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Nesta terceira revisao, o FMI considerou que o Executivo Angolano tem vindo a implemen-
tar medidas correctas e atempadas para lidar com os vérios desafios que tém surgido nos
Ultimos meses, derivados do choque multilateral que tem afectado néo sé Angola, mas a
maioria das economias a nivel mundial, tendo avaliado como amplamente satisfatéria a

implementagdo das medidas previstas no programa econémico ao abrigo do EFF.
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Em meados de Setembro de 2020, o FMI completou a terceira avaliagdo' ao Programa de Finan-
ciamento Ampliado (Extended Fund Facility - EFF) em curso em Angola desde finais de 2018, tendo
sido aprovada a disponibilizacdo de uma nova tranche de financiamento no valor de USD 1 Mil Mi-

lhdes, o que fez ascender a totalidade dos fundos j& disponibilizados a USD 2,48 mil milhdes.

Para além disso, o FMI acedeu ao pedido apresentado pelo Executivo Angolano em Julho de 2020
e aumentou o valor do programa em USD 765 Milh&es até ao fim da sua implementagdo, numa
tentativa de fazer face aos novos desafios enfrentados por Angola provocados pela pandemia do
Covid-19 e preservar a implementacdo das reformas estruturais necesséarias ao cumprimento do

acordo.

Nesta terceira revisdo, o FMI considerou que o Executivo Angolano tem vindo a implementar me-
didas correctas e atempadas para lidar com os varios desafios que tém surgido nos Gltimos meses,
derivados do choque multilateral que tem afectado ndo sé Angola, mas a maioria das economias a
nivel mundial, tendo avaliado como amplamente satisfatoria a implementacdo das medidas previs-

tas no programa econémico ao abrigo do EFF.

Refira-se que a economia Angolana foi fortemente atingida por um choque externo com multiplas
frentes, induzido pela pandemia que se instalou durante o 1.° Trimestre de 2020. Por um lado, An-
gola foi atingida por um duplo choque que se abateu sobre o sector petrolifero, devido: i) a queda
vertiginosa dos precos do crude nos mercados internacionais motivada pela paralisacdo quase total
das economias a nivel mundial (choque pelo lado da procura), e ii) devido a redugdo das exporta-
¢des imposta pelo novo acordo firmado entre os membros da OPEP+, numa tentativa de inverter a
queda dos precos (restricdes ao nivel da oferta). Por outro lado, esta crise de sadde publica a escala
global veio pressionar ainda mais os indicadores socioeconémicos do Pais, j& em recessdo ha 4
anos, devido ao confinamento obrigatério imposto como medida de contengdo da propagacéo do
Covid-19 que levou, consequentemente, a paralisacdo de actividades em praticamente todos os

sectores econdmicos e ao encerramento de fronteiras.

Tendo em conta esta situacdo, o Executivo decidiu realizar uma revisdo ao Orcamento de Estado
para 2020, no qual foram revistos em baixa a maioria dos pressupostos para o exercicio, incluindo
uma contrac¢do da economia em cerca de 3,6% contra um crescimento de 1,8% inicialmente previs-

to. A concretizar-se, esta serd a quinta e a maior contrac¢do do PIB em 38 anos.

1 Poderé encontrar mais informagdes sobre a 1. avaliagdo no nosso artigo publicado em Julho de 2019 aqui:

https://kbc.co.ao/primeira-revisao-ao-programa-extended-fund-facility-entre-fmi-e-angola/, e sobre a 2.7 ava-

liagdo no nosso artigo publicado em Janeiro de 2020 aqui: https://kbc.co.ao/segunda-revisac-ao-programa-

-extended-fund-facility-entre-fmi-e-angola/
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Um dos indicadores econdmicos mais afectados e que tem funcionado como principal canal de
contédgio para a restante economia tem sido a taxa de cdmbio. A enorme exposicdo da economia
ao sector petrolifero 2 e o consequente impacto negativo sobre os termos de troca, aliado ao facto
de, no final de 2019, ter sido iniciada a implementacédo de um regime de compensagdo de mercado

para a taxa de cdmbio, conduziram a fortes depreciagdes em termos reais e nominais desta ultima.

Estas depreciagbes rapidamente contagiaram outros indicadores, como a Divida Publica em razdo
do PIB e a inflagdo, e prevé-se que venham a afectar em grande medida o sector bancério nacional,

tanto em termos de liquidez, como de qualidade de activos.

Como tentativa de minimizar os efeitos destes choques adversos, o Executivo decidiu avancar com
um conjunto de medidas de caracter fiscal e de politica monetéria. A tabela seguinte apresenta um

resumo das principais medidas tomadas pelo Executivo nestas duas vertentes.

Tabela 1 - Principais medidas de Politica Econémica como resposta aos Choques

Adversos

Medidas de ambito Fiscal

- Do lado da Receita:

¢ Prorrogacéo do prazo de pagamento do Imposto Industrial em até 60 dias para empresas

seleccionadas;

¢ Isencdo de IVA e direitos aduaneiros sobre bens importados no &mbito de ajuda humanitéria e
donativos, sendo que esses bens, incluindo os produzidos localmente, e seus servigos associados,

serdo dedutiveis do imposto;

¢ Um crédito fiscal de IVA de 12 meses para bens de capital importados e matérias-primas utilizadas na

producdo de 54 produtos essenciais da cesta basica;

¢ Uma opgdo de pagamento diferido sem juros para contribui¢cdes para a Seguranca Social para o

segundo semestre de 2020;

¢ Diferimento do pagamento do Imposto Predial Urbano até Outubro de 2020;
- Do lado da Despesa:
¢ Congelamento de 30% das despesas com bens e servigos, excepto despesas essenciais de salde;
¢ Redugdo do nimero de ministérios de 28 para 21;
¢ Suspensédo de despesas de capital seleccionadas;
¢ Suspensdo de programas de apoio social ndo prioritarios;
¢ Suspens3o de créditos adicionais, salvo algumas excepc¢des;
¢ Congelamento de contrata¢es na funcdo publica, excepto para pessoal essencial;

¢ Maior controlo no processamento de despesas e relatérios de despesa aprimorados;

2 O Petrdleo continua a representar cerca de 95% do total das exportacdes e cerca de 66% das receitas fiscais

totais.
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¢ Reducéo de viagens e investimentos imobiliarios;

¢ Reclassificagdo de veiculos para transporte de altos funcionéarios no desempenho das suas fun¢des;

¢ Suspensdo da compra de novos veiculos para uso pessoal e redefinicdo de prioridades de veiculos cujo

processo de aquisi¢do ja tenha iniciado;
¢ Suspensédo das exportacdes de bens essenciais por 30 dias;
¢ Precos regulamentados para uma lista aprovada de produtos médicos relacionados com o COVID-19.
Medidas de Politica Monetaria

¢ Reducdo de 10% para 7% da Taxa de facilidade permanente de Absorcao de Liquidez a 7 dias;

¢ Apoio de liquidez adicional equivalente a 0,5% do PIB aos bancos comerciais e criagdo de uma linha de
liquidez de Kz 100 mil milhdes (cerca de USD 170 milhdes) para aquisicdo de titulos do governo a

sociedades nio financeiras;

¢ Expansdo do programa de estimulos ao crédito para permitir que os bancos deduzam o montante de

crédito concedido a sectores chave da economia das respectivas reservas obrigatdrias;
¢ Concessdo de moratéria de 60 dias para o servigo de divida por parte das Institui¢cdes Financeiras;

¢ Aumento de alocagdo minima de crédito para promover a produgdo de produtos essenciais de 2%

para 2,5% dos Activos Liquidos dos Bancos Comerciais;

¢ Orientacdo aos bancos comerciais para que fornecam crédito em Kwanzas para ajudar os importadores

de bens essenciais.

Fonte: FMI

Ora, apesar de nos encontrarmos em plena pandemia, com todas as consequéncias dai derivadas,
nem por isso o Estado Angolano deixou descurar os esforcos que ja vinham sendo feitos desde fi-
nais de 2018 para prosseguir com a implementagdo das politicas definidas ao abrigo do programa
de Extended Fund Facility do FMI. Recorde-se que os objectivos deste programa de apoio referem-
-se a restaurar a sustentabilidade externa e fiscal, melhorar as questdes de governance e diversificar

a economia para promover o crescimento econémico sustentavel liderado pelo sector privado.

Deve, no entanto, ser referido que, em funcdo do agravamento da crise econémica devido a pan-
demia, com a consequente deterioracdo do ambiente econémico externo, houve necessidade de
modificar alguns Performance Criteria e Indicative Targets, conforme é possivel verificar nas tabelas
2 e 3. Para além disso, houve uma série de Structural Benchmarks cuja implementacéao foi adiada
devido ao surgimento de desafios maiores relacionados com o combate a Pandemia, tendo sido

acordadas novas datas para a sua concretizacgdo.

Desta forma, durante esta terceira avaliagdo ao programa, os técnicos do FMI concluiram que a maio-

ria dos Performance Criteria® (PC) avaliados foram efectivamente cumpridos, a excepc¢do da N&o-

3 Correspondem a condig¢bes especificas e mensuraveis, relacionadas com varidveis macroeconémicas sob
controlo das autoridades angolanas, que necessitam de ser cumpridas para se completar com sucesso cada

revisao.
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-acumulacdo de Divida Externa atrasada pelo Governo Central e pelo BNA que, devido a questdes
relacionadas com procedimentos de compliance # dos bancos correspondentes, levaram a rejeicdo
de algumas operacdes de desembolso de divida externa. Entretanto, j& foram tomadas medidas
correctivas, nomeadamente a criacdo de uma escrow account numa instituicdo bancaria nacional
onde possam ser acomodadas este tipo de operacgdes. Adicionalmente, a recente aprovacgdo da Lei
do Combate ao Branqueamento de Capitais e Financiamento do Terrorismo devera ajudar a fortale-

cer a integridade e credibilidade das instituicdes no que a este tema diz respeito.

Relativamente a PC referente ao Défice primario ndo-petrolifero do Governo Central o FMI conside-
ra que, apesar de este critério ndo ter sido avaliado por indisponibilidade de dados em Junho de
2020, existem condicdes para que este critério se mantenha em cumprimento, em fungdo da redu-
¢do das despesas ndo essenciais inscritas no OGE revisto para 2020, do atraso de investimentos fi-
nanciados internamente e do aumento das receitas ndo-petroliferas, muito por conta da introdugdo

do IVA e da revisdo da tabela de IRT.

Cumprimento dos Performance Criteria - 3.7 Avaliacdo

Marco 2020 Junho 2020
2: . Ajustado Acftu.:-: I 2: - Ajustado Acftu.:-: I Estado
Revisdo Preliminar Revisdo Preliminar

Reservas Internacionais Liquidas
do BNA, minimo (USD Milhdes)
Obrigac¢des do Governo Central
para com o BNA, méximo (Kz Mil 150 150 150 250 250 101,6
Milhdes)

Base Monetéria, maximo (Kz Mil
Milhées)

Défice primério nao-petrolifero
do Governo Central, méximo (Kz 461 461 426 1033 1033 n.d.
Mil MilhGes)

N&o-acumulacgéo de Divida

Externa atrasada pelo Governo Nio
Central e pelo BNA, maximo Cumprido
(USD Milhses)

Novas emissdes de Divida

Externa colateralizada pelo - - - - - -
petréleo, maximo (USD)

9581 9383 10 569 9790 8 258 ([ X-Z3 W Cumprido

1739 2037 1922 1774 2311 2035

Nao
Avaliado

Fonte: FMI

Quanto aos Indicative Targets® (IT), de uma forma geral foram cumpridos com sucesso. De referir

apenas que as autoridades angolanas solicitaram modificacdes ao IT referente ao Stock da Divida

4 Especificamente praticas de preven¢do de Branqueamento de Capitais e Financiamento do Terrorismo.
5 Correspondem a indicadores quantitativos que podem ser acrescidos aos performance criteria, especialmen-
te se houver dificuldades relativas a recolha de dados estatisticos que ndo permitam que os objectivos sejam

definidos com uma precisdo exacta.
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por parte do Governo Central e Sonangol, de forma a acomodar o ritmo mais lento de pagamento

de dividas.

Tabela 3 - Cumprimento dos Indicative Targets - 3.7 Avaliacdo

Marco 2020 Junho 2020
2: . Ajustado Acstu.al 2.' - Ajustado Acstu.a I Estado
Revisao Preliminar Revisdo Preliminar
Stock de divida por parte do Nio
Governo Central e Sonangol, 41 879 41 879 35020 41879 42 994 n.d. X
L. AL Avaliado
méximo (Kz Mil Milhées)
Despesas de caracter social, Nao
minimo (Kz Mil Milh&es) 31 31 il 622 622 n.d. Avaliado
Acumulagéo liquida de atrasados
pelo Governo Central, méximo (Kz 250 250 120 250 250 :3 W Cumprido
Mil Milhées)
Desembolsos da Divida Externa
colateralizada pelo petréleo pelo
Governo Central, médximo (USD A 2 i 40 4T )
Milhdes)
Autorizacdo do Ministro das
i L
inancas para a emissdo de 300 300 i 300 300 B Cumprido

Garantias da Divida pelo Governo
Central, maximo (USD Milhdes)

Fonte: FMI

Adicionalmente, a assisténcia técnica do FMI concluiu ainda que, dos 12 Structural Benchmarks®

(SB) incluidos no programa EFF, foram cumpridos cinco. Foram ainda incorporados dois novos SB

referentes a Politica Fiscal e Reforma das Instituicdes Financeiras e a questdes de Governance. A ta-

bela seguinte apresenta um resumo dos Structural Benchmark e o ponto de situacdo relativamente

a cada um deles.

Tabela 4 -Cumprimento dos Structural Benchmarks

Structural Benchmark

Politica Fiscal e Reforma das Instituicdes Publicas

Submeter legislacdo sobre gestdo de financas publicas 3 Assembleia Nacional, Nio

de acordo com os conselhos do FMI

Verificagdo e liquidagdo de 50% dos pagamentos em atraso acumulados até

finais de 2017 pelo Governo Central e ndo registados no SIGFE, bem como de

todos os pagamentos atrasados registados no SIGFE

Submeter na Assembleia um conjunto de medidas de forma a mobilizar receitas

nao petroliferas, maioritariamente através de reformas nos impostos sobre o

rendimento pessoal e sobre a posse de propriedades

- 3.7 Avaliagao

Estado Novo Prazo

Julho 2020

Cumprido

6 Reformas de caracter mais geral, muitas vezes ndo quantificadveis, mas que, no entanto, sdo essenciais para os

objectivos serem atingidos. Normalmente s&o objectivos estruturais a cumprir num prazo mais alargado.
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Completar a verificagdo e liquidacao de todos os pagamentos atrasados Nao Dezembro
acumulados pelo Governo Central em 2018 e registados no SIGFE Cumprido 2020
Conceder através de concurso publico pelo menos 45% dos contratos publicos

relacionados com despesas em projectos de investimento publico

Publicar relatério inicial de avaliagdo do projeto para todos os novos projectos

. . - . - . o Margo 2021
de investimento publico acima Kz 10 biliGes realizados a partir de janeiro 2021
Reformas no Sector Financeiro
Fortalecimento da Recredit: garantir melhores procedimentos de governance e A
osto
procedimentos operacionais (incluindo a avaliagdo de activos e préticas de 29020
reestruturacédo de divida)
Entrada em vigor da revisdo da Lei do Branqueamento de Capitais e Nao
. . . X Junho 2020
Financiamento do Terrorismo Cumprido
Alterac3o a Lei das Instituicdes Financeiras, de forma a garantir que as _
) ET) Setembro

autoridades tém um plano de recuperacgéo efectivo, acgdes correctivas reforcadas c d 2020
. - » umprido
e um mecanismo de resolucdo para os bancos em dificuldades.

Finalizar uma estratégia para o futuro do envolvimento do Estado no sector Nao 4.% avaliacdo
bancario Cumprido do EFF

Nao 4.7 avaliacao
Cumprido do EFF

Concluir as anélises a Qualidade dos Activos para os 12 maiores bancos
conduzidas por especialistas externos em colaboracdo com o BNA

Alteracdo a Lei do BNA de forma: a definir, entre outras coisas, o foco dos

Completar o processo de recapitalizagdo do sector bancario

mandatos na estabilidade dos precos; limitar o financiamento do Governo; Nao Setembro
aumentar a autonomia operacional; fortalecer a supervisdo da gestdo executiva; Ko (L [<) 2020

melhorar a governacgéo.

Politica Cambial

Eliminar as restricdes informais sobre levantamentos de depésitos em moeda

estrangeira

Alterar o Decreto Presidencial n.° 3/14, de 21 de Outubro, 2014, para remover o .

. B o Cumprido
imposto de selo sobre operacdes de cambiais

Reformas Estruturais

Apresentar uma revisdo da Lei das Empresas Publicas a Assembleia Nacional, de Dezembro
forma a melhorar as fun¢des de auditoria interna e externa 2020
Fonte: FMI

As perspectivas de evolucdo da economia, como de implementacdo do programa EFF continuam
sujeitas a riscos muito elevados, conforme demonstra a tabela seguinte. O crescimento econémico
estara sujeito a riscos elevados decorrentes de efeitos profundos e prolongados da pandemia Co-
vid-19. A menor procura global por petréleo poderd manter os respectivos pregos em niveis reduzi-

dos e a pandemia podera continuar a pressionar o sistema de satde nacional.

A materializagédo destes riscos identificados podera agravar a quebra de receitas, aumento das des-
pesas, desacelerar a recuperacdo econdmica e atrasar a reducdo esperada da divida publica. No

entanto, continuam a existir oportunidades relacionadas com o levantamento das cotas do petréleo
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e precos do petréleo mais altos do que o previsto, o que conferird uma folga ao OGE revisto para
2020. A tabela seguinte apresenta um resumo dos principais riscos apontados pelo FMI e uma pro-

posta de politicas que poderdo ser decisivas para a mitigagdo dos mesmos.
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Tabela 5 - Potenciais riscos e possiveis respostas de Politica

Origem dos Riscos

Surto prolongado de Covid19: Aplicacdo de medidas de
contengdo por mais tempo levardo a reduzir a oferta e a
procura nos mercados interno e externo, e poderdo
criando ainda mais

fragilizar o sistema financeiro,
dificuldades

que se traduzird num menor crescimento econémico.

Choques na trajectéria da Divida Publica, incluindo
nova queda nos precos do petréleo, baixo crescimento

econdmico e materializacdo de passivos contingentes.

Manutencdo de medidas proteccionistas provocadas
pela pandemia (por exemplo, controlo as exportacdes)

afectam cadeias de valor.

a sustentabilidade da divida publica e
privada, e ao refinanciamento de empresas e familias, o

Probabilidade
Relativa

Horizonte
Temporal

Curto/Médio
Prazo

Curto/Médio
Prazo

Curto Prazo

Impacto
em Angola

Médio

Respostas de Politica

- Acomodar gastos essenciais de salde e realizar
ajustamentos nos gastos propicios ao crescimento que
protejam gastos sociais e investimentos publicos,
recorrendo a financiamento adicional de instituicdes
financeiras internacionais e da comunidade de
doadores;

- Permitir um ajustamento da taxa de cédmbio as
mudancas nas condi¢des globais;

- Manter o foco nas reformas estruturais que permitem
diversificar a economia.

- Recalibrar a politica monetéria e fiscal para uma
resposta adequada ao choque;

- Continuar a fortalecer a gestdo da divida publica, a
supervisdo das empresas estatais e a transparéncia das
estatisticas da divida publica;

- Reprojectar o servico de divida oficial por um periodo
prolongado.

- Manter contacto com principais parceiros comerciais
para proteger exportacoes;

- Acelerar reformas estruturais para aumentar a
competitividade externa e a diversificagdo econémica;

Economia Nacional / Outubro, 2020
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Probabilidade = Horizonte Impacto

Relativa Temporal em Angola Respostas de Politica

Origem dos Riscos

- Manter contacto com principais parceiros comerciais
para proteger exportagoes;

Manutencdo de medidas proteccionistas provocadas

- Acelerar reformas estruturais para aumentar a

pela pandemia (por exemplo, controlo as exporta¢des) Curto Prazo Médio o T -
) competitividade externa e a diversificacdo econdémica;
afectam cadeias de valor.
- Proporcionar uma maior integracdo comercial e
financeira na SADC e AfCFTA.
- Manter a flexibilidade da taxa de cambio;
Excesso de oferta no mercado de petréleo: o aumento - Adoptar uma politica fiscal firme, incluindo a
da oferta apds a quebra do acordo da OPEP+, aliados ao .y mobilizacdo de receitas fiscais ndo petroliferas, o
Curto Prazo Médio

ajustamento dos gastos publicos e a melhoria da sua
eficiéncia;

choque pelo lado da procura, fizeram diminuir o preco da
commodity.

- Acelerar as reformas para diversificar a economia.

- Simplificar os procedimentos administrativos para
atrair investimentos para o sector petrolifero;

Declinio mais forte do que o esperado na producéo de - Avancar rapidamente com a reestruturacio da

L i . . L 4. Curto/Médio
petréleo bruto, o que ird reduzir o crescimento, as Média S [
. ) . Qs - Prazo onangol
receitas fiscais petroliferas e a disponibilidade de divisas.
- Mobilizar receitas fiscais ndo petroliferas adicionais;
- Acelerar as reformas para diversificar a economia.
Insatisfacdo social generalizada e instabilidade - - - Acelerar a implementacdo do programa de
. . . Média Curto Prazo Médio . i E ey
politica, devido ao agravamento das condicbes transferéncias sociais;
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Origem dos Riscos

econdmicas que fizeram disparar o desemprego,
aumentar os niveis de pobreza e maior escassez de bens
essenciais.

Possibilidade de surgimento do cansaco da reforma,
devido a dificuldades generalizadas.

Possiveis repercussdes negativas no sector financeiro
derivada da transicdo para uma taxa de cambio mais

flexivel, devido a vulnerabilidade da posicdo de capital
de alguns bancos face a uma maior depreciacido da taxa
de cambio.

Fonte: FMI

Probabilidade
Relativa

Média

Média

Horizonte Impacto
Temporal em Angola

Curto Prazo Médio

Médio Prazo Médio

Curto/Médio
Prazo

Baixo

Respostas de Politica

- Acelerar a implementagdo do programa de
transferéncias sociais;

- Direccionar medidas fiscais para os sectores e familias
mais afectados com o objectivo de aliviar as restricdes
de liquidez;

- Procurar obter financiamento adicional de Institui¢des
Financeiras Internacionais e da comunidade de
doadores devido a reservas fiscais limitadas

- Ampliagdo das transferéncias sociais monetarias para
proteger os mais vulnerdveis dos efeitos colaterais das
reformas;

- Manter o foco na implementacdo da assisténcia
técnica do FMI e outros parceiros de desenvolvimentos
para mitigar os riscos de implementacdo e outros
efeitos colaterais das reformas.

- Mitigar as lacunas existentes nas regulamentagdes
prudenciais;

- Avaliar potenciais passivos contingentes fiscais de
bancos fracos;

- Prosseguir com a reestruturagdo dos bancos publicos.
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apenas para fins informativos e ndo deve ser considerado como uma oferta de venda ou solicitagéo
de uma oferta de compra ou venda de instrumentos (ou seja, instrumentos financeiros aqui mencio-
nados ou outros interesses no que diz respeito a tais instrumentos financeiros).

A publicacdo de pesquisa foi preparada de forma independente e exclusivamente com base em
informagdes disponiveis publicamente que a Kitambo Business Consulting considera confidveis.
Apesar de ter sido tomado um cuidado razoavel para assegurar que o seu conteldo ndo é falso ou
enganoso, ndo é feita nenhuma representagcdo quanto a sua exactiddo ou integridade sendo que a
Kitambo Business Consulting ndo assume qualquer responsabilidade por qualquer perda directa ou
consequencial, incluindo, sem limitagdo, qualquer perda de lucros, decorrente da confianca neste
relatério de pesquisa.

As opinides aqui expressas sdo as opinides dos analistas responsaveis pela elaboracdo da publi-
cacdo de pesquisa e reflectem o seu julgamento de acordo com a data deste documento. Estas
opinides estdo sujeitas a alteracdes e a Kitambo Business Consulting ndo se compromete a notificar
qualquer destinatario desta publicacdo de tais alteragdes nem de quaisquer outras alteracdes rela-
cionadas com as informacdes fornecidas aqui. A KBC n3o se responsabiliza por qualquer perda de
qualquer pessoa com base nesta publicacao.

A KBC é uma empresa de consultoria de gestdo, fundada em Angola e conhecedora do mercado

africano. Para mais informacdes visite www.kbc.co.ao



