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Economia internacional

A economia mundial segue o processo de recuperacao gradual pds-crise econo-
mica e financeira. Neste ambito, as principais institui¢des internacionais estimam
um crescimento moderado da economia mundial em 2018.

O Fundo Monetéario Internacional estima que a economia mundial tenha crescido
cerca de 3,7%, em 2018, inferior em 0,1 p.p. em relacdo ao ano anterior’.

Segundo o Banco Mundial, a taxa de crescimento situou-se em 3%, o que repre-
senta uma diminuicdo de 0,1 p.p. em relacdo ao ano de 2017. O crescimento da
economia mundial foi condicionado pela diminui¢do significativa das trocas
comerciais no primeiro semestre, parcialmente recuperada no semestre seguinte,
e a contrac¢do do investimento global?.

A incerteza gerada pela guerra comercial entre os EUA e as principais economias
mundiais, como a China e a Unido Europeia, com impacto significativo sobre a
actividade industrial, destaca-se entre as condicionantes do crescimento mundial
no ultimo ano. Outros factores sdo o processo de negociagcdo do acordo para a
saida do Reino Unido da Unido Europeia (Brexit) e o fortalecimento do ddlar com
0 aumento das taxas de juro pela Reserva Federal norte-americana.

Taxa de Crescimento Econdmico (%)
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Fonte: Banco Mundial, Global Economic Prospects, January 2019

2.1.1. Economias Avancadas

A actividade econdmica nas economias avancadas apresentou performances
distintas. O crescimento manteve-se sélido nos EUA, impulsionado por estimulos
fiscais. Em contraste, na Zona Euro o crescimento foi menos intenso do que se
antecipava devido a desaceleracdo das exportacdes liquidas. O Banco Mundial
estima que as economias avancadas tenham crescido 2,2% em 20182, ligeiramente
abaixo do registo de 2,3% verificado em 2017.

"FEMI, World Economic Outlook Update, January 2019
2 Banco Mundial, Global Economic Prospects, January 2019
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3,7%

Crescimento da economia mundial
em 2018, estimado pelo Fundo
Monetério Internacional.
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Fonte: Banco Mundial, Global Economic Prospects, January 2019

2.1.1.1. EUA

A economia norte-americana expandiu 2,9% em 2018, o que supera o registo de
2,2% de 2017, suportada essencialmente pela procura doméstica, que teve uma
performance superior as expectativas, como resultado dos estimulos fiscais e
politica monetéaria ainda acomodativaZ.

O mercado de trabalho manteve-se robusto. A taxa de desemprego reduziu de
4,1% em 2017 para 3,9% no final de 2018, que representou o minimo dos ultimos
50 anos, tendo sido suportada pelo aumento do consumos.

Durante o ano em anadlise, o Governo norte-americano aumentou as tarifas sobre
300 mil milhdes USD em produtos importados, na sua maioria chineses. Outros
paises retaliaram com tarifas sobre 150 mil milhées USD em produtos norte-
-americanos, com impacto sobre o nivel geral dos precos e elevada incerteza
politica.

A taxa de inflacdo evoluiu de 2,1% para 1,9% ao longo do ano, tendo atingido
picos de 2,9% em meados do ano, que coincidiu com o periodo em que foram
aplicadas as medidas proteccionistass. A evolucdo dos precos permitiu que a
Reserva Federal realizasse quatro incrementos da taxa de juro durante o ano
de 2018, que perfez um incremento acumulado de 1 p.p. no periodo em analise,
tendo encerrado o0 ano em 2,5%.

2.1.1.2. Reino Unido

No Reino Unido, o ano de 2018 foi marcado por tensdes de caracter politico rela-
tivas a concretizacdo do melhor acordo para a saida da Unido Europeia (Brexit)
e a capacidade da primeira-ministra Theresa May para liderar o processo.

Apesar das divergéncias internas no Partido Trabalhista e externas com os seus
opositores, a primeira-ministra conseguiu alcancar um acordo para o Brexit, que
esteve em concordancia com as aspiracdes dos paises membros, mas que nao
recebeu a aprovacao interna do parlamento, prolongando a incerteza quanto ao
impacto potencial da saida da Unido Europeia.

2 Banco Mundial, Global Economic Prospects, January 2019
3 Dados retirados do aplicativo da Bloomberg. Fevereiro 2019
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O Banco Mundial estima que a economia tenha
crescido 1,3% em 2018, que representa uma
diminuicdo de 0,4 p.p. face ao ano anterior.

A taxa de desemprego seguiu a mesma ten-
déncia das demais economias avancadas,
tendo-se verificado uma reducéo em 0,4 p.p.
ao longo do ano em analise, tendo atingido 4%
no final do ano.

A taxa de inflacdo evoluiu de 3% para 2,1% em
2018, como resultado do incremento da taxa de
juro pelo Banco da Inglaterra, de 0,50% para
0,75%, que visou limitar a evolucdo do nivel
geral dos precos e conferir maior estabilidade
a libra, mais vulneravel como consequéncia da
expectativa em torno do Brexit.

2.1.1.3. Zona Euro

A Zona Euro cresceu menos do que o espe-
rado em 2018, sendo estimada uma taxa de
crescimento de 1,9%, inferior em 0,2 p.p. face
ao projectado em meado do ano e 0,5 p.p. em
comparacdo ao ano anterior?.

O fraco desempenho das exportacdes condi-
cionou o crescimento do bloco, como reflexo
da apreciac¢ao inicial do euro e a menor procura
externaZ.

O desemprego diminuiu ao longo do ano, de 8,6%
para 7,9%. A taxa de inflacdo evoluiu de 1,3% em
2017 para 1,5% em 2018, uma evolugdo mode-
rada, apesar dos estimulos do Banco Central
Europeu, que manteve a politica monetaria
acomodaticia, com a taxa de juro de referéncia
em minimo histérico, 0%, e a manutenc¢do do
programa de compra de activos (quantitative
easing), que resultou na injeccdo de mais de
2.600 mil milhées EUR na economia durante o
periodo em que vigorou, tendo sido desconti-
nuado no final do ano de 2018.

2.1.1.4. Japao

A economia nipdnica apresentou uma taxa de
crescimento estimada de 0,8% em 2018, segun-
do o Banco Mundial, condicionada as condi¢cdes
climatéricas e desastres naturais?.

O mercado laboral manteve-se vigoroso, tendo
a taxa de desemprego reduzido em 0,3 p.p. ao
longo de 2018, situando-se em 2,4%. O nivel de
remunerag¢ado cresceu e a taxa de participacao

2 Banco Mundial, Global Economic Prospects, January 2019

manteve-se acima de 79%, apesar do enfraque-
cimento da produtividade?.

A taxa de inflagcdo apresentou tendéncia
decrescente ao longo do ano, tendo variado
de 1% para 0,3%, apesar da manutencao dos
estimulos do Banco Central do Japdo em que
se destacam o programa de controlo da yield
curve e o quantitative easing.

O Banco Central do Japao manteve a taxa de
juro de referéncia inalterada em -0,1% ao longo
do ano. Os estimulos por via da politica mone-
taria ndo tém apresentado os niveis de eficacia
esperados, com ainflacdo e o PIB a crescerem de
forma moderada. Entretanto, devido, sobretudo,
ao nivel de divida publica, que ronda 0s 250% do
PIB (divida publica bruta), levou a que o Governo
tomasse a decisdo de aumentar o imposto ao
consumo no final do ano, apesar do Governo ja
ter anunciado um pacote temporario de estimu-
los para atenuar o impacto da carga fiscal adi-
cional, espera-se que a economia continue sem
apresentar os niveis de crescimento desejado.

2.1.2. Economias
Emergentes e em Via
de Desenvolvimento

2.1.2.1. BRICS - Brasil, Russia, india,
China e Africa do Sul

Os BRICS - conjunto de cinco paises constitui-
do pelo Brasil, Russia, india, China e Africa do
Sul - registou crescimento econémico anual de
5,3% em 2018, segundo estimativas do Banco
Mundial, mantendo a tendéncia ascendente
apurada nos anos anteriores, de 4,0% em 2015,
4,4% em 2016 e 5,2% em 2017.

O preco do petrdleo mais alto, suportado pelo
acordo de corte de producédo da OPEP e alguns
dos principais produtores mundiais, como a
Russia, contribuiu para a recuperacao das eco-
nomias do Brasil e da RuUssia, que cresceram
pelo segundo ano consecutivo apds a con-
traccdo em 2016. Em 2018, o Banco Mundial
estima que o PIB do Brasil e da Russia se tenha
expandido em 1,2% e 1,6%, respectivamente,
face a1,1% e 1,5% em 2017.
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Os BRICS - conjunto
de cinco paises
constituido pelo
Brasil, Russia, india,
China e Africa do Sul
- registou crescimento
econémico anual

de 5,3% em 2018,
segundo estimativas
do Banco Mundial,
mantendo a tendéncia
ascendente apurada
nos anos anteriores,
de 4,0% em 2015,
4,4% em 2016 e 5,2%
em 2017.

A China e a Africa do Sul cresceram 6,5% e 0,9% em 2018, menos do que em
2017, altura em que se situou em 6,9% e 1,3%, respectivamente. As razdes para
o crescimento mais moderado divergem. A China ressentiu-se das tensdes
politicas e comercias, e consequente guerra comercial com os EUA, do fraco
desempenho dos seus principais parceiros comerciais e da restruturacdo do seu
modelo de crescimento econdmico, de um modelo voltado para as exportagdes
(consumo externo) e investimento, para um modelo de crescimento assente no
consumo interno.

Quanto & Africa do Sul, enfrentou um conjunto de restricdes estruturais, que pena-
lizaram sectores importantes, como a agricultura e a pesca, a industria mineira
e o sector manufactureiro?, sectores responsaveis pela expansdo da economia
nos anos anteriores. Entre as restricdes estruturais destacam-se a seca (efeito
do fendmeno El Nifio), a incerteza politica e a queda na confiang¢a dos investido-
res, o outflow de capitais e a pressdo cambial sobre o rand, a necessidade ndo
satisfeita de investimentos em infra-estruturas e o alto nivel de desemprego
(superior a 26%)°.

Em relacdo a india, o PIB cresceu 7,3% em 2018, representando um aumento de
0,6 p.p. face ao ano anterior, segundo o Banco Mundial. A india liderou a perfor-
mance dos BRICS em 2018, alavancada pelas reformas estruturais implementadas
- como a reforma fiscal e a melhoria da Governag¢do da performance do sector
publico - e a estabilidade macroecondmica, que contribuiram para a melhoria
da confianca dos investidores e do ambiente de negdcio.

Taxa de Crescimento Econémico (%)
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Fonte: Banco Mundial, Global Economic Prospects, January 2019

4 South African Market Insights. Disponivel em: https://www.southafricanmi.com/south-africas-
gdp.html. Acesso em 4 de Marc¢o de 2019

5 Engineering News. Disponivel em: <http://www.engineeringnews.co.za/article/world-bank-
says-confidence-not-enough-to-lift-south-africas-growth-prospects-2019-01-22>. Acesso em
22 de Janeiro de 2019
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2.1.2.2. Africa Subsariana

O PIB da Africa Subsariana registou um crescimento de 2,7% em 2018, superando
o registo de 2,6% verificado em 2017 e mantendo-se ainda muito condicionado
ao desempenho do mercado das commodities?.

Segundo o Banco Mundial, das trés grandes economias lideres na regido (Africa
do Sul, Nigéria e Angola), apenas a Nigéria cresceu mais em 2018 comparativa-
mente a 2017, com um registo de 1,9% em 2018 e 0,8% em 2017, reflexo da recu-
peracdo da capacidade produtiva no sector petrolifero, suportada pela reducao
dos ataques a o/l fields (campos de petréleo).

Africa do Sul e Angola apresentaram niveis de crescimento muito aquém da expec-
tativa, condicionados pelos constrangimentos do actual contexto macroecondmico,
gue os leva a encetarem o processo de reformas politico-econdmicas, suportados
por um conjunto de medidas de estabilizagdo econdmica, como a adop¢ao de
politicas monetarias restritivas e a elaboracdo de modificacdes no pacote fiscal.

Taxa de Crescimento Econémico (%)
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Fonte: Banco Mundial, Global Economic Prospects, January 2019

14 2 Banco Mundial, Global Economic Prospects, January 2019
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) ) Economia angolana

2.2.1. Sector real

O ano de 2018 caracterizou-se pela manutencdo da recessdo econdmica, em niveis superiores a
2017. A economia registou desempenho negativo pelo terceiro ano consecutivo, de acordo com
informacdes do Fundo Monetario Internacional (FMI), ao apresentar uma taxa de crescimento
do Produto Interno Bruto (PIB) negativa em 2018, de -1,7%°¢. O registo representa um intensificar do
declinioem 1,5 p.p., comparativamente ao desempenho de 2017. Adicionalmente, o Banco Mundial
considera que a variacdo econdmica em 2018 fixou-se em -1,8%2, deteriorando-se em 1,7 p.p., em
relacdao a 2017.

O Governo reportou também uma contraccdo do PIB de -1,1%, de acordo com dados da
Programacdo Monetdria Executiva Revista (PMERY, que representa um intensificar de 1 p.p. em
comparacado a 2017. A perspectiva do Governo supera a do Banco Africano de Desenvolvimento
(BAD), que estima que a taxa de crescimento tenha atingido 0,7%% em 2018, que compara a taxa
de -0,2% apurada em 2017.

A promocao do sector ndo petrolifero apresenta-se como um dos principais objectivos desde o
declinio da cotagao internacional do crude. O Governo estima que o sector tenha registado um
crescimento de 1,0% em 2018, inferior ao registo de 1,2% referente ao ano anterior. O desempenho
do sector ndo petrolifero reflecte a recuperacado da actividade econdmica nos sectores da energia,
com crescimento de 30%, sendo sucedido pela agricultura com incremento de 3,1% e pelo sector
da construcdo com 2,3% de crescimento®.

No que respeita ao sector de petrdleo e gas, o crescimento de 6,1% previsto no OGE 2018 néao
serd registado, tendo-se em consideracdo a PMER que perspectiva uma contraccao de 8,2%.
O registo do sector representa uma reducéo significativa comparativamente ao desempenho de
-5,3% relativo a 2017, em consequéncia da revisdo em baixa da producédo petrolifera, incluindo
0 gas em 8%, para 1.617,3 mil barris/dia, cerca de 590,3 milhdes de barris/ano. Apesar do preco
médio das exportacdes de crude em 2018 ter-se fixado em 72 USD/barril, que superou em apro-
ximadamente 43% a média de 50 USD/barril prevista no OGE 2018.

Taxa de Crescimento do PIB (%)
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Fonte: Fundo Monetério Internacional - Country Report, Dezembro de 2018; OGE 2019
e Instituto Nacional de Estatistica - Contas Nacionais, 3.2 Trimestre de 2018

2 Banco Mundial, Global Economic Prospects, January 2019

6 FMI, Country Report No. 18/370, de Dezembro de 2018

7 Dados referentes ao PMER foram divulgados no OGE 2019

8 Banco Africano de Desenvolvimento, African Economic Outlook 2019
9 Relatdrio de fundamentacdo do OGE 2019



2.0 « Enquadramento Macroecondémico

-1,8%

Variacdo econdmica em 2018,
considerada pelo Banco Mundial.
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Fonte: Orcamento Geral do Estado 2019

2.2.1.2. Indicadores de conjuntura

A expectativa dos empresarios sobre o desempenho da economia no curto prazo,
representada pelo Indicador de Clima Econdmico (ICE), fixou-se em -12 pontos no
quarto trimestre de 2018, traduzindo-se numa recuperacao de 4 pontos em rela-
cdo ao trimestre anterior e de 3 pontos, comparativamente ao periodo homologo.

O indicador de confianca registou a melhor variacdo homologa nos sectores
da “Construcao” (25 pontos, fixando-se em -20 pontos) e “Transportes” (de 8
pontos, para 5 pontos). Por outro lado, as reducdes mais significativas correspon-
deram aos sectores da “Comunicacao” (de 8 pontos, para 19 pontos) e “Industria
Transformadora” (de 7 pontos, para -15 pontos), que apresentam como principais
constrangimentos o nivel elevado da taxa de juro, as dificuldades financeiras e
a falta de matéria-prima.

A producdo industrial'® apresentou uma trajectdéria decrescente no terceiro trimes-
tre de 2018, com o indice de Producéo Industrial (IP1) a registar reduc&o trimestral
de 0,7% e homologa de 10%. O registo homologo reflecte a variagcdo negativa
da “Industria Extractiva” (12,1%) e dos “Produtos de Energia” (10,3%), apesar do
registo positivo dos “Bens Intermédios” (30,4%) e “Producao e Distribuicdo de
Electricidade, Gas e Vapor” (18,2%).

A taxa de desemprego situou-se em 20%'" de acordo com dados do Inquérito de
Indicadores Multiplos de Saude 2015-2016, que difere do registo do desemprego
de 24,2% referente ao Censo de 2014.

19 As informac¢des referentes ao IPI correspondem as mais actualizadas divulgadas até 25 de
Fevereiro de 2019
T Os dados mais recentes foram divulgados em Setembro de 2017
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Indicador de Clima Econémico (pontos)
1 ) )
indice

Designacao
4T 2017 3T 2018 4T 2018

Indicador de Clima Econédmico -15 -16 -12
Indicador de Confianca do Comércio -30 -29 -24
Indicador de Confianca da Construcao -45 -33 -20
ITr:‘gILcsigrorrnggcggnfianca da Industria 8 21 15
Indicador de Confian¢a dos Transportes -3 5 5
Indicador de Confianca do Turismo -18 -23 -21
Indicador de Confianca da Industria Extractiva -4 -14 -7
Indicador de Confianca de Comunicacédo 27 16 19

Fonte: Instituto Nacional de Estatistica

2.2.1.3. Nivel de precos

A taxa de inflacdo nacional?registou uma trajectoria decrescente ao longo
de 2018, mantendo-se abaixo do registo em 2017 e 2016, de 23,7% e 41,1%,
respectivamente.

O registo da inflac&o é significativamente inferior a estimativa de 28,7% apresen-
tada no OGE 2018, mantendo-se abaixo do registo de 2017 e 2016, de 23,67% e
41,1%, respectivamente.

A desaceleracao da inflacdo, apesar da entrada em vigor da taxa de cambio
flutuante com bandas em Janeiro de 2018, reflecte a adopc¢édo de estratégias
conjuntas pelos reguladores da economia, que incluem a implementacdo do
regime de precos vigiados em 2016, a eliminacdo de vendas directas de divisas
com o objectivo de garantir maior eficiéncia na distribuicdo de moeda estran-
geira, a disponibilizacdo de bens variados, a politica monetaria mais restritiva,
com destaque para o fim dos cativos em moeda nacional para a aquisicdo de
moeda estrangeira, e a eliminacdo da possibilidade de constituicdo de reservas
obrigatdrias mediante o recurso a Titulos do Tesouro da carteira dos bancos.

Taxa de Inflagdo Homdloga (%)
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Fonte: Instituto Nacional de Estatistica

2 Taxa de inflacdo homologa nacional que tem sido usada como referéncia pelo Banco Nacional
de Angola desde Janeiro de 2018
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O compromisso

do BNA com o
fortalecimento

do sector financeiro
espelhou-se no
aumento do capital
social exigido aos
bancos comerciais
de 2,5 mil milhdes
AKZ para 7,5 mil
milhdes AKZ.

2.2.2. Politica monetaria

O ultimo ano foi marcado pela moderacdao das medidas restritivas de politica
monetaria adoptadas pelo Banco Nacional de Angola nos anos precedentes.

O BNA reduziu a Taxa de Juro de Cedéncia de Ligquidez por duas vezes em 2018,
nas reunides do Comité de Politica Monetaria de Maio e Julho, tendo reduzido de
20,0% a 18,0% e de 18,0% a 16,5%, respectivamente. Por outro lado, a Taxa de Juro
da Facilidade Permanente de Absorcdo de Liquidez manteve-se inalterada, em 0%.

Taxas de Juro de Referéncia (%)
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Fonte: Banco Nacional de Angola

O Comité de Politica Monetaria (CPM) do BNA decidiu na reunido de Maio unir a
Taxa de Juro da Facilidade Permanente de Cedéncia de Liquidez e a Taxa Basica
de Juro (Taxa BNA), passando a designar-se apenas por Taxa BNA, fixando-se
em 18%. Assim sendo, a Taxa BNA passou a reflectir o custo efectivo da cedén-
cia de liquidez aos bancos comerciais. Por outro lado, alterou a periodicidade
das reunides do CPM para bimestrais, sendo que antes ocorriam mensalmente.

Apesar da forte depreciacdo cambial resultante da alteracdo do regime cambial
de fixo para flutuante com bandas, e do histérico de correlacdo entre a taxa de
cambio e a taxa de inflacdo terem gerado expectativas de aumento da taxa
de inflacédo, verificou-se efeito contrario, tendo a reducao da inflac&o sido supor-
tada pela adopcéo de politica monetaria restritiva, conjugada com o aumento
das vendas de divisas e a substituicdo gradual das vendas directas pelos leildes
de divisas, que conferiu maior eficiéncia a distribuicdo do recurso, o que permitiu
gue n&o se verificasse uma ruptura no fluxo normal de importacdes, contribuindo
para a preservacao do nivel de oferta de bens e servicos e estabilidade dos precos.

A tendéncia de queda da taxa de inflacdo homdloga, que em meados de 2018
se situava abaixo de 20%, significativamente abaixo dos 23% previstos na
Programacao Macroecondmica do Executivo, permitiu ao Banco Central cortar
a Taxa de Juro de Referéncia.
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A base monetaria (BM) em moeda nacional (MN) assumiu o estatuto de princi-
pal indicador econdmico-financeiro para as decisdes de politica monetaria e, a
semelhanca dos agregados monetarios, caso se exclua a componente de moeda
estrangeira, contraiu ao longo do ano cerca de 10,7%.

Agregados Monetarios (A homodloga %)
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Fonte: Banco Nacional de Angola

Entretanto, a massa monetaria, mensurada pelo agregado monetario M2, expan-
diu 24%, diferente do -0,1% apurado em 2017, devido, sobretudo, ao efeito da
depreciacdo cambial. A base monetdria em moeda nacional, referéncia para
as decisdes de politica monetaria do Banco Nacional de Angola, contraiu 11%
no periodo em analise, com reflexo da menor disponibilidade de kwanzas na
economia.

A depreciacdo do kwanza também condicionou os agregados monetarios M1 e
M3, tendo registado um crescimento de 10% e 24%, respectivamente, que con-
trastam com -3% e 1% apurados em 2017.

Em 2018, o BNA, apesar de ter mantido o coeficiente das reservas obrigatdrias
inalterado ao longo dos primeiros cinco meses em 21% para moeda nacional e
15% para a moeda estrangeira, realizou, nas reunides seguintes, duas diminuicdes
consecutivas de 2 p.p. do coeficiente em moeda nacional, em Maio e Julho, ao
atingir 17%.

Em Julho, o CPM do BNA decidiu padronizar o coeficiente das reservas obri-
gatdrias em 17% para todos os depdsitos em moeda nacional. Anteriormente, o
coeficiente para os depdsitos do Governo Central fixava-se em 75% e para os
Governos Locais e Administracdes Municipais situava-se em 50%. A decisao
conferiu liguidez adicional aos bancos, principalmente para os bancos que pos-
suem grandes volumes de depdsitos do Governo, em moeda nacional, que séo,
essencialmente, os de maior dimensao.
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O compromisso do BNA com o fortalecimento do sector financeiro espelhado no aumento do capi-
tal social exigido aos bancos comerciais de 2,5 mil milhdes AKZ para 7,5 mil milhdes AKZ, para se
cumprir até final de 2018, culminou com a revogacédo da licenca a dois bancos comerciais, por
incumprimento. O FMI reconhece a relevancia da robustez do sistema financeiro para a execucéao
das reformas necessarias para o pais, com destaque para a evolucao do crédito malparado, em
gue reconhece que a Recredit terd um papel essencial a desempenhar, principalmente na reca-
pitalizacado e reestruturacdo dos bancos publicos.

2.2.3. Sector bancario®

Os activos dos bancos comerciais registaram um incremento de 30%, em 2018, que compara ao
registo de 2% apurado em 2017. Parte relevante deste crescimento foi suportado pelo efeito cam-
bial gerado pela depreciacdo do kwanza ao longo do ano, uma vez que os bancos ainda registam
um peso de activos em moeda externa superior a 30% do total de activo.

Em termos de estrutura, foi apurada uma reducdo da quota dos empréstimos sobre o total do
activo, tendo reduzido de 37,0% para 33,3%. Em contrapartida, as rubricas de depdsitos (em ins-
tituicdes financeiras residentes e ndo-residentes)e outros activos (imobilizados e outros activos
de menor liquidez) aumentaram as suas quotas em 2,4 p.p. e 1,7 p.p., respectivamente, ao atingir
19,1% e 14,8% do total de activo em 2018. Em relacdo aos titulos de divida, a variacao foi moderada,
sendo que decresceu 0,4 p.p., fixando-se em 31,4% em 2018.

2017 2018
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Outros Notas e moedas Outros Notas e moedas
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3 Os dados divulgados pelo BNA referentes a 2018 sdo preliminares. Existe, portanto,
a possibilidade de divergirem dos dados definitivos. Actualizado em 15 de Marg¢o de 2019
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A conta de capital e reservas cresceu cerca de 53,5%, de 1.338 mil milhdes AKZ
em 2017 a 2.055 mil milhées AKZ em 2018, em linha com os requisitos de capital
minimo mais exigentes definidos pelo BNA, com o incremento do capital social
exigido aos bancos de 2,5 mil milhdes AKZ para 7,5 mil milhdes AKZ.

No lado do passivo dos bancos, destaca-se o incremento dos depdsitos transfe-
riveis em 12%, de 3.313 mil milhdes AKZ a 3.727 mil milhdes AKZ, e dos outros
depdsitos em 44%, de 2.786 mil milhdes AKZ a 4.003 mil milhdes AKZ.

O efeito cambial foi determinante para o crescimento do passivo, sendo que o
total de depdsitos transferiveis em moeda externa ascende a um terco do total.
Em relacdo a outros depdsitos, sendo que a parcela em moeda € maior, repre-
sentando cerca de 57% do total, o impacto cambial foi maior. Os depdsitos
transferiveis em moeda externa cresceram 44%, para 1.305 mil milhdes AKZ,
e 0s outros depodsitos em moeda externa aumentaram 111%, para 2.299 mil
milhdes AKZ.

O racio do crédito vencido malparado sobre o crédito total bruto reduziu de
28,8% em 2017 para 28,1% em 2018. Em relacdo ao crédito malparado liquido de
provisdes para imparidades sobre os fundos préprios regulamentares, o racio
reduziu para metade, de 35% para 20%, reflectindo, provavelmente, o facto de os
bancos terem ampliado significativamente as suas provisdes para imparidades.

O resultado liquido sobre o activo total médio dos bancos (Rendibilidade dos
Activos) aumentou significativamente, passando de 2,1% a 4,4%, e o resultado
liquido sobre fundos proprios totais médios (Rendibilidade do Capital) passou
de 14,5% a 26,6%, de 2017 a 2018, que demonstra que a actividade bancaria
mantém-se rentavel.

O racio cost-to-income contraiu de 51,8% em 2017 para 30,3% em 2018, que
demonstra que a proporcao dos custos operacionais em relacdo ao produto
bancario reduziu, como resultado do forte crescimento dos resultados liquidos no
sector. A diferenca (spread) entre as taxas de empréstimo e as taxas de depdsitos
aumentou, no periodo em analise, de 23,8% para 27,3%.

2.2.4. Sector fiscal

2.2.4.1. Orcamento Geral do Estado

O montante total das receitas publicas podera ter atingido 5.625 mil milhdes AKZ em
2018, segundo a PMER apresentada no OGE 2019, que superou a estimativa de 4.404
mil milhdes AKZ apresentada no OGE 2018. As receitas correntes representam 100%
do total de receitas, sendo que ndo se apresenta a rubrica referente as receitas de
capital, quando no OGE 2018 se estimava arrecadacao de zero.

As receitas fiscais poderdo ter representado cerca de 93,5% do total das recei-
tas correntes, ao fixarem-se em 5.257 mil milhdes AKZ, superior aos 4.139 mil
milhdes AKZ previstos. As receitas provenientes dos impostos petroliferos podem
ter atingido 3.885 mil milhdes AKZ - dos quais 67% representam os direitos da
concessiondria - e as provenientes dos impostos ndo petroliferos fixaram-se em
1.371 mil milhées AKZ.
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De acordo com as estimativas do Governo, o total das despesas publicas podera
ter-se fixado em 5.450 mil milhées AKZ, em 2018, superior aos 5.209 mil milhdes
AKZ previstos para o ano. As despesas correntes deverao representar 80,2% do
total de despesas, equivalente a cerca de 4.370 mil milhdes AKZ, e as despesas
de capital, o restante.

As despesas correntes sdo constituidas pela Remuneracdo dos Empregados
(38,7%), Juros (27,1%), Bens e Servicos (22,2%) e Transferéncias Correntes (12%).

A gestdo orcamental tem sido caracterizada pela perspectiva positiva relativa ao
aumento da cotacdo do crude, que tem contribuicao significativa sobre a arre-
cadacdo de receitas pelo Estado. O Presidente da Republica, Jodo Lourenco, no
seu discurso de Abertura do Novo Ano Parlamentar sobre o Estado da Nacéo,
proferido em Outubro de 2018, referiu que as receitas petroliferas, resultantes
da diferenca entre o preco do petrdleo estimado no OGE, de 50 USD/barril, e o
nivel de preco médio das ramas exportadas por Angola, em aproximadamente
70 USD/barril, atingiu 4 mil milhées USD, que se destinou ao pagamento da
divida interna titulada.

O cenario de défices fiscais sucessivos registados desde 2014 podera ser rever-
tido a partir de 2018, com o Governo a estimar um saldo global de 0,6% do PIB.
As projeccoes reflectem a expectativa positiva sobre o incremento das recei-
tas fiscais que superam a variacdo das despesas, tendo-se em consideragcdo o
objectivo de consolidagéo fiscal, com o Governo a perspectivar que, em 2018,
o superavit primario se situe em 1.375 mil milhées AKZ, cerca de 4,8% do PIB,
sendo esperado que os juros do servico de divida atinjam 4,2% do PIB®.

Saldo Or¢camental (% PIB)

0,6
38 =
63
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Fonte: Or¢camento Geral do Estado 2019

° Relatdrio de Fundamentacédo do OGE 2019
Nivel do stock de divida em Agosto, segundo o OGE 2019
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2.2.4.2. Divida publica

O stock da divida publica podera ter atingido 20.319 mil milhdes AKZ, na ana-
lise de Janeiro a Agosto de 2018, montante que representa aproximadamente
70,5% do PIB. Relativamente a divida governamental, destaca-se que a esti-
mativa fixou-se num nivel de aproximadamente 19.226 mil milhdes AKZ, que
se aproxima a 66,7% do PIB. O registo da divida publica em 2018 representa
um incremento de 7,2 p.p., em relacdo a 2017, no entanto uma diminuicdo de
2 p.p., comparativamente ao registo de 2016, em consequéncia da reduc¢ao do
preco internacional do crude, depreciacdo cambial e da recessao na economia.

Stock de Divida Governamental (% PIB)
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Fonte: Or¢amento Geral do Estado 2019

O servico da divida atingiu 5.756 mil milhées AKZ em 2018, tendo mais que tripli-
cado face ao ano de 2016 (1.709 mil milhées AKZ). O peso do servico da divida
sobre a despesa total no OGE passou de 28,4% do PIB em 2016 para 57,4% do
PIB em 2018. Com a mesma trajectdria crescente apresenta-se a razdo entre o
servico da divida e a receita de impostos, que variou de 65,8% para 77,8% do
PIB, no periodo acima referido™.

Os dados mais recentes divulgados no Plano Anual de endividamento (PAE)
2019, aprovado em Janeiro de 2019, estima um stock da divida Governamental
(excluindo a divida das empresas publicas) e de 20.659 mil milhdes AKZ, cerca
de 72% do PIB.

O stock de divida interna situou-se em 28% do PIB em 2018 e a divida externa
em 44%, sendo que diferem dos 31% e 29% previstos no PAE para 2018.

Em 2018, o Tesouro previa emitir 2.220 mil milhdes AKZ em Bilhetes do Tesouro
(BT’s) e 2.449 mil milhdes AKZ em Obrigacdes do Tesouro (OT’s). No entanto,
as captacdes foram mais reduzidas, de apenas 722 mil milhdes AKZ e 668 mil
milhdes AKZ, para os BT’s e OT’s, respectivamente.

4 Valores em kwanzas obtidos com recurso a taxa de caAmbio média de fim do periodo divulgada
pelo BNA
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Emissoes de Titulos do Tesouro (mil milhdes AKZ)
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Fonte: Plano Anual de Endividamento (PAE) 2019

Em relacdo ao mercado externo, a expectativa de captacdes fixou-se em 1.959
mil milhdes AKZ, em gue se destaca a componente correspondente a emissdo de
eurobonds com montante previsto de 437 mil milhdes AKZ, aproximadamente
22,33% do total. No entanto, em 2018, efectivou-se a emissdo de aproximadamen-
te 3,5 mil milhdes USD em eurobonds, que representa cerca de 843 mil milhdes
AKZ"™, que reflecte a segunda emissao de eurobonds realizada em Maio de
2018, no montante de 3 mil milhées USD, repartidos em 1,75 mil milhdes USD na
maturidade de 10 anos a taxa de 8,3%, e 1,25 mil milhdes USD na maturidade de
30 anos a taxa de 9,4%. A procura elevada pelos titulos permitiu a reabertura da
emissdo em Julho, tendo sido adicionados 500 milhées USD a linha de emiss&o
de 1,25 mil milhées USD com maturidade em 2048."°

2.2.5. Sector externo”

A balanca de pagamentos apresentou saldo deficitario de 1.213 milhées USD no
terceiro trimestre de 2018, uma deterioracédo significativa comparativamente
ao superavit de 597 milhdes USD referente ao periodo homodlogo, influenciado
pelo agravamento do défice da conta capital e financeira e a rubrica dos erros
e omissdes.

A conta corrente registou um superavit de 2.979 milhdes USD, que representa
uma melhoria face ao défice de 592 milhdées USD apurado no mesmo periodo
de 2017, enquanto o racio da conta corrente sobre o Produto Interno Bruto
(PIB) variou de -1,9% no terceiro trimestre de 2017 para 10,8% no mesmo
periodo de 2018.

A conta de bens, que associada a de servicos e de rendimentos compdem a conta
corrente, apresentou a maior variacdo positiva ao registar aumento homaologo de
48,8%, para 6.788 milhdes USD no penultimo trimestre de 2018. Destaca-se que
0 peso da conta sobre o PIB variou de 14,6% para 24,5%, no periodo em analise.

'S Valores em kwanzas obtidos com recurso a taxa de cAmbio média de fim do periodo divulgada
pelo BNA

6 Jornal de Angola. Disponivel em: «http://jornaldeangola.sapo.ao/economia/emissao_de_
eurobonds_reabre_com_520_milhoes_de_dolares». 19 de Julho de 2018

7 Até a data (22 de Marc¢o de 2019), ndo tinham sido publicados dados do quarto trimestre de 2018
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A analise homodloga do terceiro trimestre de 2018 revela que as exportacdes aumentaram 28%
e as importacdes expandiram 3,6%. Em relacdo as exportacdes, a China foi o principal destino
(62,3% do total) e o petréleo bruto o principal produto (91,5% do total); no caso das importacdes,
a China liderou como principal pais de origem (20,5% do total) e os bens alimentares como prin-
cipal produto de importacéo (23,3% do total).

Durante o periodo em analise, a conta de capital manteve-se em 29.217 USD, influenciada pela
estabilidade na concessao de licencas de exploracdo pesqueira. Por sua vez, a conta financeira
registou uma desaceleracdo do superavit de 31%, situando-se em 2.544 milhées USD'™ no terceiro
trimestre de 2018, influenciada principalmente pela reduc&o dos activos de reserva (323%) e do
investimento directo (39%).

Balan¢a de Pagamentos e Investimento Directo Estrangeiro (IDE)
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Fonte: Banco Nacional de Angola

O investimento directo estrangeiro, uma das rubricas de destaque da conta financeira, apresentou
uma reducédo do superavit de 39,1%, para 1.155 milhdes USD no terceiro trimestre de 2018, tendo-se
em consideracdo que o investimento directo estrangeiro em Angola (passivo), no terceiro trimestre
de 2018, atingiu 1.904 milhdes USD, um incremento homologo de 34,2%. Este fluxo relaciona-se
essencialmente com a execucao de projectos ligados ao sector petrolifero (84,2% do total), com
os Estados Unidos da América a representar a principal origem dos recursos (22,4% do total).

O montante de investimento realizado no exterior (activo) diminuiu 7,7%, para 3.059 milhdées USD,
com Portugal a representar o principal destino, e o sector ndo petrolifero (particularmente o ramo
financeiro, banca) a ser o mais atractivo.

A posicdo do investimento internacional liquido no terceiro trimestre de 2018 atingiu um défice
de 30.837 milhdes USD, deteriorando-se face ao periodo homdlogo em 8,1%, influenciada pelo
aumento dos passivos em 4%, para 80.087 milhdes USD, e dos activos em 1,6%, situando-se em
49.250 milhdes USD.

'8 A apresentacdo analitica de dados do BN A usada para auferir o saldo da balanca de pagamentos
de -1.213 milhées USD revela um registo de -3.758 milhdes USD na conta financeira, no entanto
os activos (saidas) superaram os passivos (entradas), por tal representa um superavit
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Reservas Internacionais Liquidas (milhdes USD)
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Fonte: Banco Nacional de Angola

Em 2018, as Reservas Internacionais Liquidas contrairam cerca de 19%, tendo
atingido 10,63 mil milhdes USD no final do ano, como resultado da pressao gerada
pelo aumento das vendas de divisas que, em 2018, atingiu 11,46 mil milhdes EUR,
superior em 5% face ao ano transacto.

Comércio externo, principais parceiros (milhdes AKZ)

| e
Comércio externo

32T 2017 32T 2018

Exportacdes 1.385.430 (100%) 2.925.864 (100%)
China 733.118 (52,9%) 1.692.354 (57,8%)
india 87.588 (6,3%) 288.200 (9,9%)
EUA 77.676 (5,6%) 94.611 (3,2%)
Outros 246.834 (17,8%) 224.566 (7,7%)
Importagdes 512.255 (100%) 674.771 (100%)
China 90.903 (17,7%) 147.541 (21,9%)
Portugal 82.546 (16,1%) 107.553 (15,9%)
EUA 40.904 (8,0%) 40.904 (6,8%)
Qutros 137.153 (26,8%) 297.902 (20,7%)
Saldo 873.175 2.251.093

Fonte: Instituto Nacional de Estatistica
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2.5,

Mercados financeiros®

2.3.1. Mercado de capitais

a) Mundo

As principais bolsas de valores apresentaram, de forma geral, performances negativas ao longo do
ano 2018, penalizadas pelas incertezas geradas pelas tensdes comerciais entre as principais economias
mundiais, devido a crescente onda de proteccionismo entre as nacdes, com destaque para os EUA.

Os indices bolsistas da Morgan Stanley Capital International (MSCI), MSCI World e MSCI Emerging
Markets permitem analisar a tendéncia global das bolsas nas economias avancadas e emergentes,
respectivamente.

O MSCI World contraiu10,4% em 2018, tendo atingido 1.883,9 pontos e o MSCI Emerging Markets,
16,6%, situando-se em 965,8 pontos.

Em termos desagregados, os indices bolsistas norte-americanos Dow Jones (-5,6%), S&P 500
(-6,2%) e o Nasdaq (-3,9%) reduziram ao longo do ano, atingindo 23.237,5 pontos, 2.506,9 pontos
e 6.635,3 pontos.

O FTSE 100, indice bolsista britanico, diminuiu 12,5%, situando-se em 6.728 pontos. O indice

alemé&o DAX 30 contraiu 18,3% e o indice japonés Nikkei 225 registou uma diminuic&o de 12,1%,
tendo atingido 10.559,0 e 20.014,8 pontos, respectivamente.

indices Bolsistas (A homdloga %)
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Fonte: Bloomberg

No que se refere as bolsas das economias emergentes, o destaque recai para a China, tendo o
indice CSI 300 contraido 25,3%, fixando-se em 3.010,7 pontos, suplantando a performance posi-
tiva do indice bolsista do Brasil, que expandiu 11,9%, atingindo 85.460,2 pontos.

A normalizacdo da politica monetaria nos EUA, cujo processo teve inicio em Dezembro de 2015,
influenciou as yields dos titulos de divida soberana norte-americana. As yields médias dos titulos
de divida norte-americana a 10 anos registaram um aumento de 0,3 p.p. ao longo do ano, tendo
atingido 2,7%, em linha com a tendéncia de politica monetaria da Reserva Federal que resultou num
incremento acumulado da taxa de juro de referéncia de 2,3 p.p. nos ultimos trés anos, fixando-se
em 2,5% em Dezembro de 2018.

9 Os dados dos mercados financeiros do segmento internacional tém como fonte a Bloomberg
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A semelhanca dos EUA, a divida soberana do Reino Unido a 10 anos também
apresentou tendéncia ascendente, com aumento ligeiro de 0,08 p.p., ao atingir
1,9%. O aumento da taxa de juro de referéncia pelo Banco de Inglaterra, em 0,25
p.p., fixando-se em 0,8%, suportou a tendéncia da yield.

As yields médias das dividas soberanas da Alemanha, Franca e Japao com a
mesma maturidade (10 anos) contrairam ao longo do ano, com variacdes de -0,19
p.p.,-0,08 p.p. e -0,05 p.p., como resultado dos estimulos a economia em vigor,
com destaque para o quantitative easing, situando-se em 0,2%, 0,7% e -0,01%,
respectivamente.

Variacao da yield da divida soberana a 10 anos (pontos percentuais)
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Fonte: Bloomberg

b) Angola

Em relacdo a Angola, foram emitidos eurobonds (titulos de divida soberana em
moeda estrangeira) no inicio do més de Maio, cerca de 1,75 mil milhdes USD a
10 anos, com a taxa de juro em 8,6%, € 1,25 mil milhdes USD a 30 anos de matu-
ridade, com a taxa em 9,4%. Ao longo do ano, a yield média da divida soberana
a 10 anos cresceu cerca de 0,8 p.p. e a 30 anos cerca de 0,7 p.p., como reflexo
do nivel do stock da divida publica e o comportamento do preco do petrdleo,
indicadores relevantes da capacidade do Governo em honrar com 0s servicos
de divida. No que se refere a yield dos eurobonds emitidos em 2015, a 10 anos
de maturidade, o incremento foi de 1,5 p.p.

No mercado interno, as taxas de juro dos titulos de divida registaram diminui-
¢cdes ao longo do ano, com destaque para os titulos de curto prazo (Bilhetes do
Tesouro) que reduziram entre 2,6 e 4,9 p.p., na generalidade das maturidades,
situando-se em 13,6% (a 91 dias), 17,1% (a 181 dias) e 19,1% (364 dias).

Entretanto, a redug¢éo das taxas de juro num periodo de menor liquidez disponivel na
economia condicionou a procura pelos titulos no mercado primario, que se situou mui-
to abaixo do previsto. Realca-se que o Estado previu emitir cerca de 2.448 mil milhdes
AKZ em OT’s, mas realizou apenas 27% (668 mil milhdes AKZ), e aproximadamente
2.219 mil milhdes AKZ em BT’s, tendo emitido apenas 33% (722 mil milhdes AKZ).

No mercado secundario, assistiu-se a um incremento do volume de titulos tran-
saccionados face ao ano transacto, tendo sido transaccionados cerca de 794 mil
milhdes AKZ em 2018, que compara com os 528 mil milhdes AKZ em 2017, um
aumento de 51%, reflexo da continua evolucdo do mercado e elevada procura
por Obrigacdes do Tesouro indexadas a taxa de cAmbio para proteccao face ao
risco cambial resultante da desvalorizacdo da moeda nacional.
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Em Dezembro, destaca-se que se verificou a primeira colocacdo de obrigagcdes corporativas na
Bolsa da Divida e Valores de Angola (BODIVA), avaliada em 4,7 mil milhdes AKZ, com 3 anos
de maturidade, a taxa de juro de 17%, importante para o processo de maturidade do mercado.

BT OT MN-NR OT MN-TXC
Anos
91dias 182 dias 364 dias 3anos 4anos 5anos 3anos 4anos 5anos
2017 16,15% 20,25% 23,90% 12,25% 25,88% 26,13% 7,25% 7,50% 7,75%
2018 13,60% 17,05% 19,05% 23,00% 22,00% 23,75% 5,25% 5,50% 5,00%

2.3.2. Mercado monetario

a) Mundo

As principais taxas de referéncia do mercado monetdrio internacional apresentaram trajectoérias
diferenciadas, influenciadas por diferentes posicionamentos ao nivel de politica monetaria, com
realce para os EUA (aumento de taxas de juro) e Zona Euro (manutencao de taxas em 0%).

A taxa de juro Libor USD a 6 meses registou um incremento de 1,04 p.p. ao longo do ano em
analise, atingindo 2,9%. A evolucao da taxa foi suportada pelas decisdes de politica monetaria da
Reserva Federal, que resultaram em quatro incrementos de 0,3 p.p. nas taxas de juro de referéncia
ao longo do ano 2018, tendo aumentado de 1,5% para 2,5%.

Em relacdo a Libor GBP a 6 meses, a mesma apresentou um incremento de 0,5 p.p. durante o ano
de 2018, tendo atingido 1,0%. A tendéncia foi suportada pelo aumento da taxa de juro pelo Banco
Central, que visou conferir estabilidade a Libra, moeda britanica, influenciada pela expectativa
em torno do processo de saida da Unido Europeia (Brexit).

A Euribor a 6 meses contraiu 0,03 p.p. no ano em analise, situando-se em -0,2%, suportada pela
manutencao dos estimulos a economia ao longo do ano pelo Banco Central Europeu (BCE).

Taxa de Juro Mercado Monetario (%)
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——— A principal taxa de refinanciamento permaneceu em 0% e as taxas de juro apli-
Com o novo acordo caveis aos depositos e a facilidade permanente de cedéncia de liquidez também
da OPEP, Ango|a se mantiveram em -0,4% e em 0,3%, respectivamente. O programa de compra
de activos (quantitative easing) manteve-se em 60 mil milhées EUR por més em
2017, tendo o BCE decidido reduzir para metade, a partir de Janeiro de 2018,
limite de produc¢ao prolongando o periodo de compra até Setembro de 2018, tendo sido anunciada
de crude 1,48 milhoes a descontinuidade do programa em Dezembro de 2018.

de barris/dia.

passa a ter como

b) Angola

Em Angola, a performance do nivel geral dos precos permitiu que se aligeiras-
sem algumas medidas restritivas de politica monetaria, com destaque para a
reducdo da Taxa de Juro da Facilidade Permanente de Cedéncia de Liquidez e
o coeficiente das reservas obrigatorias.

A massa monetaria, mensurada pelo agregado M2, expandiu 24% em 2018, devi-
do, sobretudo, ao efeito da depreciacdo cambial. A base monetaria em moeda
nacional, referéncia para as decisdes de politica monetaria do Banco Nacional
de Angola, contraiu 11% no ano em analise, como reflexo do menor volume de
kwanzas disponiveis na economia.

A necessidade de liquidez na economia reanimou o mercado monetario interban-
céario, tendo o volume de liquidez transaccionado melhorado de 2.354 mil milhdes
AKZ em 2017 para 9.068 mil milhées AKZ em 2018, um incremento de 285%.

As taxas de juro Luibor diminuiram ao longo de 2018 na generalidade das matu-
ridades. A Luibor overnight reduziu 1,02 p.p., atingindo 16,8% no final do ano.
Nas demais maturidades, verificaram-se variagcdes entre -1,0 e -5,1 p.p., em linha
com as taxas de referéncia do BNA. De forma geral, em 2018, as taxas situaram-
-se no intervalo de 16,7% e 17,9%.

Luibor (%)
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Contraccao da base monetaria em

moeda nacional, referéncia para as
decisdes de politica monetaria do
BNA, em 2018.
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2.3.3. Mercado cambial

a) Mundo

O ano de 2018 caracterizou-se pela apreciacdo generalizada do ddlar em relacao
as principais contrapartes. O doélar foi influenciado pelas medidas de politica
monetaria da Reserva Federal.

O US Dollar Index, que avalia o valor do ddlar norte-americano face as principais
contrapartes, elaborado pela Intercontinental Exchange (ICE), expandiu 4,4% em
2018, tendo recuperado da contraccdo de 9,9% apurada em 2017.

O euro apresentou uma depreciacdo de 4,6% face ao ddlar, situando-se em
1,145 USD. A libra apresentou a mesma tendéncia, ao depreciar cerca de 5,7%,
fixando-se em 1,274 USD.

Em relacdo as moedas nas economias emergentes, assistiu-se a uma depreciacao
generalizada das mesmas geradas pelas perspectivas de crescimento econé-
mico mais moderadas, suportadas por politicas monetarias ainda restritivas, e
diminuicdes das exportacdes agravadas por politicas comerciais proteccionistas,
reflectindo-se na contrac¢cdo de 10,6% do indice J. P. Morgan Emerging Market
Currency ao longo do ano, situando-se em 62,3 pontos.

Entre as moedas que guiaram o indice, destaca-se o yuan (moeda chinesa) que

perdeu valor ao longo do ano, reflectindo-se na depreciagcdo de 5,3% do yuan
face ao ddlar.

Variacdao cambial das moedas face ao USD (%)
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b) Angola

Em Angola, a adopcao de um regime de taxa de cambio flexivel com banda em
2018, em detrimento do anterior regime de taxa de cambio definida administrati-
vamente, e a substituicdo gradual do mecanismo de alocacdo directa de divisas
pelos leildes de divisas contribuiram para a reducéo da pressdo sobre o stock de
moeda externa e ajudaram a melhorar a eficiéncia na distribuicdo das divisas, mas
levaram a uma depreciacdo significativa da taxa de cambio.
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A taxa de cAmbio depreciou em relacdo ao doélar de 165,9 kwanzas em 2017 para 308,6 kwanzas
em 2018 e, em relacdo ao euro, de 185,5 kwanzas para 353,0 kwanzas, no mesmo periodo.

O BNA vendeu aproximadamente 11,46 mil milhdes EUR em 2018, um ligeiro incremento compa-
rativamente ao registo de aproximadamente 10,94 mil milhées EUR apurado em 2017.

2.3.4. Mercado das matérias-primas

a) Mundo
As principais matérias-primas transaccionadas nos mercados internacionais ndo deram sequéncia
ao processo de recuperacao do seu valor comercial em 2018.

Os valores do ouro, prata e platina diminuiram em 1,6%, 8,6% e 14,3% no ano em analise, ao atingir
1.281,58 USD/onca, 15,49 USD/onca e 795,16 USD/onca, respectivamente.

A performance da economia e a normalizacdo da taxa de juro nos EUA contribuiram para a
canalizacdo da procura por titulos de divida nos EUA, como resultado da maior atractividade, o
que impactou negativamente a procura de activos de refugio (ouro, prata e platina). Entretanto,
a incerteza gerada pelas tensdes comerciais e adopcao de medidas proteccionistas de politica
comercial contrapde, ainda que ligeiramente, a tendéncia depreciativa, canalizando a procura
para estes activos, com destague para o ouro, que se reflecte na perda mais moderada do seu
valor comparativamente a prata e a platina.

Em relacdo ao petrdleo, apesar do relativo sucesso do acordo da Organizacdo dos Paises
Exportadores de Petréoleo (OPEP) com os seus aliados (Russia, Cazaquistdo e Oma) que resul-
tou na tendéncia crescente do preco do crude ao longo dos trés primeiros trimestres de 2018, o
aumento significativo da oferta durante o periodo de alta de preco levou a queda significativa do
preco no ultimo trimestre. Portanto, os precos do Brent e WTI perderam 19,6% e 24,8% do seu
valor, ao situarem-se em 53,80 e 45,41 USD/barril, respectivamente.

Matérias-Primas (A homodloga %)
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b) Angola

A producdo angolana de crude reduziu de 1,63 milhdes barris/dia em 2017 para
1,51 milh&es barris/dia em 2018, reflexo do limite de producdo imposto pelo acordo
da OPEP numa primeira fase, e constrangimentos gerados pela diminuicdo do
investimento no sector, numa fase subsequente.

No final de 2018, a OPEP e a Russia chegaram a um novo acordo de corte de pro-
ducédo de crude, que devera vigorar em 2019, que reduzird a producao da OPEP
de 26,74 para 25,94 milhées de barris/dia?® e ndo-OPEP (Azerbaijdo, Bahrain,
Brunei, Cazaquistdo, Maldsia, México, Oma3, Russia, Sudao e Sudao do Sul), de
18,32 para 17,94 milhdes de barris/dia. Com o novo acordo, Angola passa a ter
como limite de producéo 1,48 milhdées de barris/dia.

Producdo petrolifera de Angola (milhdes de barris/dia)

2016 2017 2018
Fonte: OPEP, OPEC Monthly Oil Report, February 2019

20 O valor ndo inclui a producao do Catar, que se retirou da organizacao, tal como da Venezuela, Libia e Irdo, que se
encontram isentos
33

[
<
~
(VN
—
<
[=a)
W
—
-
(52}
—_—




