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CONTEXTO INTERNACIONAL

1.1. Actividade econdmica recente

O ritmo de crescimento econdmico desacelerou no terceiro trimestre, principalmente
nas grandes economias, onde foram sentidos novos impactos da variante Delta da
Covid-19 que provocou o regresso as restricdes em determinadas dreas, com impacto

nas cadeias logisticas e no crescimento dos precos.

Nos EUA, a actividade econdmica teve o ritmo de crescimento mais lento do ultimo ano.
O PIB registou uma expansao homodloga de 4,9% no terceiro trimestre, apds o
crescimento de 12,2% do trimestre anterior. A inflacdo continuou em maximos

registados no periodo anterior.

A Zona Euro cresceu 3,7% em termos homoélogos, também uma desaceleragdo face ao
trimestre anterior. J& a China cresceu 4,9%, em relacdo ao mesmo periodo do ano

anterior, abaixo da subida homdloga de 7,9% registada no segundo trimestre.

Tabela 1. Indicadores de economias avangadas (%)
2021

Indicadores 12 Trim. l1e Trim. 1lie Trim.
EUA PIB real (YoY) 0,5 12,2 4,9
Inflagdo 2,6 5,4 5,4
Desemprego 6,2 5,9 5,1
Zona Euro PIB real (YoY) -1,3 13,7 3,7
Inflagdo 1,3 1,9 4,1
Desemprego 8,1 7,8 7,5
. PIB real (YoY) 18,3 7,9 4,9
China Inflagio 0,4 11 0,7
Desemprego 3,9 3,9 -

Fonte: Trading Economics

Diferente das grandes economias, a subida dos precos de algumas commodities apoiou
o crescimento de alguns paises em Africa. A expansdo da Nigéria acelerou, ao ter
crescido 2,5% no terceiro trimestre, acima dos 0,5% do trimestre anterior. A Africa do
Sul também mostrou sinais de recuperacao do PIB no segundo trimestre, com um
crescimento homdlogo de 19,3%, o que compara com a contracgao de 2,6% do trimestre

anterior.

Como Outlook para o crescimento mundial, o FMI actualizou, em Outubro, o seu World

Economic Outlook e reduziu a sua projec¢do para 2021 em 0,1 ponto percentual face a



previsdo avancada em Julho, para 5,9%. O Fundo mostrou-se menos optimista em
relacdo as economias avangadas devido as perturbagdes na cadeia de abastecimento e
impactos da variante Delta da Covid-19. Para 2022, a perspectiva de crescimento global
manteve-se nos 4,9%, nao obstante ter existido cortes ligeiros nas economias

emergentes (de 5,1% para 5,0%) e da Africa Subsariana (3,8% para 3,5%).

A politica monetaria mundial ficou marcada pela discussao sobre o momento ideal para
se comecar a retirar os estimulos monetdrios (tapering) implementados durante o pico
da pandemia da Covid-19. No centro das discussdes, estdo os elevados niveis de inflagao
gue se verificam actualmente, tendo ultrapassado os 6% nos EUA e 0s 4% na Zona Euro,

valores dificeis de se encontrados nas séries historicas.

A preocupante subida da inflacdo tem por base a rapida recuperacdo do consumo, ndo
acompanhada pela reposicdo da oferta e uma mudanca no padrdo de consumo tendo-
se como preferéncia determinados tipos de bens devido ao confinamento. Contudo,
membros de alguns comités de politica monetaria entendem que este movimento de
subida de precos é de curto prazo, pelo que deve-se aguardar pelo momento certo para
se iniciar o “tapering” uma vez que o nivel de recuperacao ndo é ainda suficientemente

robusto para suportar os mercados.

Nos ultimos 3 meses, existiram poucas alteracdes quanto ao curso da politica monetaria,
tendo se mantido acomodaticia. A Reserva Federal (Fed) norte-americana manteve a
sua taxa de juro directora num intervalo entre 0% e 0,25%, mas anunciou que comecara
em breve a reduzir o ritmo de compra de activos. Na Zona Euro, o Banco Central (BCE)
também, também anunciou uma reduc¢do ao seu programa de compras de activos. Os
bancos de Inglaterra (BoE) e do Japdo (BoJ) mantiveram igualmente, as suas principais

taxas de juros nos 0,1% e -0,1%, respectivamente.

Tabela 2. Mercado cambial internacional

Fim de periodo

Cotagdo Dez.20 Set.2021 Var.
DXY Index 89,9 94,23 4,8%
EUR/USD 1,22 1,16 -5,2%
GBP/USD 1,4 1,3 -1,4%
USD/CNY 6,5 6,4 -1,3%
USD/ZAR 14,7 15,1 2,5%

Fonte: Bloomberg



No mercado cambial, a crescente expectativa sobre a retirada de estimulos aumentou
as incertezas nos mercados, num contexto caracterizado por uma recuperac¢do ainda
nao estabilizada, e que afectou o ddlar. O indice da Bloomberg (US Dollar Spot Index),

que mede a for¢a da divisa norte-americana contra as principais moedas mundiais,

valorizou 4,8% desde o inicio do ano.

1.2. Mercado petrolifero

No mercado petrolifero, os pregos atingiram maximos de 2018 tendo sido registada nas
negociacdes em bolsa do més de Outubro, a mais longa série de ganhos em seis anos.
Em termos homaélogos, os precos cresceram em média mais de 30% desde o inicio do

ano para 79 e 75 ddlares para um barril de Brent e WTI, respectivamente.

Tabela 3. Mercado petrolifero

Grafico 3. Prego do petréleo
(milhdes de barris por dia)
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Fonte: OPEP Fonte: Bloomberg

A subida dos precos do petréleo tem tido por base os seguintes factores:

° Acordo OPEP+ - Restricdo de oferta' gerada pela incapacidade de alguns
produtores do grupo, que junta a OPEP e seus aliados, em fornecerem petréleo

ao mercado em niveis acordados no més de Julho;

1 Os membros da OPEP+ optaram por manter o plano de aumento gradual dos limites de produgdo. O plano passa por subir a
producdo em 400 mil barris didrios mensalmente até Dezembro deste ano. Esta decisdo reforgou a percepgdo de que o Cartel

estava comprometido em continuar a apoiar a subida dos pregos, embora n3o fosse visto como algo favoravel para todos, devido
as pressdes inflacionarias em paises consumidores, como os EUA e a india.



° Progressiva reabertura do espago aéreo internacional — Associada a melhoria
da actividade industrial nos paises principais consumidores, tem acelerado o
aumento do consumo da matéria-prima;

Aumento da procura — Motivada por melhores perspectivas na actividade
econdmica, fruto da aceleracdo do processo de vacinacdo. De acordo com o
guadro acima, a procura mundial de petrdleo cresceu 5,4% desde Dezembro de
2020, estabelecendo-se nos 95,5 milhdes de barris didrios, um crescimento que

se mantém, gerando insuficiéncia de oferta, contribuindo para o surgimento da

crise energética.

° Crise energética

O ano de 2021 estd a ser marcado por uma Grafico 4. Prego do gas natural

crise energética nas principais economias do >0 (USD/MMBtu)
mundo. A crise ficou evidente na subida do 40
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Em causa, estd a escassez de energia e gas
Fonte: Bloomberg

em economias importantes como a Asia,

Europa e Estados Unidos da América, originada pela pressdo da propria recuperacao

econdmica em curso.

Na Europa, por exemplo, onde mais de um quinto da electricidade é proveniente do gas
natural, as reservas de gas estao perto de minimos histéricos, apds o inverno prolongado
em 2020, a que se soma uma contribuicdo reduzida de energias renovaveis, como a
edlica, por razdes meteorolégicas. Neste contexto, as atengdes voltam-se para a Russia,

gue fornece mais de 40% do géas europeu, seguido pela Noruega com 20%.

Por sua vez, na China, a forte crise no sector de energia, que estd a ameacar o
crescimento da economia do Pais, comecou no final de Agosto, quando as quedas e
interrupcdes no fornecimento de electricidade comecaram a afectar pelo menos 20

provincias do Pais, marcando a pior escassez de recursos eléctricos da ultima década.



A crise energética na China agudizou devido aos baixos stocks de carvdo no Pais, uma
vez que é actualmente o maior produtor e consumidor mundial do mineral. A actual
escassez tem sido intensificada pelas fabricas com caréncias de recursos energéticos,

que tentam atender a forte procura global por produtos chineses.

Para contrapor a actual situagdo, o Governo chinés ordenou que as duas principais
regides produtoras de carvdo do Pais adoptassem medidas para ampliar a sua

capacidade de produgao anual para mais de 160 milhdes de toneladas.
Evolucdo do preco do outro e de commodities alimentares

O ouro, habitual activo de refigio em momentos de incertezas nos mercados, ficou
pressionado pela depreciacdo do délar e a subida dos Juros da divida publica em varios
paises. O preco médio do metal atingiu 1 790 ddlares entre Janeiro e Setembro deste

ano, cerca de 6% abaixo dos 1 913 ddlares por onga registado no periodo homdlogo de
2020.

Grafico 6. Prego do Ouro Grafico 7. indice global de pregos
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Fonte: Bloomberg Fonte: FAO

Por seu lado, o indice FAO (construido pela ONU para acompanhar os precos globais das

principais commotidies alimentares) subiu para perto de maximos de Dezembro de 2010
(129,4 pontos).

Ao cendrio de elevada inflagdo mundial, juntaram-se os problemas de colheita e elevada
procura na China, que contribuiram para a subida de precos de muitas commodities. O

indice registou um crescimento médio homdlogo de 26%, com realce para a subida dos

pregos das oleaginosas em 59% e agucares em 51%



1.3. Vacinagao contra a Covid-19 e desenvolvimentos recentes

. Vacinagao Covid-19

O avanco no processo de vacinacdo mundial continua a fazer-se de forma desigual entre
continentes e paises. As maiores taxas de imunizagao verificam-se em paises que detém
laboratérios desenvolvedores das vacinas ou com maiores capacidades financeiras e, de

outro lado, aqueles cujo acesso as vacinas depende de pogramas e doagdes.

Grafico 5. Grau de vacinagao global contra a Covid-19
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Fonte: Our Word in Data_17-10-2021

De acordo com os dados recolhidos pelo Ou Ford in Data, uma plataforma ligada a
Oxford University, até ao dia 17 de Outubro de 2021, a taxa de vacinagao global situava-
se nos 50%, sendo que a Europa, a América do Norte e a América do Sul lideram o

processo.

A meta estabelecida pela OMS para se atingir um nivel de imunidade de grupo? (entre
65% e 70%) tem se mostrado mais dificil de ser atingida sobretudo no continente
africano, cuja taxa de vacinag¢do (com uma ou duas doses) encontra-se ainda em torno
de 8%, numa altura em que ja se equaciona a aplica¢do da terceira dose® em paises mais

ava ngados neste processo.

2 A imunidade de grupo ocorre quando uma grande percentagem da populagdo ja desenvolveu alguma forma de imunidade ao
virus.

3 Esta questdo comecgou a ser discutida quando o Instituto de Pesquisa Clalit de Israel, mostrou que a terceira dose da vacina
Pfizer/BioNTech, reduziu a hospitaliza¢do relacionada a Covid-19 em 93%; o estado grave da doenga em 92%; e as mortes em 81%,
em comparagdo com apenas duas doses recebidas pelo menos cinco meses antes. O estudo, publicado na revista cientifica The
Lancet, sugere que uma terceira dose é eficaz na redugdo de desfechos graves relacionados a doenga em comparagdo com individuos
que receberam duas doses ha pelo menos 5 meses. A empresa biotecnoldgica norte-americana Moderna também admitiu a
administragdo da terceira dose da sua vacina ser mais eficaz. Segundo a empresa, a terceira dose potenciou os niveis de anticorpos
neutralizadores do SARS-CoV-2 e superou a eficacia obtida no ensaio clinico original da vacina, em diferentes faixas etarias,



Apesar das desigualdades, o certo é que os paises com altas taxas de vacinacdo por 100

habitantes tém estado a acelerar o desconfinamento, o que tem permitido a abertura

das economias e a quase livre circulagdo de pessoas.

Desenvolvimentos recentes

A agenda politica recente tem movido temas importantes com impactos na economia.

O destaque nesta edicao foi para a Cimeira das Na¢Ges Unidas para as Alteragdes

Climaticas (COP26), que decorreu na cidade escocesa de Glasgow, onde foi firmado o

compromisso para salvar e recuperar as florestas do planeta. Foram também assumidos

importantes compromissos tais como:

i)

Compromisso para combater a mudanca climdtica, a fome e proteger os direitos
dos povos indigenas;

Acordo contra a desflorestagdo assinado por 105 nagdes, onde esta 85% da
floresta mundial, com um valor estimado de 16 mil milhdes de euros;
Compromisso entre a Franga, Alemanha, Reino Unido e os Estados Unidos em
ajudarem a Africa do Sul, o pais que mais carbono emite, a financiar a transicdo

energética naquele pais, uma iniciativa avaliada em 7,4 mil milhdes de euros.

Entre outros acontecimentos recentes, destacam-se, igualmente:

i)

i)

Escassez de semicondutores no sector automoével, o que fez com que
as operadoras Volkswagen, Volvo e Toyota anunciassem um abrandamento na
producdo de carros em mais de 40%;

Distribui¢cdo, pelo FMI, de cerca de 650 mil milhGes de ddlares em Direitos
Especiais de Saque para os seus membros, na propor¢dao de suas quotas de
participacdo no Fundo. A medida visou fornecer liquidez adicional para a
economia mundial, complementando as reservas internacionais dos paises
membros e reduzir a dependéncia de dividas;

Tomada do poder do grupo islamico Taliban no Afeganistdo, apds derrubar

o Governo do Pais. A accdo teve limitados impactos nos mercados financeiros

especialmente em maiores de 65 anos. Porém, a OMS pediu uma moratdria a administragdo de terceiras doses da vacina contra a
Covid-19 para que todos possam vir a ser vacinados. O pedido da OMS surgiu devido a desigualdades que se verificam a nivel dos
paises mais ricos face aos pobres no acesso a vacina.



iv)

devido a pequena ligacdo do Afeganistdo com os mercados, ja que o Pais ndo é
um grande produtor de commodities. No entanto, uma percep¢ao de maior
fragilidade poderia tornar o Pais alvo de ataques terroristas,o que
poderia criar novas tensdes na regidao do Oriente Médio e impactar o mercado
petrolifero;

Aprovacao, pelo Senado norte-americano, de um pacote de investimento em
infra-estruturas no valor de 550 mil milhdes de ddlares, que se juntou aos 450
mil milhdes que ja tinham autoriza¢do, o que podera ter efeitos positivos no

crescimento da maior economia mundial.



CONTEXTO NACIONAL

1.4. Sector real

1.4.1. Crescimento econdmico

O PIB cresceu 1,2%, em termos homdlogos, no segundo trimestre deste ano, quebrando
o ciclo de quedas consecutivas desde o terceiro trimestre de 2019. Esta evolugao
evidencia recuperac¢do, uma vez que compara com o pior trimestre de 2020, ou seja,
altura em que foram captados os maiores impactos da Covid-19 sobre as empresas e
sectores de actividade. Este crescimento surge depois de no primeiro trimestre do ano

ter se registado uma contrac¢do homologa de 3,4%.

Tabela 4. Crescimento do PIB por sector (%)

Sectores de actividade economica

11 Trim. 11 Trim.
Agricultura 1,5 44 6,4 6,6
Pescas -28,7 -7,4 104,2 54,9
Petrdleo 9,1 -6,8 -12,3 -14,1
Diamantes e outros minerais -14,7 -9,7 -9 12,5
Industria transformadora -2,6 2,9 1,4 -0,3
Energia e Agua 4,3 2 2,4 1,0
Construgao -26,6 -25,5 -1,6 -14,3
Comércio 2,9 4,6 14,5 21,1
Transportes -62,7 -38,4 80,9 14,1
Telecomunicagdes 0,7 -5,1 8,6 1,5
Financeiro 2,9 -4,5 5,5 -0,1
Imobiliario -17,6 4,7 3 2,9
Produto Interno Bruto ‘ -8,5 ‘ -5,4 1,2 -1,4

Fonte: INE | Contas Nacionais

Importa referir que apenas 3 dos 12 sectores de actividade econdmica apresenntaram
guedas, com realce para o sector petrolifero, cuja a contrac¢do diminuiu de -18,6% no

primeiro trimestre para-12,3% no segundo trimestre.

Os sectores das pescas (+104,2%) e dos transportes (+80,9%) foram os que mais
cresceram, o que é consistente com o facto de terem sido os sectores que mais

afundaram em 2020.

O levantamento de restricdes em relagdo aos dias de pescas e a circulacdo de pessoas e
bens ajudou na recuperacao da actividade destes sectores. O sector agricola continua a

surpreender, mantendo crescimentos positivos desde o primeiro trimestre de 2019.



N3do obstante o crescimento do segundo trimestre, no conjunto dos 6 primeiros meses,
o PIB caiu 1,4%, com a queda do sector petrolifero a situar-se acima de 14%. O Sector

da construcdao também recuou, em termos acumulados, mais de 14%.

E crucial que a trajectdria de recuperacdo do PIB verificada se mantenha nos préximos
2 trimestres, para que se alcancem as taxas de crescimento previstas pelo Governo, que

apontam para uma quase estagnacao do PIB em 0,2%.

Tabela 5. Previsao de crescimento do PIB 2021

2021
PIB Real e Componentes (%)
OGE PMEr*
PIB global a pre¢os de mercado 0,0 0,2
(a) Petréleo + Gas -6,2 -10,6
(b) PIB ndo Petrolifero 2,1 5,2
Agricultura 2,5 4,6
Pescas e derivados 1,2 33,0
Extracgdo de Diamantes e Outros Minerais 14,3 -9,6
IndUstria transformadora 1,9 2,0
Construgao 1,3 -10
Energia 5,0 5,0
Servigos mercantis 1,8 6,8
Qutros (Sector Publico Administrativo) 0,0 1,9
Fonte: MINFIN | Proposta OGE 2022
*Programac¢do Macroecondmica Executiva revista
1.4.2. Clima econdmico
Os dados mais recentes do INE mostram Grafico 8. indice de clima
11 econdémico
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Fonte: INE
Entre os sectores de actividade

econdmica, o das comunica¢des foi o Unico cujo indicador deteriorou em cerca de 15

pontos.

Os restantes sectores evidenciaram variacdes rondaram entre 2 e 35 pontos. A ligeira
melhoria da confianca podera estar associada ao avanco do processo de vacinagao e o

gradual levantamento das restri¢cdes a actividade econdmica.



Apesar do indice melhorar, os empresarios continuam a apontar um conjunto de

constrangimentos as suas actividades, nomeadamente:

(i) limitagGes no acesso ao crédito bancdrio;

(ii) limitacOes de aquisicdo de matéria-prima e equipamentos;
(iii) dificuldades de acesso a energia eléctrica;

(iv) excesso de interferéncias e regulamentagoes estatais;

(v) escassez de recursos humanos especializados;

(vi) redugao da procura;

(vii)  elevado absentismo do pessoal e

(viii)  ruptura de stocks.

1.4.3. Inflacdo

A inflagdo homodloga mantém a sua Grafico 9. Evolug3o da Inflagdo
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Fonte: INE
verificado na classe da alimentacdo e bebidas ndo alcodlicas (+22,1%), seguida pelo

sector da saude (+17,4%).

A aceleragdo no crescimento dos pregos também se verificou nas plataformas grossistas,
com o indice de Precos Grossista (IPG) a atingir 30,82% em Setembro, acima dos 26,85%

verificados no final de 2020.

A maior aceleracgado foi verificada nos precos dos produtos nacionais, tendo variado, em
termos homologos, 37% explicado pela classe da agricultura, produgao animal, caga e
silvicultura. Por seu lado, os precos dos bens importados tiveram uma variacao de 29%,

também influenciada pelos pregos dos bens da classe de agricultura.



1.4.4. Desemprego

A taxa de desemprego situou-se nos 31,5% Grafico 10. Evolugdo da taxa de
no segundo trimestre deste ano, desemprego
ligeiramente acima dos 30,6% registado no U 34,0%

final de 2020, de acordo com os dados 32,0% o 31.6%
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57,7%. Fonte: INE
Em relagdo ao género, a taxa de desemprego nas mulheres (33,1%) esta acima da taxa

dos homens (30,1%) na ordem dos 3 p.p. J& por zonas, verificou-se que a taxa de

desemprego na area urbana (42,6%) é trés vezes superior a drea rural (16,2%).

1.5. Sector fiscal

1.5.1. Divida publica

Os dados preliminares das contas fiscais, apresentados no relatério de fundamentacgao
da proposta de OGE 2022 indicam que o racio da divida publica terd se situado em
Setembro de 2021 em 84,8% do PIB, estimando-se que a Divida Governamental tenha
atingido 0s 79,7% do PIB. No final de 2021, o Governo espera que o stock de divida recue

para 82,1% do PIB.

o Divida externa

O stock da divida externa bruta do Pais atingiu os 68,9 mil milhdes de ddlares no final
do primeiro semestre deste ano, 3% acima do stock registado em 2020. Em relagdo a
divida bilateral, realce para a ligeira reducdo de 1% na divida com a China, que é o maior
financiador de Angola com um stock de 21,7 mil milhdes de délares. No periodo em
analise, registaram-se aumentos no stock da divida com o Reino Unido (segundo maior

credor de Angola) para 12,9 mil milhdes de ddlares (+3% face a 2020).



Quanto a evolucdo das yields das eurobonds Grafico 11. Eurobonds
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Fonte: Bloomberg

Entre os factores que contribuiram para a descida
das vyields, estiveram: (i) as continuas avalia¢Ges positivas do FMI; (ii) o aumento

consistente dos precos do petréleo e (iii) a melhoria da notacgdo financeira do Pais junto

da Moody’s.

No ambito da regular avaliacdo risco soberano de Angola pelas principais agéncias de
rating, em Setembro a Moody's melhorou a sua classificacdo para o Pais de Caal para
B3, mantendo uma perspectiva estavel, devido a uma ligeira melhoria da governanca
das instituicdes, reducao dos riscos de liquidez e financiamento explicado pelos altos
precos do petrdleo e uma taxa de cambio mais estavel. Por seu lado, as outras duas
agéncias que também acompanham a divida de Angola (a Standard & Poor's e a Fitch)

mantiveram as suas perspectivas no nivel estavel.
e Divida interna — Mercado primario

A divida titulada emitida internamente entre Janeiro e Setembro deste ano atingiu 1 817
mil milhdes de kwanzas, representando um aumento de 7% face a divida obtida no
mesmo periodo de 2020. Registou-se um aumento de 1% nas emissdes de Obrigagdes
do Tesouro (OT) para 1 230 mil milhdes de kwanzas e de 23% nas colocacdes de Bilhetes

do Tesouro (BT) para 587 mil milhdes de kwanzas.

Tabela 6. Emissao de titulos Tabela 7. Taxas de juros
mil milhGes de Jan. a Set. Jan. a Set. Var ! Set. Set.
kwanzas 2020 2021 : (S UETE 2020 2021
Emissdo 1221 1230 1% )
BT 182 dias 17,61% 20,53%
OT Resgate 1660 1127 -32%
C. Liquida - 439 103 BT 364 dias 19,00% 17,48%
Emissdo 478 587 23%
BT Resgate 301 1132 276%
OTNR 2 anos 23,79% 24,50%
C. Liquida 177 -546
. ~ 0,
Emissdo total 1700 1817 7% OTNR 3 anos 23,97% 24,72%
Resgate total 1961 2259 15%

Fonte: UGD Fonte: BNA



No periodo em analise, o Tesouro amortizou dividas no valor de 2 259 mil milhdes de
kwanzas, sendo que a maior parte deste valor (1 123 mil milhdes de kwanzas), foram
pagamentos de Bilhetes do Tesouro, um aumento significativo face ao ano anterior

(+276%), ao passo que os resgates ObrigacGes do Tesouro cairam 32%.

Quanto as taxas de juro dos titulos, houve uma subida generalizada no mercado
primdrio com excepc¢ao para os BT com maturidade de 364 dias que fechou o més de
Setembro nos 17,48%, espelhando uma queda de 2,48 p.p. As taxas de juro das
ObrigacGes do Tesouro Nao Reajustaveis (OT-NR) também evidenciaram aumentos para

24,50% e 24,72% para os prazos de 2 e 3 anos.
¢ Divida interna — Mercado secundario

Entre Janeiro e Setembro deste ano, foram Grafico 12. Transacgdes

realizadas na Bodiva
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ano anterior. O Banco de Fomento Angola

(BFA) foi o membro de negociacdo que tem a maior quota de mercado (31%), seguido
pelo Banco Angolano de Investimentos (BAI) com 21% e pelo Standard Bank Angola

(SBA) com 12%.

1.5.2. Arrecadacdo de receitas petroliferas

Entre Janeiro e Setembro, a receita fiscal Grafico 13. Receitas petroliferas
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compensou a queda de 14% da producdo para aproximadamente 1,105 milhGes de

barris diarios.

A receita da Concessiondria, a Agéncia Nacional de Petréleo e Gas (ANPG), apresentou
uma subida de 33% para 4,7 mil milhdes de ddlares, enquanto os impostos das
operadoras cresceram 12% para 1,9 mil milhdes de ddlares. O aumento dos impostos
totais foi justificado com a subida de 11% do Imposto sobre o Rendimento de Petréleo
para 1,5 mil milhdes de délares (77% do total de impostos) e de 36% do Imposto sobre

a Producdo de Petréleo para 359 milhGes de doélares (peso de 18%).

Tabela 8. Exportagoes petroliferas por blocos

Milhdes de 2020 Variagio
barris (Jan-Set)

TOTAL 360,3 308,0 -14,5%
BLOCO 17 100,4 96,8 -3,6%
BLOCO 32 51,3 46,8 -8,7%
BLOCO 15 53,2 43,2 -18,8%
BLOCOOA 36,6 31,0 -15,2%
BLOCO 15/06 31,3 26,1 -16,7%
BLOCO 31 22,2 15,6 -29,9%
BLOCO OB 15,6 15,2 -2,0%
BLOCO 14 14,8 13,8 -6,3%
BLOCO 18 14,6 10,8 -25,6%
BLOCO 3/05 5,2 4,8 -7,7%
Outros 15,3 3,9 -74,6%
Fonte: MINFIN

Com base na tabela acima, pode-se notar que a queda da producdo foi transversal a
todos os blocos, com realce para 4, nomeadamente os blocos 15, 15/06, 31 e 18. E

importante destacar que apenas os blocos 17, 32, 15 e 0 A correspondem a mais de 70%

do total.

1.5.3. PME 2021 revista e proposta do OGE 2022
Estd em circulacdo, desde o més de Outubro, a proposta para o Orcamento Geral do
Estado de 2022 (OGE22), que inclui uma revisao da Programagdao Macroecondmica do

ano em curso (PMEr21), instrumentos que serao alvos de andlise neste tépico.

Tabela 9. Evolugao dos principais pressupostos 2020 - 2022

] 2021 2022
Indicadores 2020 OGE PME  Var. OGE
Inflagdo, Fim do Periodo (%) 25,1 18,7 26,8 P 18,0
Produgdo Petrolifera (MBbl/dia) 12710 12204 11304 | 1147,9
Preco Médio do Petrdéleo (USD/Bbl) 41,3 39,0 67,5 1 59,0
PIB global a precos de mercado -5,4 0 0,23 T 2,45
(a) Petrdleo + Gas -8,3 -6,2 -10,6 N2 1,6
(b) PIB n3o Petrolifero -4 2,1 5,2 T 3,08

Fonte: MINFIN



O Governo piorou a sua previsdo inicial de inflagdo em 2021 para 26,8%, reduziu a
producdo diaria de petréleo para 1,130 milhGes de barris e cortou o crescimento que
esperava para o sector petrolifero, ndo obstante ter registado um preco do barril
significativamente acima dos 39 ddlares utilizados como pressuposto no OGE inicial. A
revisdo da Programag¢do Macroecondmica (OME) visou deixa-la mais consistente com os

registos mais recentes destes indicadores.

Em sentido positivo, o elevado preco médio do petréleo (67,5 ddlares previstos para o
fecho do ano), permitiu uma arrecadacdo das receitas fiscais em mais 10% do que se
tinha previsto inicialmente, o que implicou alteracdo da previsdo de um deficit (-2,3%)

para um superavit (2,3%).

A expectativa para o crescimento do sector nao petrolifero também foi melhorada para
5,2%, o que ird permitir compensar a queda de mais de 10% do sector petrolifero. Com
isto, o Governo reforga a sua previsao inicial de que a economia devera se estabilizar

este ano, devendo mesmo crescer ligeiramente.

e Proposta do OGE 2022

Entre os principais pressupostos utilizados na elaboracdo desta proposta destacam-se

0s seguintes:

v Prego do petrdleo (59 délares por barril) — Este prego pode ser considerado conservador
por estar abaixo do consenso da FocusEconomics (69,2 ddlares), que relne as projec¢des
de mais de 40 instituicdes internacionais. Contudo, persistem os riscos ligados ao cenario de
incertezas em relagdo a evolugdo da pandemia da Covid-19 no préximo ano e aos futuros
acordos de reposicdo da producdo pela OPEP e seus aliados;

v Inflagdo acumulada (18%) — O Governo e o FMI apontam para um cendrio de inflexdo
da trajectéria da inflagdo a partir de 2022, como reflexo da diminui¢do das pressdes
inflacionarias internacionais e dos resultados das medidas internas que visam o controlo dos
precos. Entretanto, num contexto de apreciacdo do cambio e de medidas para redugdo da
liqguidez do sistema bancario, fica evidente que a inflagdo em Angola tem também uma
grande componente vinda do lado da oferta, nomeadamente as limitagcbes de bens e
servicos na economia bem como os constrangimentos internos a sua distribuicao;

v" Taxa de cAmbio implicita (USD/AOA 759,025%) — O cAmbio n3o é uma informac3o explicita
do OGE, contudo pode ser calculado se assumirmos uma taxa de imposto de 32,6%, obtida
com base nos dados preliminares de 2020. O valor encontrado sugere que o Governo tem a

4 N3o obstante a taxa de cdmbio n3do ser divulgada, deduziu-se a taxa de cambio através das receitas petroliferas, tendo como
referéncia a taxa efectiva de imposto petrolifero 32,6% utilizada em 2019, altura em que o prego do petrdleo foi similar ao actual.



expectativa de que o kwanza voltard a depreciar no préoximo ano cerca de 14% face a 2021.
A se confirmar, serd uma inversao da tendéncia registada este ano, o que nao vai ao
encontro do objectivo de se estabilizar o mercado, sobretudo, num ano particularmente
desafiante (ano eleitoral). Por outro lado, um cdmbio com elevados desvios na estimacdo
poderia condicionar a execuc¢ao orcamental e sugerir um superavit dificil de se atingir.

v" Produgdo petrolifera nacional (1,14 milhdes de barris por dia) — Esta previsdo
corresponde a um aumento de 2% face aos 1,13 milhdes de barris didrios estimados para o
fecho de 2021. O Governo explica o aumento com a expectativa de intensificacdo da
actividade petrolifera em 4 blocos.

v" Crescimento do PIB (2,4%) — O crescimento tera por base uma expansdo de 3,1% da
economia nao petrolifera e de 1,6% do sector petrolifero. Existe um grande risco de esta
perspectiva para o sector petrolifero vir a ser revisto em baixa, uma vez que a queda média
da producdo neste sector tem rondado os 8% e os esforcos de contencdo da actual
tendéncia de declinio ainda ndo tém gerado grandes efeitos.

No quadro macrofiscal para 2022, destaca-se desde logo a previsdo de um saldo fiscal

nulo, algo dificil de se concretizar em anos eleitorais.

Tabela 10. Quadro Macro Fiscal 2021-2022

P 2021 2022 %PIB
Mil milhGes de kwanzas PMEF OGE Var. 2021 2022
Receitas 10 475 11 637 11,1% 21,2 21,3
Petroliferos 6043 6118 1,2% 12,2 11,2
N3o petroliferos 3933 4612 17,3% 8,0 8,4
Outras receitas 500 908 81,7% 1,0 1,7
Despesas 8992 11 636 29,4% 18,2 21,3
Despesas correntes 7218 9623 33,3% 14,6 17,6
Remuneragdo dos Empregados 2484 2675 7,7% 5,0 49
Bens e Servigos 1512 2392 58,1% 3,1 4,4
Juros 2328 3021 29,8% 4,7 5,5
Externos 1108 1753 58,3% 2,2 3,2
Internos 1220 1268 3,9% 2,5 2,3
Transferéncias 894 1536 71,7% 1,8 2,8
Despesas de capital 1774 2013 13,5% 3,6 3,7
Saldo orgamental global (caixa) 1160 2 -99,9% 2,3 0,0
Financiamento interno (liquido) -1973 -1617 -18,1% -4,0 -3,0
Desembolsos 3760 3050 -18,9% 7,6 5,6
AmortizacGes -3477 -4314 24,1% -7,0 -7,9
Financiamento externo (liquido) 814 1615 98,5% 1,6 3,0
Desembolsos 2426 3834 58,0% 49 7,0
AmortizagGes -1613 -2218 37,6% -3,3 -4,1

Fonte: MINFIN

O saldo orcamental nulo devera resultar da arrecadacdo de receitas e despesas na
ordem dos 11,6 bilides de kwanzas. Do lado das receitas, é esperado um aumento ligeiro
(+1,2%) nas receitas petroliferas, ndo obstante antever-se um preco médio menor do
gue em 2021. O aumento pode ser explicado pela expectativa de aumento da producao

diaria.



Do lado das despesas, programou-se um aumento de 29,4%, com realce para a subida
de 71,7% na rubrica de subsidios e transferéncias correntes e de 58,1% na compra de
bens e servicos. A componente dos juros também mostra uma subida significativa,

podendo reflectir a previsdao de depreciagdo de cerca de 14% da taxa de cambio.

Grafico 14. Peso das receitas, despesas e saldo fiscal
no PIB
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Fonte: MINFIN

Para financiar este défice, o OGE prevé a obtencdo de 6 884 mil milhdes de Kz em

financiamentos, dos quais 66% serdo obtidos no mercado externo.

De referir que, ndo obstante esperar-se um saldo orgamental positivo, o plano de

desembolsos deverd aumentar em cerca de 11% face a 2021.

Quanto a despesa financeira, Angola devera pagar um total de 9 554 mil milhdes de
Kwanzas em 2021 (amortiza¢do + juros), equivalentes a cerca de 12,6 mil milhdes de
délares, considerando o cambio implicito calculado. Este valor representard um
aumento de quase 30% face a previsdo de fecho de 2021, explicado pelo aumento das

amortizagOes e juros externos.

Depois das operag¢des de divida, que representam 42% do total da despesa, segue o
sector social, que detém um peso de 19%, seguido dos servicos publicos gerais (15%) e

a defesa e seguranca (8%).

Nos servigos gerais publicos, destacam-se o aumento na despesa para 6rgaos executivos
e servigos gerais. O sector econdmico tem o menor peso (7%), mas destaca-se o sector

dos transportes que teve um aumento de mais 59%.



Tabela 11. Distribuigao Funcional da Despesa (Mil milhdes de kwanzas)

%

Orgamento Geral do Estado 2021 2022 var. Despesa Total
Sector Social 2 805,5 3597,3 28,2% 19,2%
Educagdo 1023,1 1241,8 21,4% 6,6%
Saude 851,1 923,5 8,5% 4,9%
Protecgdo social 561,1 655,0 16,8% 3,5%
Habitagdo e servigos comunitarios 314,3 706,2 124,7% 3,8%
Recreagdo, cultura e religido 45,5 56,9 25,2% 0,3%
Protecgdo ambiental 10,5 13,9 32,9% 0,1%
Sector Econémico 1078,6 1380,4 28,0% 7,4%
Agricultura, silvicultura, pesca e caga 274,3 324,4 18,3% 1,7%
Transportes 318,3 508,7 59,8% 2,7%
Combustiveis e energia 402,3 416,1 3,5% 2,2%
Industria extractiva, transformadora e construgdo 34,2 67,8 98,3% 0,4%
Assuntos econdmicos gerais, com. e laborais 31,9 36,9 15,8% 0,2%
Comunicages e tecnologias da informacgdo 16,6 25,5 53,8% 0,1%
Investigagdo & desenvolvimento 0,2 0,0 -100,0% 0,0%
Outras actividades econdmicas 0,9 1,0 13,8% 0,0%
Defesa, Seguranca e Ordem Publica 1336,1 1578,1 18,1% 8,4%
Defesa 627,2 790,0 26,0% 4,2%
Seguranga e ordem publica 709,0 788,2 11,2% 4,2%
Servigcos Publicos Gerais 1769,3 28829 62,9% 15,4%
Org3os legislativos 34,2 40,1 17,2% 0,2%
Org3os judiciais 55,9 113,8 103,5% 0,6%
Orgaos executivos 869,8 1110,0 27,6% 5,9%
Assuntos financeiros e fiscais 514,4 613,2 19,2% 3,3%
Relagdes exteriores 59,2 115,8 95,5% 0,6%
Servigos publicos gerais de investigagdo e desenvolvimento 5,8 0,0 -100,0% 0,0%
Ajuda econémica externa 0,8 1,0 25,0% 0,0%
Servigos gerais 203,8 864,4 324,1% 4,6%
Outros servigos gerais da administragdo publica 25,3 24,7 -2,6% 0,1%
Despesa Fiscal Primaria 6 989,5 9438,7 35,0% 50,4%
Despesa Financeira 7 795,7 9 306,6 19,4% 49,6%
Operagdes da divida 7795,6 7795,6 19,4% 41,6%
Total Orgamento Geral do Estado 14 785,20 18 745,3 26,8% 100,0%

Fonte: MINFIN

e Destaque das principais alteragoes fiscais propostas no OGE 2022

1. Alteragdes ao Codigo do IVA, nomeadamente:

a. Reducgdo da taxa do IVA para 5% e 7% sobre a importagdo e transmissao de diversos

bens, onde integram os bens da cesta basica;
b. Isengdo do IVA a importagdo de bens destinados a oferta para fins filantrépicos ou

para atenuar os efeitos de calamidades naturais;

c. Redugdo para 7% da taxa do IVA relativamente as presta¢des de servicos de

hotelaria e restauracgao;

d. Estabelecer a determinagdo da retengdo de 2,5% nos Terminais de Pagamento

Automatico (TPA) com direito a dedugdo;

e. Isentar o IVA sobre os bens doados ao Estado.



2. Agravamento das tarifas de exportacdo de produtos nacionalizados (bens alimentares e
medicamentos) para 70%;

3. Tributar a taxa Unica de 15% dos prémios obtidos nos jogos de fortuna, ou azar bancados,
ndo bancados e online;

4. Dispensar o procedimento de despacho e do pagamento dos direitos aduaneiros para os
bens de uso pessoal que ndo ultrapassem 1 milhdo de Kwanzas;

5. Atribuicdo de isencdo dos direitos aduaneiros e demais imposi¢cdes para as mercadorias
importadas e destinadas a atenuar, prevenir e conter a propagacado dos efeitos causados
pelas catastrofes naturais e ndo naturais;

6. Reducdode 15% para 6,5% da taxa de imposto industrial que incide sobre servicos acidentais
ou estrangeiros prestados por nao residentes a entidades com residéncia em Angola

1.6. Sector externo

1.6.1. Conta de bens e RIL

Os dados mais recentes do BNA indicam que o saldo da conta de bens nos primeiros cinco
meses deste ano atingiu os 6,7 mil milhdes de ddlares, ligeiramente acima do saldo
registado no periodo homdlogo, explicado pelo aumento do valor das exportacdes na
ordem dos 34%. As exportagdes situaram-se nos 11,0 mil milhdes de ddlares e as

importagdes nos 4,3 mil milhGes de dodlares.

Tabela 12. Conta de Bens
(mil milhoes de délares)

Descricdo 12 Semestre 2020 12 Semestre 2021 Var.
Exportagdes 10,0 14,7 48%
Sector petrolifero 9,5 14,0 47%
Sector diamantifero 0,4 0,6 46%
Outros sectores 0,0 0,1 128%
Importagdes 4,6 5,3 17%
Bens de consumo corrente 2,8 3,2 15%
Bens de consumo intermédio 0,6 0,7 17%
Bens de capital 1,1 1,3 23%
Saldo da conta de Bens 54 9,4 73%

Fonte: BNA | Balanga de Pagamentos

Quanto a evolucdo das reservas internacionais, a atribuicdo de Direitos Especiais de Saque
de cerca de 1 007 milhdes de ddlares, permitiu uma acumulacdo de Reservas Internacionais

Liquidas (RIL) na ordem de 9,6 mil milhGes de ddlares norte-americanos até ao final do més



de Setembro deste ano, um crescimento de 16% face ao trimestre anterior e de 3% se

comparado ao periodo homdlogo.

Por seu lado, as Reservas Internacionais Brutas (RIB), que incluem as RIL e as obrigacdes de
curto prazo, fecharam o més de Setembro nos 16,4 mil milhdes de ddlares, acima dos 15,4
mil milhdes de délares do periodo homdlogo de 2020, apontando-se como um nivel
suficiente para cobrir até 12 meses de importacdes de bens e servicos. Entre as
componentes das RIB, realce para a queda significativa dos recursos do Tesouro Nacional

(-52%). Em contrapartida, pode-se notar um aumento na conta do BNA na ordem dos 17%.

Grafico 15. Reservas Tabela 13. Componentes das Reservas
internacionais liquidas (mil milhGes de ddlares)

(mil milhoes de ddlares) 2020 2021

Descricdo Set.20 Dez.20  Set.21
(1) (2) (3)

9,3 RIB 15,4 14,9 16,4 6%
Conta do BNA 12,1 13,2 14,2 17%
8,8
Tesouro (CUTME) 2,4 1,1 1,2 -52%
. Bancos (RO-ME) 0,9 0,6 1,0 15%
set.20 dez.20 set.21 Fonte: BNA/Célculos BAI
1/ Conta Unica do Tesouro em moeda estrangeira;
Fonte: BNA 2/ Reserva obrigatdria dos bancos em moeda estrangeira.

1.6.2. Mercado cambial
De acordo com o BNA, o mercado cambial encontra-se normalizado®. Esta percepgdo tem
por base o facto de ndo existirem actualmente registos, nos bancos comerciais, de
operacdes cambiais pendentes por dificuldades de acesso as divisas, o que tem também
estado na base da estabilidade da evolugdo da taxa de cambio, com tendéncia para

apreciacao.

Entre Janeiro e Setembro, o volume de vendas de divisas (efectuadas pelo BNA e outras
instituicoes autorizadas como o Tesouro Nacional, empresas petroliferas, diamantiferas
outras) subiu 18,27% para o equivalente a 8,1 mil milhdes de USD, comparativamente aos

6,8 mil milhdes vendidos no mesmo periodo de 2020.

5 https://www.bna.ao/Conteudos/Artigos/detalhe artigo.aspx?idc=139&idsc=171&idi=17775&idl=1



https://www.bna.ao/Conteudos/Artigos/detalhe_artigo.aspx?idc=139&idsc=171&idi=17775&idl=1

Importa referir que do valor total vendido ao mercado, apenas 8% foi disponibilizado pelo
BNA, cerca de 611 milhdes de délares, consolidando, assim, a intengdao de o BNA deixar de
ser o principal provedor de divisas do mercado e passar a exercer sobretudo o papel de

regulador e supervisor, intervindo no mercado cambial de forma pontual para corrigir

distorcoes.

A alteracdo da estrutura do mercado de venda de divisas permitindo que as petroliferas e
outras vendam directamente aos bancos tem gerado, de facto, resultados positivos.
Recorde-se que, no mesmo periodo do ano passado, a oferta de divisas do BNA

representava cerca de 56% (3,8 mil milhdes de ddlares) do total.

Grafico 16. Taxa de cambio de Grafico 17. Venda de divisas
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Explicado pelo maior dinamismo na oferta de divisas no mercado cambial, a taxa de cambio
divulgada pelo BNA tem vindo a apreciar desde o inicio do ano. O kwanza apreciou 9% face

ao dolar e 5% frente ao euro, encerrando o més de Setembro nos USD/AOA 599,17 e

EUR/AOA 617,64.

No mercado informal, a moeda nacional valorizou cerca de 15% face ao ddélar norte-
americano e ao Euro, tendo reduzido o spread entre os dois mercados para abaixo de 11%.
O mercado informal tem tido cada vez menos procura, por um lado, motivado pela maior

regularidade de oferta no circuito formal e, por outro lado, pelas menores desloca¢des ao

exterior.

Entre as medidas aprovadas este ano para melhoria do mercado (ja comentadas na edicdo

anterior deste relatdrio), destacam-se as seguintes:



Aviso N2 02/2021 | garantir a liquidagdo, em moeda estrangeira, das operacées de
exportacdo de bens e servigos dos operadores maritimos estrangeiros que escalam os
portos nacionais. Esta medida obriga os operadores maritimos estrangeiros a liquidar
os valores devidos aos prestadores de servicos portuarios através de uma
transferéncia bancaria para uma conta bancdria domiciliada no Pais ou pela
transferéncia de uma conta de ndo residente cambial titulada pelo operador
maritimo, domiciliada num banco sedeado no Pais.

Aviso N2 03/2021 | Obrigagdo de liquidagdo das exportacbes de gds natural com
moeda estrangeira, devendo esta ser depositada em um banco em Angola. O Aviso
estabelece que as entidades exportadoras de gas natural devem vender as divisas
necessaria para a aquisicao de bens e servicos no mercado interno mediante as regras
estabelecidas no instrutivo N.2 2/2020 relativo aos procedimentos para a venda de
moeda estrangeira por empresas do sector petrolifero.

Aviso N2 04/2021 | Isenc¢do da necessidade de autorizacdo do BNA para execugdo de
operag¢des de importagdo de mercadoria independentemente do prazo decorrido
desde a data do desembarque — A medida corresponde a uma flexibilizacdo, uma vez
gue a legislagcdo anterior exigia a autorizacao do BNA para operagdes cujo prazo de
pagamentos era inferior a 360 dias;

Aviso N2 05/2021 | Aumento de 120 mil ddlares para 250 mil délares do limite
mdximo anual para compra de divisas (ou utilizagdo de fundos prdprios) para
operag¢ées privadas. Este valor independe do instrumento de pagamento a ser
utilizado pelo ordenador - A medida flexibiliza ainda mais as regras implementadas
no inicio de 2020 e é argumentada pelo BNA com o facto de existir, actualmente, uma
menor pressao sobre as reservas internacionais;

Directiva N2 02/DMA/DCC/ 2021 | As Instituigdes Financeiras Bancdrias, deixam de
efectuar, o envio do Mapa de Necessidades (MdN), ao Banco Nacional de Angola.
Nesta directiva, os bancos comercias deixam de ter a obrigacdo de remeter o mapa
das necessidades ao banco central cingindo-se apenas na compilacdo do mesmo para
uso na plataforma Bloomberg FXGO BMatch;

Instrutivo N2 07/2021 de 10 de Maio | Ajuste de regras e procedimentos que as
Instituicbes Financeiras Bancdrias devem observar nos leildes de moeda estrangeira

organizados pelo banco central, revogando o Instrutivo N2 19/2019 de 06 de



Novembro. Neste documento, o BNA deixa de exigir dos bancos comerciais, o nivel
de reserva obrigatéria, limite de posicdo cambial e o limite minimo do racio
solvabilidade regulamentar para participacdo na sessdo de leildo de divisas.
Actualmente, as propostas ndo tém a limitagdo monetdria e devem ser inseridas na
plataforma num periodo maximo de até 15 minutos apds a abertura da sessao
(quando anteriormente cada proposta ndao podia ser inferior a 1 milhdo de ddlares e
tinham que ser inseridas 30 minutos depois da abertura da sessdo). Quanto a
liquidagdo, o pagamento das operagdes de compra e de venda de moeda estrangeira

é agora efectuado em D+2, quando no documento revogado era de D+0.

1.7. Sector monetario e financeiro

1.7.1. Politica monetaria e liquidez

A meta de inflacdo acumulada para 2021 foi ajustada em Setembro para 27%, acima dos
19,5% definidos anteriormente pelo BNA. Esta alteragdo colocou a meta em linha com a
actual evolucdo dos precos na economia de acordo com os dados do IPC publicados pelo
INE. O BNA argumentou que a subida dos precos acompanha a tendéncia inflacionaria que
se verifica actualmente no resto mundo, contudo, é importante referir que no caso de
Angola, as pressdes inflaciondrias tém tido uma grande componente que resulta dos

constrangimentos internos sobre a oferta de bens na economia.

Tabela 14. Taxas directoras BNA - Decisdes dos ultimos Comités de Politica
Monetaria

Coeficiente de Coeficiente
Facilidade de absor¢dao Facilidade de cedéncia de reservas

Data da reunido Taxa BNA de liquidez a 7 dias de liquidez overnight reservas obrigatrias obrigatodrias
MN
ME
dez/20 15,50% 7,00% 15,50% 22,00% 17,00%
mai/21 15,50% 12,00% 25,50% 22,00% 22,00%
jul/21 20,00% 15,00% 25,00% 22,00% 22,00%
set/21 20,00% 15,00% 25,00% 22,00% 22,00%
Fonte: BNA

Neste sentido, e depois de ter admitido que a politica mais expansionista levada a cabo em
2020 para combater os efeitos da Covid-19 aumentou adversamente os niveis de liquidez
do sistema, o BNA inverteu o curso da sua politica monetaria deste ano para tentar
controlar o crescimento dos pregos. A taxa de referéncia foi aumentada de 15,5% para 20%

no final do primeiro semestre, sinalizando um aperto das condicdes monetarias. Trata-se



da primeira vez que o BNA altera este instrumento, desde Maio 2019 quando o Comité de
Politica Monetaria (CPM) deixou a taxa nos 15,5%. As taxas das facilidades permanentes

de absorc¢do (7 dias) e de cedéncia de liquidez (overnight) também foram aumentadas, em

8 e 10 pontos percentuais desde o inicio do ano, para 15% e 25%, respectivamente.

Tabela 15. Destaques das principais medidas do BNA até Setembro 2021

Ambito Data Instrumento Principais medidas
Separagdo das contas de Reservas Obrigatdrias (RO) e de Reservas
Directiva N2 Livres (RL) dos bancos comerciais, com a obrigatoriedade de se manter
01/DMA/DSP no minimo 100% da exigibilidade efectiva na conta RO, com um
Fev/21 excesso autorizado de até 1% da sua obrigatoriedade.
Introdugdo de um intervalo de 0,1% a 0,2% na taxa de custddia em
Instrutivo N2 fungdo da magnitude do excesso de liquidez dos bancos comerciais
01/2021 junto do BNA: Incidéncia de 0,1% excessos superiores a 3 milhdes de
kwanzas e 0,2% a valores superiores a 6 milhdes de kwanzas;
Politica Directiva N2 Aumento da Taxa BNA dt'e 15,5% para 20% e das taxas FCL 7 dias e FCO
Monetaria 08/DMA/2021  para 15% e 25%, respectivamente.
. Recomendagdo aos bancos comerciais para ajustamento das taxas de
Carta Circular Y . . N
Jul/21 Ne Juro de depdsitos a prazo, em particular as taxas para os prazos iguais
ou superiores a 1 ano, considerando, no minimo, a propor¢do do
04/DCF/2021, K .
aumento da Taxa do BNA, conjugado com as suas necessidades de
07 de Julho -
liquidez;
Directiva N2
Set/21 10/DIF/DRO/2 Aumento de 12,5% para 16,5% da taxa de Juro de remuneragdo do
021 de 14 de produto poupanga Bankita a Crescer;
Setembro
Permissdo para que a constituicdo de imparidades para a exposi¢ao ao
Directiva N Estado denominada em moeda estrangeira, resultantes da descida do
Jan/21 rating de Angola possam ser excepcionalmente registadas em moeda
01/DR0O/2021 . . . . ~
nacional: O valor das imparidades deve ser actualizado em fungdo da
variagdo da taxa de cambio.
Mar/21 Directiva N2 Migragdo da carteira de titulos de entidades ndo bancarias do SIGMA>
03/DMA/2021 para a CEVAMAG®
Directiva N2 Aumento de 22% para 100% do coeficiente de reservas obrigatéria
Abr/21 06/DMA/DSP/  sobre os saldos das contas dos Governo Central em Moeda Nacional
" 2021 (MN)
Politica — — - - - -
prudencial/ ‘ Definicdo de regras pru~den?la|s que? aln.whe.m o S|stem.a flnan.cglro
Sistemna Aviso N2 angolan'o 'com" 0s pa(flr.oes internacionais 'Ilga?dos a (i) Requisitos
financeiro 08/2021 Prudenciais; (ii) Requisitos de Fundos Proprios; (iii) Processo de
Supervisdo e Gestdo de Risco e (iv) Disciplina de Mercado.
Jul/21 Directiva N2 Aumento do coeficiente de reservas obrigatdrias em ME de 17% para
07/DMA/2021  22%, com inicio do cumprimento agendado para o més de Agosto.
Instrutivos 10 e Formalizagdo do I('IAA.P'(Internal capital adequacy assessmenAt pr9cess)
11/2021 e ILAAP (Inter.nal I|qU|qlty adequacy as§essment process) no ambito do
SREP (Supervisory Review and Evaluation Process).
Instrutivo N2
Set/21 ﬁggi Ze 27 Requisitos de FPR para risco operacional e risco de liquidez
de Setembro
Fev/21 Aviso N2 Ampliagdo das entidades abrangidas pela obrigatoriedade de reporte
01/2021 na Central de Informagéo de Risco de Crédito (CIRC29).
Politica de Abr/21 Aviso N2 Alargamento do prazo de vigéncia da concessdo de crédito ao sector
crédito 06/2021 real da economia do Aviso N.2 10/2020 até ao final de ano de 2021.
Aviso N© Orientagao para concessao de novas moratérias de crédito durante um
Jul/21 07/2021 periodo de até 6 meses, para clientes que actuem nos sectores da

cultura, desporto, ensino, transportes, restauragao e afins.

Fonte: BNA



1/ BT — Bilhetes do Tesouro; 2/ FCO - Facilidades Permanentes de Cedéncia de Liquidez Overnight; 3/ FAO - Facilidade Permanente de Absorg&o de
Liquidez Overnight; 4/ FAL- Facilidade de Absorgdo de Liquidez; 5/ SIGMA — Sistema Integrado de Gestdo de Mercados de Activos; 6/ CEVAMA -
Central de Valores Mobiliarios de Angola; 7/ CIRC - Central de Informag&o de Risco de Crédito.

A adopcdo destas medidas de politica monetaria pretendeu também reverter os efeitos
das medidas de apoio a economia implementadas em 2020 no seguimento das dificuldades
geradas pela Covid-19 que, de acordo com o BNA, se traduziu no aumento adverso da

liquidez do sistema.

O coeficiente de reservas obrigatdrias em moeda estrangeira subiu de 17% para 22%. Ja
para a moeda nacional, o cumprimento de reservas para depdsitos em contas do Estado

passou a ter um coeficiente de 100%, o que compara com os anteriores 22%.

A medida foi introduzida com a Directiva N2 06/DMA/2021 e também terd tido o seu

impacto restritivo sobre a liquidez, sobretudo para bancos que domiciliam contas do
Tesouro. Em relagdo ao passivo do BNA, observa-se uma queda ligeira na base monetaria
em moeda nacional nos ultimos 12 meses (-1,3%), influenciado sobretudo pela descida da

reserva bancdria livre (-49,7%), o que demonstra um aperto de liquidez dos bancos

comerciais.
Tabela 16. Base Monetaria (mil milhdes de kwanzas)

Set.20 Dez.20 Set.21 Var. YTD Var. YoY

Base monetaria 2284 2361 2612 10,6% 14,4%
Base monetaria em moeda nacional 1482 1661 1464 -11,9% -1,3%
Notas e moedas em circulagdo 503 549 525 -4,4% 4,3%
Reserva bancéria 1781 1812 2087 15,2% 17,2%
Depdsitos obrigatdrios 1427 1439 1504 4,5% 5,4%
Em moeda nacional 869 1060 884 -16,6% 1,7%

Em moeda estrangeira 558 379 620 63,5% 11,1%

Depésitos livres 354 373 584 56,6% 65,0%

Em moeda nacional 109 52 55 6,3% -49,7%

Em moeda estrangeira 244 321 529 64,8% 116,5%

Outras obriga¢des face a OSD* 321 365 1020 179,5% 217,5%

Fonte: BNA

1/ Inclui acordos de recompra com as Outras Sociedades de Depdsitos
YTD: variagdo desde o inicio do ano/ YoY: Variagdo homdloga.

O cendrio de reducao de liquidez coincide com o periodo de manutengao da taxa custddia,
cujo intervalo foi ampliado com base no Instrutivo N2 01/2021, variando entre 0,1% e
0,2%°. O objectivo, de acordo com o BNA, é direccionar as reservas consideradas

excedentarias para investimentos que apoiem a economia.

5a aplicagdo de custddia em fungdo da magnitude sobre o excesso de liquidez dos bancos comerciais junto do BNA: Incidéncia de
0,1% a excessos superiores a 3 milhdes de kwanzas e 0,2% a valores superiores a 6 milhdes de kwanzas.


https://www.bna.ao/uploads/%7B6178068a-286e-4d3f-abb6-a05264035784%7D.pdf

Contudo, o efeito esperado desta medida tera sido evitado por muitos bancos ao terem
recorrido, como alternativa, a aplica¢dao da sua liquidez a operagdes de mercado aberto
(OMA'’s), cujas taxas chegaram a atingir os 16% para maturidade de 90 dias, algo que ndo

era comum. Os bancos aplicaram um total de 3 771 mil milhdes de kwanzas em OMA’s até

Setembro, um aumento de 8% face ao mesmo periodo de 2020.

As taxas Luibor evidenciaram subidas entre 7 e 8 pontos percentuais entre Janeiro e

Setembro deste ano. Em particular, a Luibor overnight situou-se nos 17,42%, o que

compara com o minimo de 5,38% do inicio do ano.

Este aumento da Luibor teve, naturalmente, o seu impacto nas taxas de juros dos créditos,

gue subiram de 13,16% em Dezembro de 2020 para 18,32%.

Grafico 18. Transacgdes MMI e FCL
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Fonte: BNA

A reducdo de liquidez do sistema ficou evidente na descida do volume de transacg¢des no

MMI. Entre Janeiro e Setembro deste ano, a troca de liquidez entre bancos atingiu 3 229

mil milhdes de kwanzas, menos 59% face ao periodo homalogo.

1.7.2. Evolugdo da sintese monetaria

O stock de crédito concedido pela banca ao sector privado aumentou 14,2% para 4 467,7

mil milhdes de kwanzas, ao passo que ao Governo Central caiu 6,9% para 7 881,7 mil
milhdes de kwanzas.



Ainda assim, a exposicdo da banca ao Governo Central é cerca de duas vezes superior ao
sector privado, um indicador que reflecte a percepgao de risco por parte dos bancos, bem

como as necessidades de financiamento do Governo.

Tabela 17. Sintese Monetaria (mil milhGes de kwanzas)

Sintese monetaria consolidada Var. YTD Var. YoY

Crédito liquido da Administracdo Central 5265,2 6143,0 5337,1 -13,1% 1,4%
Crédito a Administracdo Central 8468,7 8614,9 7881,7 -8,5% -6,9%
Depdsitos da Administragdo Central 3203,5 2471,9 2544,5 2,9% -20,6%

Sector privado 3910,9 4106,4 4 467,7 8,8% 14,2%
Empresas 3159,8 3310,3 3573,5 7,9% 13,1%

Empréstimos em moeda nacional 2347,0 2 485,8 2 858,7 15,0% 21,8%
Empréstimos em moeda estrangeira 812,8 824,5 714,8 -13,3% -12,1%
Particulares 751,1 796,1 894,2 12,3% 19,1%
Empréstimos em moeda nacional 517,0 562,4 660,8 17,5% 27,8%
Empréstimos em moeda estrangeira 234,1 233,7 233,4 -0,1% -0,3%

M2 = (M1 + Quase Moeda) 11692,9 12 697,7 11 870,4 -6,5% 1,5%
M2MN 5214,2 5840,5 5616,6 -3,8% 7,7%
M2ME (USD) 10,4 10,6 10,4 -1,1% -0,1%
M1 5610,0 6343,9 5724,8 -9,8% 2,0%

Notas e moedas em poder do publico 356,6 404,6 372,0 -8,1% 4,3%

Depésitos a ordem 5253,4 5939,3 5352,8 -9,9% 1,9%

Em moeda nacional 2970,2 3269,8 3035,1 -7,2% 2,2%

Em moeda externa 2283,2 2 669,4 2317,7 -13,2% 1,5%

Depdsitos a prazo 6082,9 6 353,9 6 145,6 -3,3% 1,0%

Em moeda nacional 1887,3 2166,1 2209,5 2,0% 17,1%

Em moeda externa 4195,6 4187,8 3936,1 -6,0% -6,2%

Outros instrumentos equiparaveis a depositos* 49 4,7 4,9 4,2% 0,0%
Fonte: BNA

1/ Inclui titulos excepto acgdes e acordos de recompra em moeda nacional e estrangeira

YTD: variagdo desde o inicio do ano/ YoY: Variagdo homdloga.

Do stock total de crédito ao sector privado estd incluido cerca de 386 mil milhGes de
kwanzas concedidos até Setembro deste ano no &mbito do Aviso N2 10/2020, que promove
a concessao de crédito ao sector real da economia. O valor corresponde a 166% do valor

minimo previsto para o programa.

Quanto ao agregado M2 (-4% no acumulado do ano), tem se notado uma descida dos
depdsitos da banca, transversal ao sector. De realcar que ha uma queda maior nos

instrumentos mais liquidos que os de maturidades mais longas.

1.7.3. Indicadores de solidez do sistema bancario

Até ao fecho desta edicdo do relatério, os dados disponiveis sobre estes indicadores
reportavam ao més de Junho deste ano, revelando melhorias na rentabilidade, quer do

activo como do capital préprio.

O Racio de Solvabilidade Regulamentar (RSR) do sistema bancario nacional recuou muito

ligeiramente para 22,7% em Junho deste ano, acima do minimo regulamentar de 10%



exigido pelo BNA. Por seu lado, o racio que considera apenas os fundos proprios de base

(melhor qualidade) teve uma descida maior, para 18,3%.

Quanto a qualidade do activo, o racio de crédito em incumprimento estd em 18,3%,
significativamente abaixo dos 22,29% do periodo homdlogo, muito influenciado pelo
repasse de 80% (951 mil milhGes de kwanzas) da carteira de crédito vencido do BPC a
Recredit. Em relacdo ao rdcio do crédito vencido deduzido das provisGes e imparidades,
este acentuou o seu valor negativo para -48,1%, também associado ao aumento de

imparidades no balanco dos bancos, sobretudo no final de 2020.

Tabela 18. Indicadores de solidez do sistema bancario

(% final do periodo) jun-20 dez-20 jun-21
Adequagdo de Capital
Solvabilidade= FPR / (APR +ECRC/0.10) 27,6 22,8 22,7
Fundos Préprios de Base (Nivel I) / Activos Ponderados P/ Risco 23,67 17,1 18,3
Qualidade dos Activos
Crédito ME/Crédito Total 34,24 30,3 26,6
Crédito Vencido/Crédito Total 22,29 18,4 18,3
Crédito Vencido Malparado - Provises e Imparidades para crédito / FPR -22,82 -38,3 -48,1
Distribuicdo de Crédito por Sector de Actividade
Crédito ao sector publico/ Crédito Total 11,95 10,2 8
Crédito ao sector Privado/ Crédito Total 88,05 89,8 92
Lucro e Rentabilidade
ROA 0,95 -2,9 1,8
ROE 9,82 29,8 21,2
Custos totais / proveitos totais 95,04 121,5 82,3
Cost-to-income -129,21 132,3 58,8
Taxa de depésitos de Poupangas 6,07 11,7 9,8
Margem Financeira / Margem Bruta de Intermediagdo -150,48 168,3 73,6
Liquidez
Activos liquidos/ Activos Totais 26,66 30,1 31,3
Activos liquidos/ passivos de curto prazo 32,97 35,8 36,8
Crédito total/depdsitos totais 34,77 32,7 34
Passivo ME/passivo total 54,88 54,2 52,1
Sensibilidade e Mutagdes do Mercado 36,7
Exposigdo cambial aberta liquida / Fundos Proprios 40,92 32,6
Fonte: BNA

Os racios de rentabilidade dos activos (ROA) e do capital préoprio (ROE) do sistema
melhoraram este ano para 1,8% e 21,2%, respectivamente, acima dos racios quase nulos
de 1% e 10% registados em Junho de 2020, altura em que foram captados os primeiros
impactos da recente crise sanitdria. Esta melhoria reflecte também uma reduc¢ao do peso

dos custos administrativos (cost-to-income) para 58,8%.

Quanto a liquidez do sistema, observou-se um aumento do peso do activo liquido quer
sobre o activo total quer sobre o passivo de curto prazo, ndo obstante o contexto de maior
restricao da liquidez do sistema. Por fim, o racio de transformagdo do sistema recuou

ligeiramente para 34%.



GLOSSARIO

e Bloomberg — plataforma de tecnologia e dados para/sobre o mercado financeiro;

e Bolsa de Divida e Valores de Angola - é a bolsa de valores do mercado angolano;

e Brent — denominagdo do petréleo extraido no Mar do Norte e comercializado na
bolsa de Londres, que é referéncia para os mercados europeu e asiatico;

e Commodity - qualquer bem ou produto de origem primaria, com pouca
diferenciagdo sobre o processo de produc¢do e, com abundancia a escala mundial,
que tem o seu prec¢o determinado pela oferta e procura internacional;

e Conta Unica do Tesouro (CUT) - é a conta do Tesouro Nacional mantida junto do
BNA, na qualidade de banqueiro do Estado, onde sdo recolhidas as receitas
arrecadadas pelo Estado.

e Cost-to-income — rdcio utilizado com frequéncia para medir o nivel de eficiéncia na
actividade corrente de uma empresa. Corresponde aos custos operacionais em
percentagem dos proveitos da actividade operacional;

e Eurobonds — obriga¢des do Tesouro emitidas no mercado europeu;

e Facilidades Permanentes de Liquidez — instrumentos que sinalizam a orientacdo da
politica monetdria e influenciam as taxas de juro do mercado monetario
interbancdrio, nomeadamente: Facilidade Permanente de Cedéncia de Liquidez
Overnight (FCO), Facilidade Permanente de Absor¢ao de Liquidez (FAO), Facilidade
Permanente de Cedéncia de Liquidez (FCL) e Facilidade Permanente de Absorc¢do de
Liquidez (FAL);

e FAO (Food and Agriculture Organization) — Agéncia da Organiza¢do das Nacdes
Unidas especializada no combate internacional a fome;

e Luibor (Luanda Interbank Offered Rate) - taxa de juros de referéncia que bancos
utilizam para trocarem fundos, de curto prazo, no mercado interbancdrio angolano.
Quando esta taxa se refere a um empréstimo num prazo até 24h recebe o nome de
Luibor overnight;

e MMI (Mercado Monetario Interbancario) — mercado onde os bancos efectuam
trocas de liquidez entre si e com o banco central;

e M2 - agregado monetario que inclui a totalidade dos depdsitos da economia e as
notas e moedas em poder do publico;

e OCDE (Organizagdo para a Cooperacao e Desenvolvimento Econémico) — grupo de
economias avanc¢adas criado em 1948 para apoiar a reconstru¢ao da Europa apds a
primeira guerra mundial;

e OPEP (Organizacao de Paises Exportadores de Petréleo) - organizacao internacional
com sede em Viena que conta com 13 membros e detém cerca de 79% das reservas
de petrdleo do mundo e perto de 30% da producao mundial actual;

e OMA (Operag¢oes de Mercado Aberto) — instrumentos que tém o objectivo gerir a
liquidez de curto prazo e controlar as taxas de juro do mercado;



Outlook — expressdo em inglés para referir perspectivas ou projec¢des em relagdo a
economia ou ao mercado;

PAE (Plano Anual de Endividamento) - é um documento que materializa a estratégia
de financiamento no ambito do processo de execugdao do OGE, tendo em conta as
fontes de financiamento internas e externas e considerando um nivel de
endividamento dentro dos limites considerados sustentaveis;

Recredit - empresa de capitais publicos criada para coadjuvar o BPC na recuperacao
de créditos malparados;

ROA (Return on Assets) - métrica que indica a rentabilidade do investimento,
usando activos totais como instrumento de comparacao;

ROE (Return on Equity) — indicador do desempenho financeiro do investimento e é
calculado pela divisdo do resultado liquido em relacdo ao capital préprio;

RIB (Reservas Internacionais Brutas) — activos externos de disponibilidade imediata
sob o controlo do BNA, destinados ao financiamento de desequilibrios da balanca de
pagamentos;

Rollover — adiamento do pagamento da divida mediante negociacbes de novas
condigOes;

Royalty — resultados decorrentes dos direitos de exploragao;

SIGMA (Sistema Integrado de Gestao de Mercados e Activos) — sistema que tem
como objectivo o registo e custddia de titulos escriturais de emissdao do Tesouro e
do BNA. Viabiliza o registo e liquidagdo de transac¢des nos mercados primarios e
secunddrios de titulos denominados em moeda nacional e estrangeira;

WTI (West Texas Intermediate) — nome atribuido ao petréleo vendido em Nova
York. Trata-se da cotagao de referéncia para o mercado norte-americano;

Yield - taxa de rendibilidade de determinado investimento ou obrigacao;

YoY (Year on Year) — sigla utilizada para apresentar uma variagdo face ao mesmo
periodo do ano anterior.
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