(variagdo percentual em 12 meses) 19,2 28,8 24,2 15,0 1,1 17,6 12,4 19,1 23,8 13,6 12,3 9,9
Percentagem do PIB 202 202 223 234 229 27,2 240 224 234 228 227 224
Percentagem do PIB nédo petrolifero 36,6 384 41,0 39,3 35,2 35,7 30,2 27,6 28,7 28,1 27,9 27,5

Balanca de pagamentos

Balanca comercial (percentagem do PIB) 41,1 45,2 41,1 33,5 24,1 12,1 14,0 11,6 11,8 12,2 12,4 12,5

Exportagdes, FOB (percentagem do PIB) 61,3 64,6 61,6 54,6 46,7 32,2 28,6 26,1 25,4 25,7 25,5 253
D/q: Exportacdes de petréleo e gas (percentagem do PIB) 59,8 63,0 60,4 53,6 45,5 31,0 27,3 25,0 24,3 24,6 24,4 24,2
ImportagGes, FOB (percentagem do PIB) -202 -194 -206 -21,1 -225 -20,1 -146 -145 -136 -135 -132 -128
Termos de troca (variagdo percentual) 19,6 24,1 57 -1,8 -8,6 -41,6 -16,2 12,7 59 4.4 2,0 2,8
Saldo da conta corrente (percentagem do PIB) 9,1 12,6 12,0 6,7 -3,0 -10,0 -4,3 -6,1 -4,6 -4,2 -39 -3,5
Reservas internacionais brutas (fim de periodo, mil milhdes de USD) 19,7 27,5 32,2 32,2 27,8 244 22,4 194 17,9 17,9 17,9 17,9
Reservas internacionais brutas (meses de import. do préximo ano) 54 7.2 7.8 7.2 88 11,0 81 6,8 6,0 6,0 59 58
Taxa de cambio

Taxa de cdmbio oficial (média, kwanzas por USD) 91,9 93,9 95,5 96,5 98,3 119,7

Taxa de cambio oficial (fim de periodo, kwanzas por USD) 92,6 95,3 95,8 97,6 1029 1353
Divida (percentagem do PIB)

Total da divida (bruta) do setor pulblico 44,3 338 29,5 329 40,7 65,4 71,6 62,8 63,8 63,8 63,8 63,7
Petréleo

Produgdo de petréleo (milhdes de barris por dia) 1,758 1660 1,730 1,716 1,672 1,780 1,789 1,821 1850 1,850 1,850 1,850

Exportagtes de petroleo e gas (mil milhdes de USD) 49,4 65,6 69,7 66,9 57,6 31,9 26,2 30,2 32,7 34,4 354 36,3

Prego do petréleo angolano (média, USD por barril) 76,5 1087 1109 1077 96,9 50,0 40,5 46,0 49,0 51,5 53,0 54,5

Preco do petrdleo Brent (média, USD por barril) 796 1110 1120 1088 98,9 52,4 42,7 49,4 52,7 55,4 57,0 58,5

Preco do petrdleo bruto (média dos 3 precos spot, USD por barril) 790 1040 1050 1041 96,2 50,8 416 479 511 539 554 567

Fontes: Autoridades angolanas e estimativas e proje¢bes do corpo técnico do FML
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Tabela 5b. Angola: Cenario Ativo Ilustrativo de Médio Prazo, 2010-21

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Prel. Proj.
Economia real (variagdo percentual, salvo indicagdo em contrario)

Produto interno bruto real 34 3,9 52 6,8 4.8 3,0 0,0 0,5 19 3,5 4,7 53
Setor petrolifero -3,0 -54 4,5 -1,1 -2,6 6,4 0,8 15 16 0,0 0,3 -0,3
Setor ndo petrolifero 7.6 9,5 55 10,9 8,2 16 -0,4 0,0 2,0 50 6,5 7,5

Produto interno bruto nominal 26,6 29,0 12,6 9,5 34 -1,1 27,7 46,4 22,4 14,3 13,8 13,5
Setor petrolifero 27,6 36,7 8,4 -29 -10,7 -33,2 11,7 87,9 26,9 12,9 98 8,1
Setor ndo petrolifero 25,7 22,8 16,4 19,9 12,9 16,1 32,6 35,5 20,7 14,8 15,4 15,4

Deflator do PIB 22,4 24,2 71 2,5 -14 -4,0 27,7 45,7 20,1 104 88 7.8

Deflator do PIB ndo petrolifero 168 122 103 82 44 14,3 331 355 184 9.3 83 73

Pregos no consumidor (média anual) 14,5 13,5 10,3 8,8 7.3 10,3 33,0 35,1 18,5 94 8,5 7,5

Precos no consumidor (fim do periodo) 15,3 11,4 9,0 7.7 7.5 14,3 45,0 30,0 10,0 9,0 8,0 7,0

Produto interno bruto (mil milhdes de kwanzas) 7.580 9.780 11.011 12.056 12.462 12321 15729 23.022 28.170 32.189 36.643 41.578
Produto interno bruto petrolifero (mil milhdes de kwanzas) 3396 4.641 5.030 4.882 4.360 2914 3254 6116 7.758 8.758 9.614 10.391
Produto interno bruto ndo petrolifero (mil milhdes de kwanzas) 4184 5139 5982 7175 8.102 9408 12475 16.906 20.412 23.431 27.028 31.187

Produto interno bruto (mil milhdes de USD) 82,5 1041 1153 1249 1268 103,0 96,2 86,3 90,1 959 1026 1105

Produto interno bruto per capita (USD) 3599 4412 4745 4989 4916 3.876 3514 3064 3105 3207 3332 3483

Governo central (percentagem do PIB)

Total da receita 43,5 48,8 45,9 40,2 353 27,3 19,5 215 22,0 22,7 231 22,8
D/q: Petrolifera 330 39,0 37,3 30,1 23,8 154 9,5 12,2 12,8 12,7 12,2 11,7
D/q: Receitas fiscais ndo petroliferas 7.8 73 6,6 81 91 93 8,0 74 74 82 9,1 93

Total da despesa 40,0 40,2 41,3 40,5 41,9 30,6 23,6 23,6 219 21,5 215 211
Despesas correntes 28,6 30,0 29,0 28,5 29,4 24,7 191 19,2 17,4 16,4 15,5 14,6
Despesas de capital 114 10,2 12,3 12,0 12,5 6,0 4,5 43 4,5 51 6,0 6,5

Saldo or¢amental global 3,4 8,7 4,6 -0,3 -6,6 -3,3 -4,1 -2,1 01 1,2 1,6 1,7

Saldo orgamental primario néo petrolifero -26,2 -269 -292 -282 -281 -15,9 -10,2 -9,2 -8,2 -7.2 -6,7 -6,2

Saldo orcamental primario ndo petrolifero (% do PIB ndo petrolifero) -47,4 -51,1 -53,7 -47,4 -432 -20,9 -129 -126 -113 -9,9 -9,0 -8,3

Moeda e crédito (fim de periodo, variagdo percentual)

Massa monetaria (M2) 11,0 35,7 7.9 14,2 16,1 11,8 12,0 20,0 20,7 17,2 16,5 16,1
Percentagem do PIB 34,7 36,5 349 36,5 41,0 46,3 40,6 333 329 337 34,5 353

Velocidade (PIB/M2) 29 2,7 29 2,7 24 2,2 2,5 30 30 30 29 28

Velocidade (PIB ndo petrolifero/M2) 16 14 1,6 16 1,6 1,6 2,0 2.2 2,2 2,2 21 2,1

Crédito ao setor privado
(variagdo percentual em 12 meses) 19,2 28,8 24,2 15,0 1,1 17,6 37,7 28,6 12,0 18,5 20,3 214
Percentagem do PIB 202 202 223 234 229 27,2 294 258 236 245 259 277
Percentagem do PIB nédo petrolifero 36,6 384 41,0 39,3 35,2 35,7 37,0 35,1 32,6 33,6 351 36,9

Balanca de pagamentos

Balanca comercial (percentagem do PIB) 41,1 45,2 41,1 33,5 24,1 12,1 14,0 17,3 19,0 19,2 18,3 17,3

Exportagdes, FOB (percentagem do PIB) 61,3 64,6 61,6 54,6 46,7 32,2 28,6 36,6 37,9 37,5 36,3 34,8
D/q: Exportacdes de petréleo e gas (percentagem do PIB) 59,8 63,0 60,4 53,6 45,5 31,0 27,3 35,0 36,3 35,8 34,6 32,9
ImportagGes, FOB (percentagem do PIB) -202 -194 -206 -21,1 -225 -20,1 -146 -193 -189 -183 -180 -175
Termos de troca (variagdo percentual) 19,6 24,1 57 -1,8 -8,6 -41,6 -16,2 12,7 59 4.4 2,0 2,8
Saldo da conta corrente (percentagem do PIB) 9,1 12,6 12,0 6,7 -3,0 -10,0 -4,3 -6,2 -4,0 -3,1 -3,6 -3,8
Reservas internacionais brutas (fim de periodo, mil milhdes de USD) 19,7 27,5 32,2 32,2 27,8 244 22,4 18,4 16,9 173 17,8 18,3
Reservas internacionais brutas (meses de import. do préximo ano) 54 7.2 7.8 7.2 88 11,0 8,6 6,9 61 6,0 59 59
Taxa de cambio

Taxa de cdmbio oficial (média, kwanzas por USD) 91,9 93,9 95,5 96,5 98,3 119,7

Taxa de cambio oficial (fim de periodo, kwanzas por USD) 92,6 95,3 95,8 97,6 1029 1353
Divida (percentagem do PIB)

Total da divida (bruta) do setor pulblico 44,3 338 29,5 329 40,7 65,4 90,8 81,6 71,7 65,8 59,6 53,3
Petréleo

Produgdo de petréleo (milhdes de barris por dia) 1,758 1660 1,730 1,716 1,672 1,780 1,789 1,821 1850 1,850 1,850 1,850

Exportagtes de petroleo e gas (mil milhdes de USD) 49,4 65,6 69,7 66,9 57,6 31,9 26,2 30,2 32,7 34,4 354 36,3

Prego do petréleo angolano (média, USD por barril) 76,5 1087 1109 1077 96,9 50,0 40,5 46,0 49,0 51,5 53,0 54,5

Preco do petrdleo Brent (média, USD por barril) 796 1110 1120 1088 98,9 52,4 42,7 49,4 52,7 55,4 57,0 58,5

Preco do petrdleo bruto (média dos 3 precos spot, USD por barril) 790 1040 1050 1041 96,2 50,8 416 479 511 539 554 567

Fontes: Autoridades angolanas e estimativas e proje¢bes do corpo técnico do FML
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Tabela 6. Angola: Indicadores de Estabilidade Financeira, Dezembro de 2012 — Setembro de 2016
(Percentagem)

Dez-12  Mar-13 Jun-13 Set-13 Dez-13 Mar-14  Jun-14 Set-14 Dez-14  Mar-15 Jun-15 Set-15 Dez-15  Mar-16 Jun-16 Jul-16 Ago-16 Set-16

Adequacdo dos fundos préprios

Fundos préprios de base/ativos ponderados pelo risco 183 18,6 18,0 18,0 19,5 22,5 22,0 21,0 19,9 21,2 19,7 18,8 19,8 193 18,2 183 18,2 18,7

Fundos proprios de base (tier 1)/ativos ponderados pelo risco 13,6 13,7 13,7 12,9 14,3 16,4 15,9 14,9 139 15,2 14,3 13,7 13,8 13,6 12,8 129 129 134
Qualidade dos ativos

Créditos em moeda estrangeira/total do crédito 42,7 41,4 413 40,6 37.8 36,9 34,9 316 274 27,7 31,0 328 30,8 347 338 336 329 329

Crédito mal parado/total do crédito* 6,8 55 6,3 6,1 9,7 54 6,1 70 11,7 13,0 138 13,2 116 129 133 133 151 15,2
Distribuicao setorial do crédito
Crédito ao setor privado/total do crédito 45,9 47,0 47,6 44,8 45,7 451 44,9 454 42,4 40,8 40,3 42,0 42,1 404 39,8 40,1 40,4 40,7
Crédito ao governo/ativos internos brutos 16,1 16,1 156 171 19,2 20,4 20,7 23,7 26,2 28,2 29,6 28,8 29,4 311 326 337 34,0 34,2
Lucros e rendibilidade

Rendibilidade do ativo (ROA) 16 14 0,6 17

Rendibilidade do capital (ROE) 12,5 10,9 50 12,9

Total dos custos/total dos rendimentos 99,4 99,7 99,7 99,5 99,6 99,9 99,9 100,0 99,9 99,8 99,7 99,8 99,8 99,8 99,8 99,8 99,9 99,8

Taxa de juro nos empr. - taxa de juro nos dep. a vista (diferencial) 133 7.5 13,5 12,9 13,9 124 151 15,0 14,9 14,1 14,1 9,9 16,7 191 22,6 226 22,5

Taxa de juro sobre a poupanga 7,0 6,7 7.2 5,5 4,1 49 5,0 5,0 4,9 52 5,5 3,5 50 5,0 4,6 5,0 51
Liquidez

Ativos liquidos/total do ativo 26,3 259 2838 282 301 30,6 322 30,5 339 393 42,3 40,4 397 388 40,8 40,5 416 41,3

Ativos liquidos/passivo de curto prazo 337 337 37,2 35,8 36,9 373 39,7 37,7 43,3 50,4 54,1 52,5 50,6 499 51,5 51,8 52,7 52,3

Total do crédito/total de depositos 65,5 66,8 63,5 64,3 633 62,1 62,5 69,3 59,9 58,8 56,0 584 59,0 57,1 56,1 56,6 57,1 57,6

Passivos em moeda estrangeira/total do passivo 50,7 385 50,5 45,6 43,0 41,4 41,4 378 331 322 33,0 34,7 336 358 34,7 344 337 338
Sensibilidade e variagdes do mercado®

Posicdo aberta liquida em ME/fundos prc’)prios3 119 11,7 11,0 23,7 219 24,9 279 309 339 36,9 379 389 399

Nimero de bancos declarantes durante o periodo 22 22 22 22 22 23 23 23 23 24 25 25 28 28 27 27 27 27

Fontes: Autoridades angolanas e estimativas do corpo técnico do FML

1 A variagdo nesse racio entre set. 2014 e dez. 2014 foi causada pelo forte aumento de crédito mal parado devido & reestruturacdo e ajustamento da carteira de empréstimos do BESA por determinagdo do BNA.
2 Com base na informagdo prestada pelo Departamento de Supervisio de Instituicdes Financeiras do Banco Nacional de Angola.

3 Numeros positivos indicam uma posico longa em délares americanos.
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Tabela 7. Angola: Divida Externa e Publica, 2010-21

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Prel. Proj.
Divida (Mil milhdes de USD)
Total da divida privada n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.
Total da divida publica 36,2 347 339 40,6 493 59,6 67,9 76,0 80,4 85,1 89,1 92,6
Curto prazo 4,5 4,1 2,5 34 4,0 33 2,9 31 2,8 2,6 2,3 2,2
Médio e longo prazo 31,8 30,6 31,3 37,3 452 56,3 65,0 72,9 77,6 82,5 86,8 90,4
Interna 19,2 144 12,2 11,2 14,6 22,7 27,0 30,6 317 329 341 351
Curto prazo 44 4,0 24 33 39 32 2,7 3,0 27 24 2.2 2,0
Médio e longo prazo 14,9 10,5 9.8 7.9 10,7 19,6 24,3 27,6 29,0 30,5 31,9 331
Externa 17,0 20,3 21,7 29,5 34,7 36,9 40,9 454 48,7 52,2 55,0 57,5
Curto prazo 01 01 01 01 01 01 01 01 01 01 0.2 0.2
Médio e longo prazo 16,9 20,2 21,6 29,4 34,6 36,8 40,7 45,3 48,6 52,0 54,9 57,4
D/q: Sonangol 7.5 97 89 13,4 15,2 12,9 17,9 16,6 15,6 151 151 151
Divida (Percentagem do PIB)
Total da divida privada n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.
Total da divida publica 443 338 29,5 329 40,7 65,4 71,6 62,8 63,8 63,8 63,8 63,7
Curto prazo 5,5 4,0 2.2 2,7 33 36 3,0 2,6 2.2 19 17 15
Médio e longo prazo 3838 29,8 273 30,1 37,3 61,8 68,6 60,3 61,5 61,9 62,1 62,2
Interna 23,5 14,1 10,6 9,0 12,0 25,0 28,5 25,3 252 24,7 244 24,1
Curto prazo 53 39 21 2,6 32 35 29 2,5 21 18 16 14
Médio e longo prazo 18,2 10,2 85 6,4 838 21,5 25,6 22,8 23,0 229 22,8 22,7
Externa 20,8 19,7 189 238 28,6 40,5 431 37,6 38,6 39,1 394 39,6
Curto prazo 01 01 01 01 01 01 01 01 01 01 01 01
Médio e longo prazo 20,7 19,6 18,8 238 28,5 40,4 43,0 374 385 39,0 39,3 39,5
D/q: Sonangol 91 9,5 7.8 10,9 12,5 14,2 18,9 13,7 124 11,3 10,8 10,4

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

A posicdo externa de Angola em 2015 foi consideravelmente mais fraca do que o indicado pelos
fundamentos de médio prazo embora, em determinada medida, esta posicéo esteja a ser reforcada em
2016. Surgiram, igualmente, grandes desequilibrios no mercado cambial num contexto de baixas
receitas das exportacdes. Embora o nivel ainda confortdvel de reservas internacionais de Angola
continue a ajudar a conter os riscos de curto prazo para o balanco patrimonial, é necessdrio continuar
o ajustamento de politicas para reforcar ainda mais a posicéo externa. Uma politica orcamental mais
restritiva deve ser implementada de forma gradual, e uma maior flexibilidade cambial apoiada por
uma politica monetdria restritiva serd fundamental para abordar de forma ordenada os desequilibrios
cambiais, ao passo que reformas estruturais serdo necessdrias para melhorar a competitividade
externa.

A. Balancos Externos

A posicao de investimento internacional liquida (PIIL) de Angola era positiva em cerca de 4% do PIB
no final de 2015, principalmente devido ao elevado nivel de ativos de reservas oficiais. A
contribuicao negativa da divida tem aumentado, o que reflete um maior endividamento externo do
setor publico. Os défices da conta corrente projetados no médio prazo no contexto de pregos
internacionais do petréleo baixos implicam que a PIIL continuara a descer, embora se preveja que os
riscos de curto prazo para o balanco patrimonial permanecerdo contidos devido ao nivel confortavel
das reservas internacionais.

Angola: Composicado da PII, por instrumento Angola: Composicao liquida da PII, por instrumento
(Em percentagem do PIB) (Em percentagem do PIB)
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Fonte: Autoridades angolanas e célculos do corpo técnico do FMI. Fonte: Autoridades angolanas e célculos do corpo técnico do FMI.
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B. Conta corrente

A conta corrente de Angola
Angola: Saldo da conta corrente

deteriorou-se para um défice de 10% (Em percentagem do PIB)

do PIB em 20151 reﬂetlndo a queda 80 W Transferéncias correntes, liquido
. . . Rendi , liquid

prolongada dos precos internacionais o senvicos iouido.

EmBens, liquido
—Saldoda conta corrente

do petréleo e exportagdes ndo
petroliferas limitadas. Em particular, o
excedente comercial diminuiu de 2
33%2% do PIB em 2013, antes do
declinio dos pregos do petréleo, para
12% do PIB em 2015 dado que o valor |
das exportagdes de petréleo desceu
para metade durante o mesmo
periodo. Estima-se que o défice da
conta corrente tenha melhorado para
4Y4% do PIB em 2016 devido a compressdo das importagdes em consequéncia da restrigdo
orcamental em curso e do racionamento cambial por parte do BNA. No cenario de base, melhorias
adicionais do défice da conta corrente no médio prazo serdo limitadas por uma taxa de cambio
sobrevalorizada. Consequentemente, projeta-se que o défice da conta corrente diminua somente
para 3%% do PIB em 2021 apesar da esperada recuperagao modesta nos pregos internacionais do
petroleo e das melhorias do saldo orcamental.
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Fontes: Autoridades angolanas e célculos do corpo técnico do FML

O corpo técnico avalia que a conta corrente de Angola em 2015 tenha sido bastante mais fraca do
gue o nivel consistente com os fundamentos de médio prazo e as politicas desejaveis. A avaliagdo
EBA-lite do equilibrio externo estima uma norma de conta corrente ajustada em termos ciclicos de
cerca de 0,2% do PIB e um desfasamento da conta corrente de cerca de -8%% do PIB. A EBA-lite
ajustada (EBA-lite do petréleo), estimada com base numa amostra de economias dependentes do
petréleo,? aponta um desfasamento da conta corrente relativamente menor (cerca de -7%2% do PIB)
com uma norma da conta corrente de cerca de -0,3% do PIB. O desfasamento pode estreitar-se este
ano para cerca de -3% do PIB devido a melhoria esperada do saldo da conta corrente.

C. Taxa de Cambio e Competitividade

Apesar da consideravel (22%) depreciacdo da taxa de cambio oficial nominal média face ao USD, a
taxa de cambio efetiva real (TCER) média depreciou-se apenas 3% em 2015, devido a elevada
inflacdo em Angola face aos seus parceiros comerciais e a depreciagdo das moedas de outros
parceiros comerciais face ao USD. Entretanto, a taxa de cambio nominal média no mercado paralelo
depreciou-se 70%, o que reflete vendas muito reduzidas de moeda estrangeira pelo BNA em
consequéncia da queda acentuada das exportagdes de petrdleo e das restricdes impostas pelo BNA,

1 Os resultados devem ser interpretados com cautela uma vez que grande parte do desfasamento reflete os residuos
da regressao.

2 Behar, Alberto e Armand Fouejieu (2016). External Adjustment in Oil Exporters: The Role of Fiscal Policy and the
Exchange Rate. IMF Working Paper: WP/16/107.
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o que conduziu a um alargamento do diferencial entre as taxas de cambio paralelas e oficiais para
cerca de 100% no final de 2015 por comparagéo a 55% no ano anterior.

Angola: Taxa de cambio efetiva real Angola: Taxas de cambio nominais
2010=100 (AKZ/USD)
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Fontes: Calculos do corpo técnico do FMI com base em dados das autoridades. Fonte: BNA.

As estimativas EBA-lite mostram que a sobrevalorizacdo da TCER média em 2015 variou entre 8%,
com base na regressdo da TCER, e 42%, com base na regressdo da conta corrente. O resultado da
regressao da conta corrente da EBA-lite do petroleo mostra uma sobrevalorizagdo da TCER superior
(54%) devido a uma menor elasticidade da conta corrente a alteracdes na TCER.3 O facto de todas
as estimativas apontarem para sobrevalorizagdo, apesar das variacdes na dimensao estimada da
sobrevalorizagdo que refletem incertezas nos métodos de estimativa, sdo consistentes com um
diferencial positivo entre as taxas de cambio dos mercados paralelo e oficial, embora o diferencial
muito elevado e volatil indique provavelmente o facto de o mercado paralelo ser ainda estreito. Nao
obstante uma depreciacdo de 39% em termos homdlogos da taxa de cambio nominal oficial face ao
USD, a TCER depreciou-se apenas cerca de 4%%, em termos homélogos, no periodo entre janeiro e
outubro de 2016 devido a
elevada inflagdo em Angola.

Angola: Avaliagao da conta corrente e da TCER, 2015 |
Modelo de conta corrente - padrao 1/ Modelo de conta corrente - ajustado 1/ 2/ Modelo TCER

Embora isto possa ter corrigido Conta corrente efetiva -100  Conta corrente efetiva -10,0
alguns desfasamentos da TCER Norma de conta corrente -1.2 Norma de conta corrente -24

Desfasamento de conta corrente -838 Desfasamento de conta corrente 7,6
observados em 2015' a D/q Desfasamento de politica -2,0 D/q Desfasamento de politica -21
dindmica da TCER no segundo Elasticidade -021  Elasticidade -0,14

.. . Desfasamento TCER 417 Desfasamento TCER 53,8 79
semestre do ano indica que é 7o .
| s valores da conta corrente sdo em percentagem do PIB.

provavel que estes ganhos 2/Usando a metodologia desenvolvida por Behar, Alberto e Armand, Fouejieu (2016). External Adjustment
tenham desa pa recido no final in Oil Exporters: The Role of Fiscal Policy and the Exchange Rate. IMF Working Paper : WP/16/107.
de 2016.4

3 0 método da EBA-lite do petréleo pressupde uma elasticidade da conta corrente relativamente & TCER de 0,14 face
a 0,21 usado no método EBA-lite normal.

4 A TCER registou uma apreciagdo de 20% entre abril e outubro de 2016 dado que a taxa de cAmbio oficial nominal
foi fixada no contexto da inflagdo elevada. No mesmo periodo, a taxa de cdmbio do mercado paralelo manteve-se,
em geral, estavel.

42 FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL




ANGOLA

Existem indica¢des recentes, contudo, de que os esfor¢cos em curso das autoridades para deter a
inflacdo através do controlo do crescimento da base monetéaria e do aumento da provisdo de
moeda estrangeira podem ter comecado a ser eficazes, dado que a inflagdo mensal esta a diminuir.

Outros indicadores da competitividade baseados nos precos e estruturais também apontam para a
necessidade de ajustamento da TCER e de reformas estruturais para melhorar a competitividade
externa. Por exemplo, a paridade do poder de compra (PPC) ajustada de Angola é superior em

8% a 20%° ao nivel previsto pelo seu rendimento per capita face ao rendimento per capita dos EUA.®
Além disso, a classificacdo da competitividade de Angola no Relatério de Competitividade Global de
2014-15 foi inferior & classificacdo média para a Africa Subsariana e de um grupo de paises com
uma estrutura econémica similar a de Angola, praticamente em todos os setores, a exce¢do da
dimensao do mercado. Limitagdes especificas a realizacdo de negocios, identificadas pelo relatorio,
incluem o acesso a financiamento, mao-de-obra com formacéo inadequada, provisdo inadequada
de infraestruturas e corrupcéo.

7

Angola: Preco pela PPC Indicadores de Competitividade Global, 2014-15
08 (face aos EUA) 1/ (De 1=pior a 7=melhor)
4 — Efetivo —o—Angola Resto da ASS, média Resto dos p. em transicdo para 2, média 1/
——— MQO Instituicdes
70
0,7 —Efeitos fixos Inovagéo ” Infraestruturas
q 50
06 Sofisticacio empresarial A0 Ambiente macroeconémico
3 o
N {
" N=—=
// 2
Tamanho do mercado 00 Saude e educagdo primaria
0,5 \ 7
N
04 Maturidade tecnoldgica Educacio superior e formagao
03 Desenvolvimento do mercado financeiro Eficiéncia do mercado de bens
2
Eficiéncia do mercado de trabalho
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
1/ Paises numa fase de desenvolvimento semelhante (transicao de estégio 1 para estagio 2) a de Angola, baseado na classificagao
1/ Indica quantos délares sdo necessarios para adquirir bens no valor de um délar no do Forum Economico Mundial. Paises includidos: Argélia, Azerbeijao, Butéo, Bolivia, Botswana, Gabao, Honduras, Iréo, Kuwait, Libia,
. R d id Moldavia, Mongélia, Filipinas, Arébia Saudia e Venezuela
pais comparativamente aos Estados Unidos. Fonte: Conjunto de Dados do indice de Competitividade Global, Férum Econémico Mundial.

D. Fluxos de Capital e Medidas de Politica

O défice da conta corrente de Angola é financiado, em grande medida, por crédito de longo prazo,
principalmente pelo setor publico e por investimento direto estrangeiro (IDE). Uma grande parte
dos fluxos de IDE para (de) Angola refletem as gestdes de liquidez por parte das empresas
petroliferas no contexto da auséncia de mercados de capitais locais. Por conseguinte, os fluxos de
entrada liquida de IDE tendem a mover-se em contraciclo com o preco do petréleo. Quando o
preco do petréleo cai, as empresas residentes (predominantemente a Sonangol) reduzem o seu
investimento no estrangeiro e as empresas petroliferas ndo residentes obtém financiamento dos

> Dependendo do método de estimativa das regressées.

6 Com base na regressdo em painel da paridade do poder de compra ajustada relativamente aos EUA, em termos de
PIB per capita, relativamente aos EUA, com uma amostra de 184 paises e 16 anos (2000-2015).

7 The Global Competitiveness Report 2014-2015.
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seus depdsitos no estrangeiro, dando
origem a um aumento de fluxos de
entrada de IDE (como em 2009, 2014 e
2015). Por outro lado, os fluxos de saida
de IDE aumentam quando o preco do
petrdleo aumenta (por ex., em 2010-13)
dado que as detencdes de ativos
estrangeiros de residentes aumentam e
as empresas petroliferas nao residentes
aumentam os seus depositos no
estrangeiro.

Outros fluxos financeiros, como o

Angola: Fluxos de entrada financeiros liq. e saldo da conta corrente
(Em percentagem do PIB)
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—Fluxos financeiros, total —Saldo da conta corrente

-15

-20
1/Inclui créditos comerciais, moeda e depositos e fluxos de curto prazo.
Fontes: Autoridades angolanas e célculos do corpo técnico do FML

investimento de carteira, créditos comerciais, € moeda e depdsitos refletem principalmente

investimentos de fundos do setor publico no estrangeiro e atividades do setor bancario para facilitar

o comércio internacional. O investimento de ndo residentes em Angola esta limitado ao IDE e, mais
recentemente, a aquisi¢des de titulos publicos de longo prazo emitidos no estrangeiro, dado que o
pais tem virtualmente fechada a conta de capital para outros fluxos e devido as oportunidades de
investimento limitadas. Consequentemente, o risco de inversao de fluxos de capital em Angola é

muito limitado.

E. Intervencao Cambial e Niveis de Reservas

O mercado cambial de Angola é um
mercado unilateral no qual o BNA é o
unico fornecedor. Nao obstante os
recentes aumentos, o fornecimento do
BNA diminuiu consideravelmente de
cerca de USD 1,8 mil milhdes por més, em
média, de janeiro a novembro de 2015,
para cerca de USD 0,9 mil milhGes por
més durante o mesmo periodo em 2016,
o que reflete a reducao das receitas das
exportacOes de petroleo e a decisdo do
BNA de proteger, em certa medida, as

Angola: Aquisicao de ME por Bancos Comerciais
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Fonte: BNA.

suas reservas internacionais. Por conseguinte, as perdas nas reservas internacionais liquidas (RIL)
foram moderadas, ao passo que os desequilibrios no mercado cambial aumentaram

substancialmente.

No contexto da escassez de moeda estrangeira, 0 BNA introduziu uma série de medidas desde

2015, incluindo uma lista prioritaria para o acesso a moeda estrangeira a taxa oficial, um imposto
especial sobre pagamentos a nao residentes de servigos de assisténcia técnica e de gestao, e limites
mais rigorosos relativos ao montante de moeda estrangeira que os viajantes podem levar para o
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estrangeiro. A lista prioritaria inclui importacdes de alimentos, medicamentos, insumos para a
agricultura e a industria, e o setor petrolifero.

Em novembro de 2016, as RIL de Angola Angola: Adequacio das Reservas
situavam-se em USD 20%5 mil milh&es,® o que | . (Intervalo de adequacdo: 100-150%)

) gt ~ m Reservas/Métrica
corresponde a 100% da metrica padrao dO 175% - u Reservas/Métrica ajustada pelos controlos de capital
FMI (tendo diminuido de 125% no final de —
2015) e a 110% da métrica ajustada pelos 12596 |

controlos de capital (tendo diminuido de 100%
140% no final de 2015).° A forte dependéncia | s |
de Angola das exportacdes de petréleo, que 50% |
constitui cerca de 95% do total de 250
exportacdes, significa que este racio deve ser 0%
mais proximo ao limite superior do intervalo
de adequacéao (150%).

2015
2016

8 O Fundo Soberano de Angola (FSDEA), que equivale a cerca de USD 4%z mil milhdes, ndo est4 incluido nas RIL.

9 No contexto de controlos rigorosos de capital, a métrica relevante para Angola é a métrica ajustada pelos controlos
de capital, que tem um menor peso no agregado monetario largo (5% face a 10% na métrica normal), o que reflete a
menor probabilidade de fuga de capitais na presenca de controlos de capital.
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ANGOLA

I RELACOES COM O FMI

(Em 30 de novembro de 2016)

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

Conta de Recursos Gerais: Milhoes de DSE % da quota
Quota 740,10 100,00
Haveres do FMI na moeda do pais (taxa de cambio) 648,12 87,57
Posicao na tranche de reserva 113,61 15,35

Departamento de DSE: Milhoes de DSE % da alocacao
Alocagao acumulada liquida 273,01 100,00
Haveres 228,13 83,56

Saldo de compras e empréstimos: Milhoes de DSE % da quota
Acordos Stand-By 21,47 2,90

Acordos financeiros mais recentes:

Tipo Data de Data de Montante Montante
aprovacao vencimento aprovado sacado
(milhdes de DSE) (milhdes de DSE)

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

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

Préximos
2016 2017 2018 2019 2020
Capital 10,74 10,74
Comissdes/juros 0,19 011 0,11 011
Total 10,74 10,93 0,11 0,11 0,11

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

Implementacao do Fundo Fiduciario para Alivio e Contencao de Catastrofes (CCRT): Nao se
aplica.
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Avaliacio das salvaguardas:! A primeira avaliacdo das salvaguardas, concluida em maio de 2010,
constatou que o Banco Nacional de Angola (BNA) é submetido a auditorias externas anuais por uma
firma de boa reputacdo, mas os pareceres dos auditores contém ressalvas. A avaliagdo confirmou
gue existem deficiéncias nas praticas de governagao e transparéncia do BNA, entre elas a ndo
publicacdo atempada das demonstragdes financeiras anuais. A avaliacdo fez recomendacées visando
o fortalecimento do quadro de controlo nas areas de gestdo de reservas e auditoria interna, bem
como o refor¢o do quadro juridico e da independéncia do banco central. Foram feitos alguns
progressos na abordagem das recomendacgdes. Entre as principais recomendacdes ainda pendentes
figuram: i) alterar a Lei do BNA para melhor alinha-la as boas praticas internacionais; ii) implementar
as normas internacionais de relato financeiro (NIRF/IFRS); e iii) dar uma solucdo as restantes
ressalvas da auditoria. Aguarda-se ainda a publicacdo das demonstrag¢des financeiras auditadas de
2015, como parte integrante da politica de salvaguardas.

Regime cambial: O regime cambial de jure é o regime de cambio flutuante. Desde junho de 2015, o
regime cambial de facto é classificado como 'outro regime administrado'. Contudo, desde meados de
abril de 2016, o kwanza foi fixado ao dolar norte-americano novamente. O BNA monitoriza
atentamente as oscilagdes 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 servicos
prestados em kwanzas. Em seguida, o BNA venda as divisas ao mercado, com atengao particular para
o setor petrolifero e outros setores prioritarios. A taxa de cambio oficial do kwanza frente ao dolar
norte-americano recuou mais de 40% desde setembro de 2014. Foram utilizadas reservas
internacionais para suavizar a depreciacao, resultando num declinio de USD 6%; mil milhdes desde
setembro 2014; em novembro de 2016, as reservas totalizavam USD 20%5 mil milhdes em base liquida.
O BNA pubilica os resultados dos leildes e as respetivas taxas de cambio de referéncia.

Angola continua a manter restricdes 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 instituicdes baseadas no
estrangeiro. Para além disso, Angola mantém trés restricdes cambiais subordinadas a jurisdi¢do do
FMI nos termos da Secéo 2(a) do Artigo VIII, resultantes: i) da cobranca discriminatéria do imposto
do selo de 0,015% sobre opera¢des de cambio; ii) da aplicagdo de uma lista prioritaria para o acesso
ao dodlar norte-americano a taxa de cambio oficial; e iii) de um imposto especial de 10% sobre as
transferéncias a ndo residentes no ambito de contratos de assisténcia técnica estrangeira ou de
gestdo de servigos.2 Angola mantém ainda trés praticas de taxas de cambio mdultiplas sujeitas a
aprovacao do FMI nos termos da Sec¢do 3 do Artigo VIII, decorrentes da auséncia de mecanismos
para impedir diferenciais superiores a 2% em consequéncia: i) das ofertas vencedoras nos leildes de
divisas do BNA; e ii) de operacbes efetuadas a taxa de referéncia em vigor em relacdo a taxa
praticada no leildo de divisas nesse dia, e iii) da cobranca discriminatéria do imposto do selo de
0,015% sobre operagdes de cambio.

1 parauma descricdo do quadro de Avaliagdo das Salvaguardas do FMI, consulte http://www.imf.org/external/np/exr/facts/safe.htm.
2 Ver o Relatorio do FMI n.° 15/301.
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Consultas ao abrigo do Artigo IV: Aplica-se a Angola o ciclo normal de 12 meses. A conclusao das
proximas consultas ao abrigo do Artigo IV esta prevista para janeiro de 2018.

Assisténcia técnica: Segue-se um resumo das atividades de assisténcia técnica desde 2013:

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

Assisténcia técnica sobre relacdes de correspondéncia bancaria 2016
AFRITAC Sul: Gestado de liquidez (diversas missdes) 2015, 2016
AFRITAC Sul: Quadro de previsao de inflagdo (diversas missoes) 2015, 2016
AFRITAC Sul: Analise macroprudencial 2016
Workshop sobre a liberalizacdo da conta de capitais 2015
Avaliacdo das necessidades de assisténcia técnica 2014
Assisténcia técnica apds o FSAP 2013
AFRITAC Sul: Quadro de supervisao baseada no risco 2013

Departamento de Financas Publicas (FAD)

Implementacao do IVA 2016
AFRITAC Sul: Administracdo aduaneira 2016
Cenario fiscal de médio prazo 2016
Gestao do investimento publico 2015
Formulacao de regras fiscais para a gestao das receitas petroliferas e

o refor¢o do cenario fiscal de médio prazo 2015
Reforma dos subsidios 2014
AFRITAC Sul: Cenario fiscal de médio prazo (diversas missdes) 2013, 2014
AFRITAC Sul: Controlo das despesas e atrasados (diversas missdes) 2013, 2014
AFRITAC Sul: Lei de responsabilidade fiscal e regras fiscais 2014

Departamento de Estatistica (STA)

AFRITAC Sul: Precos das exportacdes e importagdes 2016
AFRITAC Sul: Contas nacionais (diversas missoes) 2012, 2015, 2016
Estatisticas do setor externo 2015
Estatisticas monetarias e financeiras (diversas missoes) 2014, 2016

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

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

Matriz de Implementacao

Titulo

Produtos Prazo

Data da
prestacao

A. Informacdo mutua sobre programas de trabalho pertinentes

Programa de trabalho
do Banco Mundial
nos proximos 12

meses

Projeto de desenvolvimento institucional do
setor hidrico - 2

Apoio a reforma do ambiente de negdcios

Estratégia para o desenvolvimento do setor
financeiro

Servicos de aconselhamento ao setor financeiro

Servicos de aconselhamento em
branqueamento de capitais

Projeto programatico de gestdo fiscal DPF II
Primeira revisdo da despesa publica
Segunda revisdo da despesa publica

Assisténcia técnica no desenvolvimento de
estatisticas

Projeto de agricultura comercial

Fevereiro de 2017

Junho de 2017

Dezembro de
2016

Em curso

Junho de 2017

Junho de 2017

Janeiro de 2017

Dezembro de
2017

Dezembro de
2016

Abril de 2017

Projeto de reforma do setor da satde Outubro de 2017
Programa de trabalho  Visita do corpo técnico Marco de
do FMI nos préximos 2017
12 meses Missdo de consulta ao abrigo do Artigo IV Outubro de

2017
B. Pedido de contributos para o programa de trabalho
Pedido do FMI ao Reportes periddicos sobre a implementacdo da Em curso
Banco Mundial condicionalidade DPL
Pedido do Banco Colaboracdo no fornecimento de um conjunto Em curso
Mundial ao FMI completo do quadro macroeconémico e tabelas
C. Acordo sobre programas e missdes conjuntas

Produtos conjuntos Didlogo continuo sobre previsdes econdmicas e Continuo
nos proximos 12 modelagem macroeconémica
meses

Intercambio de informacao e consultas sobre os Continuo

desenvolvimentos macroeconémicos
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N QUESTOES ESTATISTICAS

ANGOLA — APENDICE SOBRE QUESTOES ESTATISTICAS

Em 30 de novembro de 2016

I. Avaliacao da adequacao dos dados para fins de supervisao

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

Angola tem hoje diversas publicacbes estatisticas regulares e informativas, o que reflete progressos
significativos no fornecimento de dados e na transparéncia dos relatdrios estatisticos. Os maiores avancos
se concentram no BNA e no Instituto Nacional de Estatistica (INE). Ambos passaram a fornecer e publicar
dados muito mais abrangentes, em bases atempadas. A prestacdo e publicacdo de dados do Ministério das
Financas carece de melhorias significativas. Dados pormenorizados sobre as receitas dos setores de petroleo
e diamantes e relatérios sobre as financas publicas sdo publicados no sitio do Ministério das Finangas na
Internet, com algum desfasamento.

Contas nacionais: O INE divulgou as contas nacionais de Angola do periodo 2002-13. Trata-se da primeira
publicacdo de contas nacionais de Angola, com dados anuais sobre o produto, as despesas e os
rendimentos. As contas nacionais incluem o PIB anual a pregos correntes e em volumes utilizando
estimativas encadeadas com base nas referéncias de 2002. Espera-se que o Ministério do Planeamento
continue a divulgar estimativas preliminares e proje¢des do PIB anual (produto). Esta a ser produzida uma
série trimestral do PIB, cuja conclusdo e publicacdo estdo previstas para 2017. 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 apods a independéncia. O questionario do censo abrange uma vasta gama de informacdes,
mormente de natureza demogréfica e social.

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

Estatisticas de financas publicas: E preciso melhorar substancialmente a periodicidade e qualidade das
estatisticas de financas publicas. As receitas e despesas sao registadas corretamente pelo regime de
especializacdo do exercicio, mas perduram alguns problemas na reconciliacdo de opera¢bes acima e abaixo
da linha. E fundamental assegurar a publicacio regular (no minimo em bases trimestrais) de dados
consolidados e pormenorizados das financas publicas em formato eletrénico no sitio do Ministério das
Financas na Internet. Seria também importante publicar dados em Excel — a atual publicagdo em PDF
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dificulta a analise — e em valores nominais (e ndo em termos de variaces percentuais), bem como atualizar
os numeros a medida que estes forem revisados. Sdo publicados mensalmente dados pormenorizados
sobre as receitas do petréleo, mas seria mais Util para os analistas e outras partes interessadas se tais dados
fossem publicados como planilhas de célculos e ndo como imagens em PDF. Publica-se trimestralmente um
relatério pormenorizado sobre a evolugao das receitas do petréleo, porém com algum desfasamento. Seria
importante comecar a publicar dados mensais sobre as receitas ndo petroliferas. Até a altura, o Ministério
das Financas divulga dados segundo uma versdo “modificada” da metodologia GFSM 1986, utilizando um
fator de ajustamento para reconciliar as cifras acima da linha (registadas segundo o regime de
especializacdo) com aquelas abaixo da linha (registadas segundo o regime de caixa). O Ministério das
Financas compila dados anuais e mensais em conformidade com a metodologia GFSM 2001.

Estatisticas monetarias e financeiras: Os dados do inquérito as sociedades de depdsitos e do balango do
BNA foram revistos 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 FMLI. e publica dados
pormenorizados no seu sitio na Internet todos os meses. O BNA publica também outros relatérios,
nomeadamente um relatério trimestral sobre a inflacdo e o seu relatério anual (que resume a evolucdo
monetaria, macroecondmica e da inflacdo), para além de um relatério semestral sobre a estabilidade
financeira (que avalia a estabilidade do sistema financeiro); a publicagdo destes relatérios, porém, ocorre
com um desfasamento significativo.

Supervisao do setor financeiro: Os dados do BNA sobre os indicadores de solidez financeira sdo
publicados mensalmente. A qualidade dos indicadores de solidez financeira deve ser melhorada, consoante
as recomendacdes da assisténcia técnica do STA. O Relatério de Estabilidade Financeira do BNA teria mais
utilidade se as informacdes fossem mais atualizadas, uma vez que o Ultimo relatério foi publicado no inicio
de 2015.

Estatisticas do setor externo: A balanca de pagamentos e a posicdo de investimento internacional (PII) sdo
compiladas em conformidade com as recomendacdes da sexta edicdo do Manual da Balanga de
Pagamentos do FMI (BPM6). Estas estatisticas sdo compiladas e divulgadas em base anual, com um
desfasamento de cerca de nove meses em relacdo ao periodo de referéncia. Uma misséo de assisténcia
técnica do STA na area de estatisticas do setor externo, realizada em novembro de 2015, fez o
acompanhamento da implementacdo das recomendacdes de missdes de assisténcia técnica anteriores, e
verificou que houve avancos, principalmente quanto a automatizacdo do processo de compilagdo. A missdo
apresentou recomendacdes sobre os procedimentos de compilacdo e a cobertura e qualidade da série para
aumentar a coeréncia dos dados sobre fluxos e stocks. A missdo confirmou também a existéncia de
informacdes trimestrais ja recolhidas pelo BNA para a grande maioria dos componentes da balanca de
pagamentos. A cobertura e frequéncia dos dados ainda séo as areas que apresentam as maiores
deficiéncias. Ademais, é preciso abordar a questdo da coordenacdo entre os 6rgaos estatisticos e os
fornecedores de dados de base.
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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. Angola iniciou a sua
participagdo no GDDS em 29 de janeiro de 2004,
com a publicacdo de metadados no Boletim
Eletronico sobre Normas de Difusdo do FML

8 FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL



ANGOLA

Quadro de Indicadores Comumente Exigidos para Fins de Supervisao

Data da Ultima

Data de

Frequéncia dos

Frequéncia do

Frequéncia da

observacéo recebimento dados’ reporte’ publicagio’
(dd/mm/aa)
Taxas de cambio 30/11/16 30/11/16 D D D
Ativos de reserva internacionais e passivos de 10/16 11/16 M M M
reserva das autoridades monetarias®
Reservas/base monetaria 10/16 11/16
Massa monetéria 10/16 11/16
Balango do banco central 10/16 11/16 M M M
Balango consolidado do sistema bancario 10/16 11/16 M M M
Taxas de juros? 30/11/16 09/12/16 S S S
indice de Precos no Consumidor 11/16 12/16 M M M
Receitas, despesas, saldo e composicdo do ND ND ND ND ND
financiamento?® — Governo General*
Receitas, despesas, saldo e composicdo do 09/16 11/16 T T T
financiamento®- Governo Central
Stock da divida contraida ou garantida pelo 12/15 11/16 A A A
Governo Central®
Saldo da conta corrente externa 12/2015 (est.) 11/16 A A A
Exportagdes e importacdes de bens e servigos 12/2015 (est.) 11/16 A A A
PIB/PNB 12/2015 (est.) 11/16 A A A
Divida externa bruta 12/15 11/16 A A A
Posicdo de investimento internacional® 12/15 11/16 A I A

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

curto prazo indexados a 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.

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

3 Financiamento externo, bancario interno e ndo bancério interno.

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

estaduais/provinciais e locais.

5> Composicdo por moeda e por vencimento.

6 Incluindo as posicbes em ativos e passivos financeiros externos brutos com ndo residentes.

7 Diaria (D), semanal (S), mensal (M), trimestral (T), anual (A), irregular (I) e ndo disponivel (ND).
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s RELATORIO DO CORPO TECNICO SOBRE AS CONSULTAS DE
23 de dezembro de 2016 2016 AO ABRIGO DO ARTIGO IV — ANALISE DE
SUSTENTABILIDADE DA DiVIDA

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

Embora a trajetéria projetada da divida publica de Angola seja sustentavel no cendrio de
base, os testes de stress mostram que o pais é altamente vulnerdvel a choques, sobretudo
os que incidem sobre o crescimento do PIB real, a taxa de cGmbio, os passivos
contingentes financeiros e o preco do petréleo. O rdcio divida publica/PIB aumentou

24%4 pontos percentuais (p.p.) no decorrer de 2015, para 65%2% ao final do ano, em razéo
do défice orcamental e do efeito da depreciagdo cambial sobre a divida expressa em
moeda estrangeira ou indexada. A expetativa é que este rdacio aumente para 71¥2% até
ao final de 2016, dadas as previsées de défice orcamental da ordem de 4% do PIB para o
ano e de uma taxa de cdmbio mais depreciada. Ndo obstante as proje¢ées de crescimento
moderado do PIB real, espera-se que o rdcio divida publica bruta/PIB diminua em 2017,
sobretudo devido a apreciacdo projetada da taxa de cambio real, e em seguida estabilize
em torno dos 64%, em grande medida devido as melhorias esperadas nos saldos
orcamentais. A divida externa bruta de Angola deverd baixar para 39%2% do PIB até ao
final de 2021, contra 40%2% do PIB no final de 2015.



ANGOLA

ANALISE DE SUSTENTABILIDADE DA DiVIDA PUBLICA

1. Estima-se que a divida publica bruta de Angola ascenda a 65%2% do PIB no final de
2015. As estatisticas da divida publica incluem o governo central e a divida externa da empresa
petrolifera e da companhia aérea estatais (Sonangol e TAAG, respetivamente).! Houve um aumento
de 24% p.p. do PIB na divida publica bruta em 2015 em relacao a 2014, devido a um défice
orcamental de cerca de 3%% do PIB e ao efeito da depreciagdo cambial sobre os stocks da divida
externa expressa em moeda estrangeira e indexada — o que representa um acréscimo de 9% p.p.
do PIB na divida publica. A divida publica liquida (a divida bruta menos os depésitos do governo
central no BNA) situava-se em 54%% do PIB no final de 2015.2

2. Em 2016, estima-se que a divida publica bruta de Angola tenha continuado a
aumentar, em 6% p.p., para 71¥2% do PIB. Tal se deve ao défice orcamental projetado de 4% do
PIB no ano e ao efeito de uma taxa de cambio mais desvalorizada sobre os stocks de divida
expressa em moeda estrangeira e indexada.

3. Os principais pressupostos subjacentes a andlise de sustentabilidade da divida (ASD)
sao plenamente coerentes com o cenario macroeconémico de base descrito no relatério do
corpo técnico sobre as consultas ao abrigo do Artigo IV. Apds o crescimento negativo registado
em 2016, as projecdes do corpo técnico para o pais indicam um aumento muito gradual do
crescimento ndo petrolifero até 2019, bem como um crescimento moderado porém estavel dai em
diante, como reflexo da evolucao positiva dos termos de troca e de um ambiente de negdcios
moderadamente melhor, para além da concluséo de diversos projetos agricolas e de infraestruturas.
A inflacdo deve permanecer elevada em 2016 e, em seguida, diminuir gradualmente. O saldo
orcamental primario nédo petrolifero deve comecar a registar melhorias apenas em 2018 — dada a
previsdo de aumento dos gastos publicos em 2017 — para preservar a sustentabilidade da divida,
uma vez que o preco internacional do petréleo deve melhorar mas permanecera consideravelmente
abaixo daqueles registados em 2011-13. O défice da conta corrente externa seria reduzido no
médio prazo como resultado da contencdo orcamental e da subida dos precos do petroleo.

4. O corpo técnico estima que a divida publica em percentagem do PIB diminua em 2017
devido a apreciacdo projetada da taxa de cambio real,’ e que estabilize em seguida como
reflexo de melhorias nos saldos orcamentais e a despeito das previsées de crescimento

L A divida externa da Sonangol (14%% do PIB no final de 2015) é incluida na divida publica, uma vez que a empresa
é totalmente detida pelo Estado. A maior parte da sua divida ndo beneficia de uma garantia publica explicita, mas os
desembolsos em 2016 no montante de USD 6,9 mil milhdes do China Development Bank (CDB), repassados pelo
governo central a Sonangol, sdo explicitamente garantidos. Em termos liquidos, isto equivale a cerca de USD 3,8 mil
milhdes, dado que parte desse empréstimo foi utilizada para refinanciar a divida existente.

2 Uma parte dos depdsitos do governo central no BNA, que incluem fundos do petréleo, pode ser usada para reduzir
as necessidades de financiamento, mas sob condi¢des muito rigorosas e com a aprovacdo do Presidente da
Republica.

3 0 declinio projetado no racio da divida pUblica em 2017 resulta da inflacdo ainda elevada e do compromisso das
autoridades com a manutencao de uma taxa de cambio nominal estavel.
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moderado do PIB real. A medida que o governo prossegue nos seus esforcos de consolidacéo
orcamental, o racio da divida estabilizaria em cerca de 64%.% A consolidacdo orcamental seria
alcancada sobretudo através do aumento dos impostos nao petroliferos e da contengéo de
despesas.

5. A carga moderada da divida e as necessidades brutas de financiamento de Angola
podem gerar riscos para a sustentabilidade da divida e tornar a dindmica da divida altamente
vulneravel a choques macroeconémicos. Projeta-se que em 2016 (mas ndo nos anos
subsequentes) o racio de endividamento de Angola ultrapasse o parametro de referéncia do peso
da divida em paises emergentes, que é de 70% do PIB. Estima-se que a necessidade bruta de
financiamento publico de Angola ultrapasse ligeiramente o parametro de referéncia de 15% do PIB
em 2017 e em 2019-20.

6. O historial de previsao das principais variaveis macroeconémicas de Angola mostra um
erro mediano relativamente alto em alguns anos em relaciao ao de paises desenvolvidos e de
mercados emergentes objeto de supervisao. Isto se deve, em parte, a desenvolvimentos
imprevisiveis, inclusivamente a volatilidade na producao ou nos precos do petrdleo e oscilagdes na
producdo agricola provocadas por condi¢des climaticas. Tal facto também reflete o baixo nivel de
diversificagdo da economia e a fragilidade das instituicdes orcamentais.

7. A trajetoria de base da divida é vulneravel a varios choques, incluindo aqueles que
afetam o crescimento do PIB real, a taxa de cambio, os passivos contingentes financeiros e o
preco do petrodleo.’

e Choque de crescimento: Uma reducdo de meio desvio padrdo nas taxas projetadas de
crescimento do PIB real (o que implicaria um recuo de cerca de 4 p.p. no crescimento real em
2017 e 2018) resultaria num racio da divida de 72%:% do PIB em 2018, apds o qual o racio iria
estabilizar em cerca de 73%.°

e Choque da taxa de cambio real: Uma depreciacdao em termos reais e pontual de 30%
(depreciacdo nominal de 45%) provocaria uma mudanca significativa na trajetéria do racio
divida/PIB, com este racio a atingir os 74%% do PIB em 2017 antes de recuar ligeiramente para
74Y2% em 2021.

4 Os residuais da contribuicdo de variacdes tanto na divida publica como na divida externa decorrem sobretudo da
nova desvalorizagdo projetada do kwanza em 2018-21, mas a um ritmo mais brando do que em 2015-16.

> O choque de taxa de juro aplicado a Angola reflete um aumento de 200 p.b., e ndo a taxa de juro real maxima dos
ultimos 10 anos, para excluir a anomalia provocada pela crise mundial de 2008-09, que distorce o impacto do
choque sobre a divida publica.

6 O crescimento do PIB real é reduzido em meio desvio-padréo (e ndo em 1 desvio-padréo) por dois anos
consecutivos, para melhor adaptar esse choque a nova realidade da economia angolana, que vem crescendo ha mais
de uma década e que registou um aumento da participacdo do setor ndo petrolifero, menos volatil e dominado
pelos servigos.

FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL 3



ANGOLA

Choque combinado: Uma combinacdo de varios choques macrofiscais (padrao e ndo padrao)
elevaria a divida para 101%2% do PIB até 2021.

Choque de passivos contingentes do setor financeiro: Um aumento pontual das despesas
ndo financeiras equivalente a 10% dos ativos do setor bancario elevaria o racio divida/PIB para
73%2% até 2018, apds o qual o racio estabilizaria em cerca de 74%.

Choque do preco do petréleo: Uma vez que Angola é fortemente dependente do petroleo,
considerou-se também um choque do prego do petroleo representando uma queda de 30% do
preco projetado da rama angolana em 2017. Nesse cenario, o racio divida/PIB aumentaria em
2017 em comparagao ao cenario de base e estabilizaria em 66%2%.’

7 0 choque do preco do petréleo mostra apenas o impacto direto de uma queda dos precos do petréleo sobre as
receitas em 2017. O prego, neste cenario, é de USD 32¥% por barril.

4
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Angola. Figura 1: Analise de Sustentabilidade da Divida do Setor Publico, Avaliacdao de Risco
Mapa de Tensao Financeira
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Perfil da Divida: Vulnerabilidades
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Fonte: Corpo técnico do FML

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

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

Os parametros de avaliacdo de risco inferior e superior sdo:

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

4/ EMBIG, média dos Gltimos 3 meses, de 01/09/16 até 30/11/16.

5/ A necessidade de financiamento externo é definida como a soma do défice da conta corrente, da amortizacao da divida externa total de médio e longo prazos e da divida externa total de

curto prazo no final do periodo anterior.
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Angola. Figura 2: Analise de Sustentabilidade da Divida Publica, Realismo dos Pressupostos de Base
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Fonte: Corpo técnico do FML

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

2015

12
O Distribuicdo 4/ Nivel do SPCA médio de 3 anos
10 | ®Angola acima de 3,5% do PIB no quartil
esta no percentil de superior aprox.
8 | 66%
6
4
2
[ o e e s s s s s s s B B A A

Menos

1/ A distribuicdo no grafico abrange os paises objeto de supervisdo e a classificagdo no percentil se refere a todos os paises.
2/ Projecoes realizadas na edicdo do WEO da primavera do ano anterior.
3/ N&o aplicavel para Angola, porque nao satisfaz os critérios de hiato do produto positivo ou de crescimento do crédito privado.

4/ Os dados cobrem observagdes anuais de 1990 a 2011 para economias desenvolvidas e emergentes com divida superior a 60% do PIB
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Angola. Figura 3. Analise de Sustentabilidade da Divida Publica, Cenario de Base

(Em percentagem do PIB, salvo indicacdo em contrario)

Indicadores da Divida, Econémicos e de Mercado

Efetivo Projecées Em 30 de novembro de 2016
2005-2013 2 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 Spreads soberanos

Divida publica bruta nominal 278 40,7 654 716 628 638 638 638 637 EMBIG (pb) 3/ 815
Necessidade bruta de financiamento publico 438 133 120 128 157 127 157 151 13,6 CDSa 5 anos (pb) na.
Divida publica liquida 16,5 31,0 54,2 59,6 53,4 54,7 55,2 55,6 55,9
Crescimento do PIB real (em %) 10,8 4,8 3,0 0,0 13 15 14 15 14 Notagado Estrang. Nacional
Inflagéo (deflator do PIB, em %) 134 -14 -4,0 27,7 259 16,8 14,6 112 98 Moody's Bl Bl
Crescimento do PIB nominal (em %) 259 34 -1,1 27,7 27,6 18,6 16,2 12,9 11,3 S&Ps B B
Taxa de juro efetiva (em %) 4 6,9 38 49 58 64 59 6,1 6,2 6,3 Fitch B B

Contribuicdo para as Variacoes na Divida Publica

Efetivo Proje¢des
2005-2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 cumulativo  Saldo primario
Variagdo da divida bruta do setor publico -21 7.8 248 6,2 -88 10 0,0 0,0 -01 -17 estabilizador
Fluxos geradores de divida identificados -5,8 54 15,6 -2,3 -8,8 -5,3 -5,1 -4,2 -39 -29,6 da divida ¥
Défice primario -4,7 54 13 11 31 14 04 -04 -10 4,7 -29
Receita e donativos primarios (excl. juros) 449 353 273 19,5 18,9 19,0 191 19,2 19,2 115,0
Despesas primarias (excl. juros) 40,1 40,7 28,6 20,7 22,1 204 19,5 18,8 18,2 1196
Dinamica automatica da divida > -47 14 11,9 -112 -119 -6,8 -55 -38 -29 -42,1
Diferencial taxa de juro/crescimento &/ -4.9 0,1 2,5 -11,2  -119 -6,8 -5,5 -3,8 -2,9 -42,1
D/q: taxa de juro real -24 17 37 -112 -11.2 -59 -4,8 -29 -21 -38,2
D/q: crescimento do PIB real -2,5 -1,5 -1,2 0,0 -0,7 -0,8 -0,8 -0,9 -0,8 -39
Depreciacio da taxa de cambio ”/ 02 13 94
Outros fluxos geradores de divida identificados 3,7 -14 24 7.8 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 78
Uso de depdsitos (negativo) 3,7 -14 24 13 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 13
Passivos contingentes 0,0 00 0,0 00 0,0 00 0,0 00 00 0,0
Aquisicao liquida de ativos financeiros 0,0 0,0 0,0 6,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 6,5
Residual, incluindo variacgo de ativos & 37 24 9.2 84 0,0 6,3 51 4,2 38 27,9
40 50
Fluxos geradores de divida projegdo —> 20
30 (em percentagem do PIB)
30
20
20
"HRE :
0 0
10 -10
-20
-20
-30
-30 -40
_40 -50
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 cumulativo
[Défice primario B Crescimento do PIB real Bl Taxa de juro real Il Depreciagado da taxa de cambio
[Outros fluxos geradores de divida ~ Residual e==\/ar. div. bruta setor publ.

Fonte: Corpo técnico do FML

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

2/ Com base nos dados disponiveis.

3/ EMBIG.

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

5/ Derivado como [(r - Ti(1+9) - g + ae(1+r)]/(1+g+m+gm)) multiplicado pelo racio da divida do periodo anterior, em que r = taxa de juro; Tt = taxa de crescimento do deflator do PIB;
g = taxa de cresc. do PIB real; a = parcela da divida expressa em ME; e e = depreciagdo da taxa de cdmbio nominal (medida pelo aumento do valor do USD em MN).

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

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

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

9/ Presume que as principais variaveis (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

Publica e Cenarios Alternativos

Composicao da Divida Publica

Angola. Figura 4: Analise de Sustentabilidade da Divida Piblica, Composicao da Divida
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Divida publica nominal bruta Necessidade bruta de financiamento publico
(Em% do PIB) (Em % do PIB)
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70 16
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tpoemmmmmmmmmm b
50 ivica liquida
(em % do PIB) 10
40 4
, ooens 8
0 7
6
20 4
10 . 2
projegdo —> projegdo —>
0 0
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Pressupostos Subjacentes
(em percentagem)

Cenario de base 2016 2017 2018 2019 2020 2021 Cenario histérico 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Crescimento do PIB real 0,0 13 15 14 15 14 Crescimento do PIB real 0,0 8,7 87 8,7 87 8,7
Inflagdo 27,7 259 168 14,6 112 9.8 Inflagdo 27,7 259 168 14,6 11,2 9.8
Saldo primario -11 =31 -14 -04 04 1,0 Saldo primario -11 2,5 2,5 2,5 2,5 2,5
Taxa de juro efetiva 58 64 59 6,1 6,2 6,3 Taxa de juro efetiva 58 64 71 86 104 113

Cenario de saldo primario constante
Crescimento do PIB real 0,0 13 15 14 15 14
Inflagao 277 259 16,8 146 11,2 98
Saldo primario -11 -11 -11 -11 -11 -11
Taxa de juro efetiva 58 64 58 6,1 6,2 6,3

Fonte: Corpo técnico do FML
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ANGOLA

Angola. Figura 5: Analise de Sustentabilidade da Divida Publica, Testes de Stress
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Taxa de juro efetiva 58 64 63
Choque combinado
Crescimento do PIB real 0,0 -25 -23
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Pressupostos Subjacentes
(em percentagem)
2019 2020 2021 Choque do cr. do PIB real 2016 2017 2018 2019 2020 2021
14 15 14 Crescimento do PIB real 0,0 -2,5 =23 14 15 14
14,6 112 98 Inflacdo 27,7 250 159 14,6 112 98
-04 04 10 Saldo primario -1,1 -4,2 -34 -04 04 10
6,6 6,6 6,6 Taxa de juro efetiva 58 64 59 63 64 64
Choque da taxa de juro real
14 15 14 Crescimento do PIB real 0,0 13 15 14 15 14
14,6 112 98 Inflagdo 27,77 414 168 14,6 112 98
-04 04 1,0 Saldo primario -1,1 -31 -14 -04 04 10
70 74 77 Taxa de juro efetiva 58 77 57 59 6,0 6,2
Choque de passivo contingente
14 15 14 Crescimento do PIB real 0,0 -2,5 =23 14 15 14
14,6 112 98 Inflacdo 27,7 250 159 14,6 112 98
-04 04 10 Saldo primario -11 -64 -14 -04 04 10
68 73 76 Taxa de juro efetiva 58 6,9 6,2 64 64 64

Fonte: Corpo técnico do FML
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ANGOLA

ANALISE DE SUSTENTABILIDADE DA DIiVIDA EXTERNA

8. A divida externa de Angola é sustentavel.® Espera-se que a divida externa continue a
aumentar em 2016, para cerca de 43% do PIB, contra os 40%2% registados em 2015. Projeta-se que
a trajetoria da divida externa decline para 39%2% até 2021, sobretudo em razdo da diminuicdo dos
défices da conta corrente, bem como do abrandamento do ritmo de depreciacdo cambial.

9. Os testes de stress da ASD externa indicam que o racio da divida externa de Angola é
também sensivel a choques. Dos varios choques padrao, o mais significativo é o choque de
depreciacdo em termos reais. O segundo choque mais significativo é o da conta corrente excluindo
juros, seguido do choque combinado e do choque do crescimento.

e Choque de depreciacao em termos reais: Uma depreciacao em termos reais e pontual de 30%
em 2017 faria a divida externa subir para 89% até 2021.

e Choque da conta corrente excluindo juros: Um aumento de meio desvio padrao da conta
corrente excluindo os pagamentos de juros em cada um dos anos a partir de 2017 elevaria a
divida externa para 70% do PIB até 2021.

e Choque combinado: Um choque de um quarto de desvio padrdo na taxa de juro real, na taxa
de crescimento e na conta corrente elevaria o racio da divida externa para 60% até ao final do
periodo projetado.

e Choque de crescimento: Um choque permanente de meio desvio padrao aplicado ao
crescimento elevaria a divida externa para 46% do PIB até 2021.

8 A ASD externa refere-se exclusivamente & divida do setor publico, incluindo as duas empresas publicas (Sonangol e
TAAG), devido a auséncia de dados sobre a divida externa do setor privado. As autoridades estdo a envidar esforcos
para recolher dados sobre a divida do setor privado, com a ajuda da assisténcia técnica do STA.
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Angola. Tabela 1: Quadro de Sustentabilidade da Divida Externa, 2011-2021

Efetivo Projecbes
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

1 Cenario de base: Divida externa 19,7 189 23,8 28,6 40,5 43,1 37,6 38,6 39,1 39,4 39,6
2 Variagdo da divida externa -1,1 -0,9 50 4,8 11,8 2,6 -5,5 11 0,5 0,3 0,2
3 Fluxos geradores de divida externa identificados (4+8+9) -22,0 -22,5 -18,7 16 29,8 0,8 6,2 50 4,5 4,0 36
4 Défice da conta corrente, excl. pagamentos de juros -131 -12,4 71 25 104 2,6 4,5 34 2,7 21 16
5 Défice da balanga de bens e servigos -23,5 -22,7 -16,5 -6,0 39 -2,2 0,5 -0,7 -1,3 -1,7 -21
6 Exportacoes 66,3 62,5 56,3 50,2 37,8 30,2 27,0 28,1 279 27,6 27,2
7 Importagées 42,8 399 39,8 44,2 41,7 28,0 27,5 27,4 26,7 259 251
8 Fluxos de capital liquidos ndo geradores de divida (negativo) -5,0 -84 -10,7 -19 9,0 -3,5 0,5 0,6 0,6 0,6 0,6
9  Dinamica automética da divida 1/ -38 -18 -1,0 11 10,4 18 11 10 12 14 15
10 Contribuigdo da taxa de juro nominal 04 0,3 0,3 0,6 0,9 18 16 16 17 19 2,0
11 Contribui¢do do crescimento do PIB real -0,6 -0,9 -1,2 -1,2 -1,1 0,0 -04 -0,6 -0,5 -0,6 -0,5
12 Contribuigdo das var. cambiais e de pregos 2/ -3,6 -1,2 -0,1 16 10,6
13 Residual, incl. variagdo em ativos externos brutos (2-3) 3/ 20,9 21,7 23,7 31 -17,9 18 -11,8 -39 -4,0 -3,7 -3,5
Racio divida externa/exportagdes (em %) 29,8 30,1 42,4 57,0 107,0 142,7 138,9 1374 139,9 142,9 1454
Necessidade bruta de financ. externo (em mil milhées de USD) 4/ -11,5 -12,0 -6,2 6,8 12,9 8,7 11,7 10,1 9,4 9,7 9,9
em percentagem do PIB -11,2 -10,5 -5,0 5,6 14,1 10 anos 10 anos 9.2 9,6 8,0 71 7,0 6,8
Cenario com as principais variaveis as suas médias histéricas 5/ 43,1 26,4 11,5 -1,5 -13,4 -24,0

Média Desvio

Principais pr p macr bj. ao cenario de base historica padrédo
Crescimento do PIB real (em %) 39 52 6,8 4.8 30 87 7.6 0,0 13 15 14 15 14
Deflator do PIB em USD (variagdo percentual) 20,7 6,5 0,7 -6,5 -27,0 4,4 17,8 4,1 259 2,6 4.4 31 2,7
Taxa de juro nominal externa (em %) 24 19 19 2,5 24 3,8 2,2 4,5 47 43 4,8 51 54
Crescimento das exportagdes (em termos de USD, em %) 32,2 56 -3,2 -12,5 -43,4 82 31,2 -16,9 14,3 83 52 33 2,8
Crescimento das importagdes (em termos de USD, em %) 23,9 44 7.3 8,8 -29,1 13,0 29,9 -30,0 25,2 37 3,2 15 0,9
Saldo da conta corrente, excl. pagamentos de juros 131 124 71 -2,5 -10,4 74 12,2 -26 -4,5 -34 -2,7 -21 -1,6
Fluxos de capital liquidos ndo geradores de divida 50 84 10,7 19 -9,0 24 57 3,5 -0,5 -0,6 -0,6 -0,6 -0,6

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 externa total expressa em moeda estrangeira.
2/ A contribuigéo das var. cambiais e de pregos é definida como [-r(1+g) + ea(1+1)]/(1+g+r+gr) multiplicado pelo stock da divida do periodo anterior. r aumenta com a valorizagdo da MN (e > 0) e com o aumento da inflagdo (com base no deflator do PIB).

3/ Para a projegao, a rubrica incluiu o impacto das variagdes cambiais e de pregos.

4/ Definido como défice da conta corrente, mais a amortizacao 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 ddlar; e conta corrente excluindo juros e fluxos de entrada ndo geradores de divida em percentagem do PIB.
6/ Saldo constante a longo prazo que estabiliza o racio da divida, pressupondo que as principais variaveis (crescimento do PIB real, taxa de juro nominal, crescimento do deflator em ddlar e fluxos de entrada ndo geradores de divida em percentagem do PIB) se

mantém nos niveis do Gltimo ano da projegéo.
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Angola. Figura 6: Sustentabilidade da Divida Externa, Testes-Limite!2
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Fontes: Fundo Monetario Internacional, dados da equipa responsavel pelo pais e estimativas do corpo técnico.
1/ As éareas sombreadas representam dados efetivos. Os choques individuais sdo choques permanentes de meio
desvio padrdo. As figuras nas caixas representam as proje¢des médias das respetivas variaveis no cenario de
base e no cenério apresentado. Inclui-setambém a média histérica de dez anos para a variavel.

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

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

4/ A depreciacéo real e pontual de 30% ocorre em 2017.
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Declaracéo do Sr. Mkwezalamba, Administrador, e do Sr. Tivane, Assessor do
Administrador, sobre Angola
23 de janeiro de 2017

1. Introducao

Angola realizou um progresso louvavel na sua abordagem aos desafios de desenvolvimento
pos-conflito, incluindo no que toca as deficiéncias em infraestrutura bésica e ao
desenvolvimento limitado do capital humano, necessario para impulsionar o crescimento no
longo prazo. Nos ultimos anos, a implementagéo de politicas macroeconémicas e reformas
estruturais solidas resultou num crescimento estavel, melhorou os indicadores
socioecondmicos e abriu caminho a melhorias continuas nas instituicGes. Aproveitar 0s
beneficios do setor petrolifero para atualizar a capacidade produtiva necessaria a
diversificagdo das fontes de crescimento econdmico é fundamental para reduzir os riscos das
oscilacdes dos precos das matérias-primas. Mais recentemente, as autoridades realizaram
ajustamentos significativos no conjunto de politicas macroeconémicas para enfrentar o
impacto adverso do choque do preco do petroleo, juntamente com o crescimento lento nos
mercados emergentes e a restritividade das condigdes financeiras. Doravante, estio
empenhadas em avancar com a agenda de reformas para criar fundamentos
macroecondmicos fortes, acelerar a diversificacdo econdmica e reforcar as instituicdes de
politicas. Concordam, em termos gerais, com a avalia¢do do corpo técnico e as
recomendac0es de politicas, agradecem o empenho e o aconselhamento continuos do FMI
em matéria de politica, assim como as francas discussdes de politicas durante a consulta ao
abrigo do Artigo IV referente a 2016.

2. Desenvolvimentos Econdmicos Recentes

A economia angolana esta a adaptar-se a um “novo normal” caracterizado pelo ciclo de
precos das matérias-primas mais baixos desde meados de 2014. Tendo em conta a
dependéncia do pais em relacdo ao petroleo, o desempenho econdmico é intrinsecamente
determinado pela evolucgéo do preco do petroleo.

A atividade econdmica estagnou em 2016, depois de crescer 3,0% em 2015, principalmente
devido ao abrandamento do setor petrolifero para 0,8% em 2016, face a 6,4% em 2015. Além
disso, a escassez de moeda estrangeira para financiar as importacdes de bens intermédios e
bens de capital necessarias a producéo de bens ndo transacionaveis, um enfraquecimento na
atividade do setor privado e a reducdo do investimento em infraestruturas pablicas afetaram
negativamente o crescimento.

A inflagdo atingiu 41,2% em dezembro de 2016, em termos homologos, impulsionada em
grande medida pelo efeito de transmisséo da depreciagédo da moeda nacional durante o
periodo de reequilibrio do mercado cambial. As maiores pressoes inflacionarias em 2016
foram também induzidas pelos efeitos desfasados da eliminacéo gradual dos subsidios ao
combustivel em 2015 e 2016. O kwanza depreciou aproximadamente 60% face ao USD
durante o periodo de 2015-2016. Para conter as pressdes inflacionarias e abordar



gradualmente os desequilibrios no mercado cambial, o Banco Nacional de Angola (BNA)
aumentou a sua taxa de juro diretora em 200 pontos base para 14% em junho de 2016, em
comparagdo com janeiro de 2016. Da mesma forma, a taxa da facilidade permanente de
cedéncia de liquidez foi aumentada de 14% para 20%, e a da facilidade permanente de
deposito foi aumentada de 2,25% para 7,25%, ao longo do mesmo periodo. Estas medidas
contribuiram para reduzir o excesso de liquidez e preservar as margens de acumulacéo de
reservas.

A orientacdo de politica orgamental para 2016 permaneceu restritiva, dada a urgéncia de
acelerar o ritmo da consolidacéo orcamental iniciada em 2015. O orcamento suplementar
para 2016 reduziu as despesas publicas e, simultaneamente, protegeu o espaco or¢camental
para programas sociais. Adicionalmente, foram implementadas medidas de reducdo do
défice, em particular, a eliminacdo gradual dos subsidios aos combustiveis e a racionaliza¢éo
das despesas recorrentes, principalmente salarios e bens e servigos. No sentido de proteger a
economia da volatilidade do preco do petroleo e evitar o risco de sobre-endividamento, as
autoridades concordaram em tomar medidas adicionais com vista a, no médio prazo, alcangar
uma trajetdria de consolidacdo orgcamental primaria ndo petrolifera, necessaria a reconstrucao
das margens de manobra orcamentais.

Projeta-se que o défice da balanca corrente externa diminua para 4% do PIB em 2016, face
aos 10% do PIB em 2015, por conta de uma atividade econémica mais fraca, ao passo que as
reservas internacionais brutas devem permanecer em niveis confortaveis em 2016, em

USD 22,7 mil milhdes (aproximadamente 8 meses de importagdes estimadas), face a

USD 24,4 mil milhdées em 2015 (11 meses de importacGes estimadas).

3. Perspetivas Econdmicas a Médio Prazo e Prioridades de Politicas

As perspetivas economicas a médio prazo para Angola continuam favoraveis, apesar do
equilibrio de riscos se orientar num sentido descendente. Os principais riscos incluem a
persisténcia do baixo pre¢o do petréleo, o crescimento mais lento em mercados emergentes e
a restritividade das condigdes financeiras. Estes riscos serdao mitigados através da rapida
implementacdo do programa de acao recentemente lancado (Programas Dirigidos) orientado
para setores com um elevado potencial de substituicdo das importac6es e promocao das
exportacOes, especificamente a agricultura, processamento de alimentos, pescas e inddstria
ligeira.

Projeta-se que o crescimento econémico retome para 2,1% em 2017, impulsionado pela
recuperacdo do setor petrolifero e pela retoma esperada do setor ndo petrolifero, com taxas de
crescimento estimadas em 1,8% e 2,3%, respetivamente. O desempenho do setor ndo
petrolifero serd impulsionado pelo crescimento acelerado em setores como a agricultura
(7,3%), industria transformadora (4,0%), construcao (2,3%) e eletricidade (40,2%), que
representam uma percentagem consideravel do PIB. As projecdes de crescimento das
autoridades para 2017 s&o ligeiramente superiores as do corpo técnico por conta de diferentes
pressupostos relativos a disponibilidade de financiamento para investimentos em
infraestruturas publicas para aumentar a capacidade de geracéo de eletricidade, em particular:
i) construcdo das fases 1 e 2 da central hidroelétrica de Cambambe, com capacidade para



gerar 960 megawatts; e ii) construcao da central hidroelétrica de Lauca, com uma capacidade
planeada de 1.320 megawatts.

A semelhanca da maioria dos paises ricos em recursos, os principais desafios de Angola nos
préximos anos séo acelerar o ritmo da transformacéo e diversificagdo econdmica, melhorar o
desenvolvimento do capital humano e reforcar as institui¢fes. Para isso, as autoridades
aprovaram em janeiro de 2016, um Programa de Ac&o para a Diversificacdo Econdmica para
enfrentar o choque do preco do petrdleo e estimular a implementacao do Plano Nacional de
Desenvolvimento (2013-17), que visa desbloquear o potencial de crescimento do pais e
impulsionar um crescimento de base mais abrangente.

Politica Orcamental

A estratégia orcamental de médio prazo das autoridades procura fomentar a consolidacdo
orcamental e acelerar a implementacao de reformas estruturais para melhorar a mobilizacéo
de receitas internas e reforcar a gestdo das financas publicas. O projeto de or¢camento para
2017, aprovado pela Assembleia Nacional em 16 de dezembro de 2016, prevé um défice
orcamental global de 6,7% do PIB e é consistente com o objetivo de médio prazo de
promover o crescimento, preservando a sustentabilidade da divida. Mais especificamente, no
curto a médio prazo, as autoridades dardo seguimento a implementacao das reformas
orcamentais com vista a diversificar as fontes de receitas ndo petroliferas através de medidas
destinadas a alargar a base tributaria, melhorar as inspe¢oes fiscais e a aplicar melhor a
tributacdo sobre bens imoveis. Além disso, acelerardo 0s passos preparatérios em curso para
criar uma capacidade institucional adequada e implementar uma infraestrutura apropriada de
IT para a introdugdo do IVA. De igual modo, em termos prospetivos, sera dada prioridade a
atualizacdo da capacidade institucional para o planeamento e implementacao do
investimento, melhorando em simultaneo o quadro fiscal de médio prazo (QFMP).
Adicionalmente, as autoridades melhorardo a capacidade institucional de supervisdo dos
riscos orcamentais de empresas publicas (EP) e acelerardo o programa da sua reestruturacéo
e privatizacdo, que inclui o encerramento de 48 e a privatizacdo de 53 EP.

Politica Monetaria e Cambial

As prioridades de politicas do BNA continuam orientadas no sentido de alcancar a
estabilidade de precos e de reequilibrar o mercado cambial. As autoridades tém consciéncia
de que restringir ainda mais a orientacdo da politica monetéria permitindo, em simultaneo,
uma maior flexibilidade da taxa de cdmbio é fundamental para salvaguardar a estabilidade
macroecondémica. Todavia, tendo em conta as rigidezes estruturais da economia e a sua forte
dependéncia das importacdes, é desejavel uma abordagem gradual para alcancar a
flexibilidade cambial de modo a impedir o aumento das pressdes inflacionarias. O BNA
continuara a aperfeicoar o seu quadro de politica monetéaria para reforcar a credibilidade, a
acelerar a implementacédo de medidas que visam melhorar a capacidade de previsao e gestdo
de liquidez, e a atualizar os regulamentos macroprudenciais. A medida que a economia
melhorar, as autoridades estdo empenhadas em tomar medidas decisivas para remover as
restricdes as transacdes cambiais. Além disso, serdo tomadas medidas adicionais para
melhorar a eficacia da politica monetaria, em particular estreitando o corredor da taxa de juro



diretora para 500 p.b. para indicar melhor as decisdes de politica monetéria e adotando uma
meta para a base monetaria para cumprir o objetivo de inflacéo.

Politicas do Setor Financeiro

Criar um sistema financeiro sélido e fomentar um aprofundamento financeiro e inclusdo sao
essenciais para apoiar os esfor¢cos em curso de impulsionar o crescimento inclusivo e
promover a diversificacdo econdmica. Para evitar 0s riscos sistémicos decorrentes da
deterioracdo da qualidade dos ativos e da auséncia de conformidade com os requisitos
minimos de capital por parte de bancos de importancia sistémica, o BNA continuara a
melhorar os quadros regulamentar e de supervisdo e a reforcgar a sua ferramenta de gestéo de
crises. A este respeito, as autoridades envidaram esforcos significativos para abordar as
recomendagdes da Avaliacdo da Estabilidade do Sistema Financeiro (FSSA) de 2012. Mais
especificamente: i) concluiram a reestruturacdo das funcdes de supervisdo do BNA com
departamentos especificos de supervisdo bancaria, regulacao, supervisdo cambial e protecéo
do consumidor; ii) criaram um Comité de Estabilidade Financeira no BNA,; iii) estabeleceram
uma unidade de supervisao de risco; e iv) estdo em fase de alinhamento das praticas
contabilisticas e de reporte do sistema bancario com as Normas Internacionais de Relato
Financeiro (NIRF).

A luz dos riscos decorrentes da perda de relacdes de correspondéncia bancaria (RCB) em
USD, o BNA tomou medidas rapidas para mitigar estes riscos e encontrar solugdes de longo
prazo. Mais especificamente, ao longo dos ultimos meses, 0 BNA intensificou os seus
esforcos de compilacéo e de analise de dados para assegurar a conformidade com a provisdo
de dados sobre RCB por parte do setor bancério, e tem estado ativamente envolvido num
dialogo de alto nivel com bancos correspondentes globais para melhor compreender as
expectativas e 0 ambiente regulamentar associados as RCB. A este respeito, estdo atualmente
em curso medidas para melhorar os quadros de supervisdo, regulamentar e prudencial e para
implementar mecanismos em linha com as melhores préticas internacionais. Além disso, o
BNA tem estado envolvido num dialogo de politica aberto com instituicdes privadas sobre as
medidas necessarias para abordar a suspensdo das RCB e melhorar o quadro de CBC/FT do
pais, bem como para conseguir uma maior conscientizacao.

Politicas Estruturais

Abordar os constrangimentos estruturais de longa data a competitividade econémica e
acelerar a diversificacdo e a transformacao econdémicas continuam a constituir desafios
fundamentais em termos de politica que Angola tem de enfrentar no médio e longo prazo.
As prioridades de politicas numa perspetiva estrutural estardo centradas no aumento do
espacgo orgamental para despesas que estimulem o crescimento, melhorando o
desenvolvimento do capital humano. Neste sentido, as autoridades acelerardo os esforgcos
para fortalecer rapidamente o setor ndo petrolifero através da aplicacdo renovada de medidas
estruturais para aliviar 0s constrangimentos restritivos ao crescimento de base mais
abrangente. Irdo igualmente melhorar o ambiente de negdcios, incluindo a aceleracdo da
implementacdo da nova Lei das Empresas, da nova Lei do Trabalho, e aprovaram decretos



para facilitar as empresas em fase de arranque, eliminar a burocracia e desbloguear
oportunidades para as pequenas e médias empresas (PME).

4. Conclusdo

As autoridades angolanas realizaram esforcos notaveis para avancgar com a sua agenda de
reformas que visa enfrentar as vulnerabilidades de curto prazo decorrentes do choque dos
precos do petrdleo e para melhorar a resisténcia e a competitividade econdmicas. Os esforcos
de ajustamento de politica para preservar a estabilidade macroeconémica e promover o
crescimento econdmico prosseguirdo, em particular, através de um maior espago or¢camental
para investimentos publicos favoraveis ao crescimento, necessarios para reduzir a
dependéncia do pais do setor do petroleo. Para isso, 0 empenho e o aconselhamento
continuos do FMI em matéria de politica continuam a ser essenciais para apoiar a agenda
futura de desenvolvimento das autoridades.
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