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1. Conjuntura: estabilidade macro economica reforgada

A informacdo disponivel para caracterizar o desempenho da economia de Angola no 3¢
trimestre de 2013 aponta, de forma consistente, no sentido do reforco do panorama de
estabilidade macro econdmica que tem sido salientado em anteriores edi¢cdes deste Boletim,
nomeadamente no que se refere ao comportamento dos precos no consumidor (inflacdo), a
evolucdo das reservas em divisas internacionais, a trajectéria da taxa de cambio e a tendéncia
das variaveis monetarias.

Inflagao

Ha a registar a descida da inflagdo média dos ultimos 12 meses terminados em Agosto para um
nivel inferior a 9% (8,97%), gragas aos bons resultados do indice de precgos verificados em Julho
(+0,52) e em Agosto (+0,54).

Note-se que esta ndo é a primeira vez que a inflagdo média se situa abaixo de 9%, tal ja se havia
verificado em Janeiro ultimo (8,90%); no entanto, variacdes mais expressivas do indice ocorridas
em Fevereiro (+0,82) e em Maio (+0,87), tinham colocado o valor médio da variagdo do indice
novamente acima de 9%.

Registe-se ainda que no periodo de Janeiro a Agosto a inflagdo acumulada se situa em 5,38%, o
gue, em circunstancias normais, permite esperar um valor médio para o conjunto do ano abaixo
de 9%, o que, caso ocorra, se traduzirda num novo registo histoérico.

Reservas em Divisas Internacionais

Ainda que com algumas oscilagdes (por exemplo uma queda mais acentuada em Junho), a
posicado liquida das reservas oficiais em divisas internacionais mantém uma evolugdo positiva,
registando no final de Julho um saldo de USD 33.368 milhdes, valor que é superior em USD
2.736 milhGes ao que se verificava no final de 2012, e corresponde a cerca de 8 meses de
importacoes de bens e servicos.
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Taxa de Cambio

A taxa de cdmbio USD/KW?Z evidenciou no decurso do trimestre alguma oscilacdo que, ndo
colocando em causa o quadro de estabilidade geral, poderd no entanto ter deixado duvidas
guanto ao prosseguimento da trajectéria de ajustamento deslizante que se tinha observado ao
longo do 12 semestre (bem como ao longo do ano anterior).

Assim, depois de a taxa de cdmbio média no mercado primdrio - das transac¢des entre o BNA e
o sistema bancario — ter em Julho sido de 96,525 (tinha sido de 95,825 em Dezembro de 2012,
recorda-se), em Agosto assistiu-se a uma apreciacdo do KWZ, expressa numa taxa média de
96,445.

Ja em Setembro a evolugdo é novamente no sentido de uma depreciagcdo do KWZ face ao USD. A
30 de Setembro a taxa média cifrava-se ja em 97,39.

Esta evolucdo recente e mais erratica da taxa de cdmbio USD/KWZ estd relacionada com a
entrada em vigor, a partir de 1 de Julho, do novo regime cambial aplicavel as empresas
petroliferas, o qual exige que essas empresas efectuem os seus pagamentos no mercado
domeéstico (de servigos prestados por entidades residentes) através dos bancos residentes e em
moeda nacional. Por sua vez, o pagamento dos impostos do sector petrolifero ao Estado
continua a ser feito em USD mas, desde Maio de 2013, via bancos residentes.

O BNA também procedeu a alteragdo da metodologia de calculo da taxa de cambio de
referéncia do mercado, apurada com base nas transac¢es diarias reportadas pelas instituicdes
bancidrias, as quais reflectem, de forma abrangente, o custo das opera¢cdes com o exterior do
pais, relacionadas com a importacdo de bens e servicos.

A nova taxa de referéncia tem mostrado alguma apreciacdo quando comparada a taxa de
cambio do mercado primario: por exemplo, em Agosto a média das taxas de referéncia foi de
95,910, contra 96,445 da taxa média do mercado primdrio.

Neste contexto verificou-se um significativo incremento da oferta de divisas no mercado,
reduzindo a necessidade de recurso ao BNA para satisfazer a procura de divisas. O aumento da
oferta de divisas é reflectido no aumento da posicdo cambial longa do sector, tendo o racio
atingido 25% dos fundos prdéprios regulamentares — acima do limite de 20% - no 12 més de
entrada em vigor desta nova fase do regime cambial.

No més de Agosto a venda de divisas pelo BNA ao sistema bancdrio caiu para USD 1.265.388
milhares, valor que é inferior em 35% ao verificado no més anterior, inferior em 24% a média
das vendas nos primeiros 7 meses e inferior em 15,7% ao montante vendido em Agosto de
2012.

Apesar da quebra verificada em Agosto, a venda de divisas pelo BNA nos primeiros 8 meses do
ano ascendeu a USD 12.899.888 milhares, montante superior em 10,5% ao montante vendido
no mesmo periodo de 2012.



N3o deixa de se notar, a este respeito, que a valorizacdo da taxa de cambio real do KWZ que tem
vindo a observar-se depois dos ajustamentos efectuados em 2009, tem propiciado inegaveis
vantagens para a estabilidade macro econdmica, favorecendo o controlo da inflagdo e
estimulando a procura de moeda nacional, dessa forma contribuindo para ancorar as
expectativas dos agentes econdmicos e encorajando as decisdes de investimento.

Mas existe um reverso da medalha nesta politica: um excessivo prolongamento da valorizacdo
real da moeda nacional poderd, no médio/longo prazo, produzir efeitos nocivos sobre a
economia e em especial dificultar a estratégia de diversificagdo econdmica uma vez que, ao
favorecer a procura de bens importados, acabara por penalizar o investimento nos sectores ndo
petroliferos.

Variaveis Monetarias

No desempenho das varidveis monetdrias cabe salientar o andamento bastante moderado do
crédito bancdario a economia nos primeiros 7 meses do ano, com uma variagao de +3,8%, sendo
de +9,9% para o crédito as empresas publicas e de +3,5% para o crédito ao sector privado.

Merece ainda destaque a crescente importancia do crédito expresso em Moeda Nacional (MN),
em detrimento do crédito em Moeda Estrangeira (ME): nos primeiros 7 meses do ano o crédito
a economia em MN aumentou 9,5% enquanto o crédito em ME diminuiu 3,7%.

Em resultado desta evolugdo, o saldo do crédito bancario a economia em MN que no final de
2012 representava 56,6% do total, em 31.07.2013 representava ja 59,7%.

A estabilidade cambial e as medidas adoptadas pelo BNA no sentido de incentivar a utilizacdo do
KWZ nas operacdes de crédito a residentes explicam certamente esta evolucdo.

No que se refere a evolucdo dos depdsitos, registou-se no mesmo periodo uma evolucado
positiva nos depdsitos a Ordem (D/0) e a Prazo (D/P), tanto em MN como em ME, embora mais
acentuada nos depésitos em MN.

Assim, no caso dos D/O e dos D/P em MN, o aumento foi de 13% e de 7,3%, respectivamente.
Quanto dos depostos em ME, os D/O aumentaram 1,4% e os D/P 1,6%.

O andamento moderado do crédito, em especial, devera reflectir o grau relativamente baixo da
execucdo orcamental no capitulo das despesas de investimento, que foi observado ao longo do
12 semestre do ano, com implicagdes na menor actividade e em menores necessidades de
financiamento por parte das empresas, tanto privadas como publicas.

Admite-se como provdvel uma aceleragdo da actividade nos ultimos meses do ano,
impulsionada por um maior ritmo da despesa publica em projectos de investimento, como de
resto foi salientado pelo Comité de Politica Monetaria do BNA (CPM/BNA) na sua Ultima reunido
(30 de Agosto).



Neste contexto econdmico e monetario, a decisdo do CPM/BNA de reduzir em 0,25 p.p. a Taxa
Basica de Juro (de 10% para 9,75%), a Taxa da Facilidade Permanente de Cedéncia de Liquidez
(de 11,25% para 11%) e a Taxa da Facilidade Permanente de Absorcdo de Liquidez (de 1% para
0,75%), afigura-se ldgica e inteiramente justificada.

2. Nova regulamentacao das operagdes cambiais relativas a Invisiveis Correntes

2.1 Nota Prévia

Foi publicado no Diario da Republica de 6 de Agosto ultimo o Aviso n213/13 do BNA, aprovando
nova regulamentacgao das operagdes cambiais relativas a Invisiveis Correntes.

Atento o elevado interesse deste assunto, insere-se nesta edi¢cdo do Boletim uma referéncia aos
aspectos mais relevantes desta regulamentacao.

Conforme salienta o breve preambulo do Aviso, esta regulamentacdo “visa conferir maior
eficiéncia e flexibilidade a realizacdo de pagamentos e transferéncias para o exterior, alinhando-
0s a nova conjuntura econdmica”.

O objecto do Aviso (artigo 12) é “estabelecer as regras e procedimentos a observar na realizacdo
dos actos, negdcios ou transaccdes relacionados com viagens e transferéncias correntes, bem
como o pagamento de servigos e rendimentos, quando se efectuarem entre o territdrio nacional
e o estrangeiro ou entre residentes e ndo residentes”.

2.2 Conceito de Invisiveis Correntes e tipos de operagoes; a obrigatoriedade de intermediagao
financeira

O Aviso define (artigo 39, n210) as operacdes de Invisiveis Correntes como “as transaccbes
correntes que ndo sejam de mercadorias, nomeadamente relativas a viagens e transferéncias de
natureza corrente, pagamento e recebimento de servicos e de rendimentos, quando se
efectuarem entre o territdrio nacional e o estrangeiro ou entre residentes e ndo residentes, cujo
prazo de vencimento ndo seja superior a 360 dias”.

Esclarece-se que, conforme disposto no artigo 262, as operacgdes de invisiveis correspondentes a
servigos cuja liquidacdo ndo seja efectuada no prazo de 360 dias a contar da data da prestacdo
do servico, ficardo sujeitas a licenciamento do BNA ao abrigo da regulamentacdo sobre
operacgdes de capitais.



Nos termos desta nova regulamentacdo, as operagoes de Invisiveis sdo divididas em duas classes
(tipos), a saber (art. 49): (i) viagens e transferéncias e (ii) servicos e rendimentos.

Cada uma destas classes tem regulamentacdo separada neste Aviso, a de viagens e
transferéncias na Seccdo | (artigos 132 a 179) e a dos servicos e rendimentos na Seccdo Il (artigo
189), ambas do Capitulo Il.

A realizacdo de operagdes cambiais relativas a Invisiveis Correntes compete exclusivamente as
instituicOes financeiras autorizadas pelo BNA a exercer o comércio de cambios (artigo 52).

2.3 Regras para sujei¢ao a licenciamento prévio do BNA

Aspecto importante desta regulamentacdo é a delimitacdo entre as operacGes que estdo
sujeitas a licenciamento prévio do BNA e as que podem ser efectuadas com dispensa desse
licenciamento (desde que se apresentem devidamente documentadas, como estabelece o artigo
82 e nos termos explicitados no Anexo ao Aviso).

Esta delimitacdo é feita em primeiro lugar em funcdo do tipo de operacdo e, dentro de cada
tipo, em funcdo do respectivo montante (normalmente por valor acumulado em cada ano civil),
como a seguir se vera.

2.3.1 Transacgdes de Servicos/ transferéncia de rendimentos

Segundo o artigo 102 do Aviso (Transac¢des Sujeitas a Licenciamento), ficam sujeitas a
licenciamento do BNA as seguintes transaccées de Servigos:

- Actos, negdcios ou contratos de Servicos de montante superior a KWZ 300 milhdes (ou o
equivalente noutra moeda), cujos ordenadores sejam empresas prestadoras de servicos ao
sector petrolifero, devidamente registadas ou com contrato-programa celebrado com o
Ministério dos Petrdleos;

- Qutros actos, negdcios ou contratos de Servigos de montante superior a KWZ 100 milhdes (ou
o equivalente noutra moeda);

No que se refere a transferéncias de rendimentos de aplicacdes financeiras e de capitais, estao
sujeitas a licenciamento qualquer que seja o seu montante, o mesmo regime sendo aplicavel a
reembolsos devidos pela anulacdo de contratos e por pagamentos indevidos.

Importa ainda esclarecer que no caso de existirem pagamentos referentes a contratos de
servicos que tenham o mesmo ordenador e o0 mesmo beneficidrio e que sejam efectuados ao
longo de um ano, esses pagamentos serdo considerados, nos termos do Aviso, como parcelas de
um mesmo contrato, ficando sujeitos a licenciamento caso a soma das parcelas, dentro do
mesmo ano, ultrapasse os limites atras referidos (artigo 10, n22).



2.3.2 Operacgoes relativas a viagens e transferéncias

Para estes casos, os valores limite acima dos quais é exigido licenciamento prévio do BNA s3o os
seguintes (artigo 169):

- Despesas de viagens efectuadas por pessoas singulares residentes, maiores de 18 anos, o valor
limite é de KWZ 25 milhGes (ou o equivalente noutra moeda), quando ordenadas ou efectuadas
em nome da mesma pessoa e dentro do mesmo ano civil;

- No caso de despesas de viagem efectuadas por pessoas singulares residentes, menores de 18
anos, o limite cumulativo em cada ano civil € de KWZ 6 milhdes (ou equivalente noutra moeda);

- Para as transferéncias de apoio familiar, como as contribuicdes de classe e outras
transferéncias privadas, o valor limite em cada ano civil é de KWZ 12 milhes, s6 podendo ser
ordenadas por pessoas singulares residentes com mais de 18 anos de idade;

Para operacdes relativas ao pagamento de despesas de saude e de educagdo ndo existe
qualquer limite, estando pois dispensadas de licenciamento desde que os pagamentos sejam
efectuados directamente aos estabelecimentos de salide ou de ensino (e estejam devidamente
documentados segundo as instru¢cdes do Anexo ao Aviso).

2.4 Meios de pagamento utilizaveis (artigo 172)

Quanto aos instrumentos de pagamento utilizdveis na liquidacdo das operacdes de Invisiveis
Correntes o Aviso menciona (i) a ordem de pagamento, (ii) o cartdo electrénico de pagamento
internacional, (iii) o cheque nominativo (ndo endossavel), (iv) as notas e moedas e (v) outros
meios de pagamento de natureza analoga.

Também sera permitida a transferéncia de valores para conta do ordenador domiciliada no
exterior do Pais, quando se destine ao pagamento de despesas de viagem e dentro dos
montantes referidos no Aviso.

2.5 Tipos de servicos e rendimentos (art. 182)

As transacgdes susceptiveis de ser inseridas nesta classe devem ter por base actos ou contratos
de natureza comercial (publica ou privada) e podem corresponder aos seguintes tipos de
servicos: (i) de Governo, (ii) de transporte, (iii) de comunicac¢des, (iv) de construcdo, (v) de
seguros, (vi) financeiros, (vii) de informatica e informacao, (viii) outros servicos empresariais, (ix)
servicos pessoais, culturais, desportivos e recreativos, (x) direitos de marcas e patentes e (xi)
remuneragoes de trabalhadores.

Sao ainda considerados nesta classe os pagamentos referentes a rendimentos de capitais e de
aplicacdes financeiras.

No caso dos Servigos, sdo permitidos pagamentos antecipados, desde que previstos no contrato
e ndo ultrapassem 15% do valor do mesmo contrato.



2.6 Operagoes de ndo Residentes cambiais (artigo 192)

O Aviso contempla ainda os ndo residentes cambiais que se encontrem no Pais ao abrigo de
contrato de trabalho ou de outro tipo de vinculo profissional, aos quais é permitido, uma vez
cumpridas as obrigacdes fiscais no Pais, adquirir ME e transferir para o exterior os rendimentos
dos saldrios ou de outras remuneragdes contratuais, as quais deverdo ser depositadas pela
entidade contratante em contas bancdrias de ndo-residentes, mediante apresentacdo da
documentacdo mencionada no Anexo ao Aviso.

As operagles de compra de ME e transferéncia para o exterior deverdo ser realizadas na
instituicdo financeira em que estiver domiciliado saldrio ou outra remuneracao.

Disclaimer

Principais fontes de informagao: BNA e FMI.

As observagbes que se encontram expressas neste documento acerca do significado da informagdo objectiva nele
apresentada ndo constituem opinido do Banco BAI Europa, reflectindo exclusivamente a opinido das pessoas
responsaveis pela elaboragdo do texto.



