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INTRODUCAO

1. Nos udltimos 15 meses, 0 preco spot do petrdleo Brent registou uma queda de 56,9%, em termos
acumulados, evoluindo de uma média mensal de 112 US$/bbl, Junho de 2014 (pico, em funcdo dos
temores de reducdo da producéo iraquiana decorrente dos conflitos armados, em especial na regido
sul do pais), para uma média mensal de 48,3 US$/bbl (segundo piso mensal em 2015), em Agosto de
2015. Entre Junho de 2014 e Janeiro de 2015 (primeiro piso mensal em 2015, atingindo os 50,9
US$/bbl), o prego spot do petrdleo Brent observou uma redugdo acumulada ligeiramente menos
acentuada de cerca de 54,6%, tendo, seguidamente, registado entre Janeiro e Maio de 2015 (primeiro
tecto mensal, atingindo os 65 US$/bbl) um ligeiro reforco na ordem dos 29,4%. Diversos factores
estiveram subjacentes a evolucéo recente do preco do petréleo, dos quais destacam-se 0s seguintes:

(i) o aumento da producdo do oriente médio decorrente do aumento da producdo iraquiana e de
outros paises da regido;

(if) a reducdo das expectativas de crescimento do PIB, no Il e Il Trimestres, em particular, China,
Brasil e india, pressionado para baixo o crescimento da procura mundial de petréleo;

(iii) o crescimento da producdo petrolifera acima do previsto na Libia e nos EUA (em Outubro, a
producdo atingiu 9 milhdes bb/dia), impactando negativamente o preco do barril no 11 Semestre
de 2014. O crescimento da producdo petrolifera dos EUA reforcou a reducdo da procura
mundial de petréleo, em funcdo da queda das importacdes de petréleo por parte dos EUA, que
se reduziram a niveis mais modestos;

(iv) a falta do papel swing producer no mercado mundial de Petréleo por parte da Arabia Saudita,
que em face do aumento da oferta mundial de petréleo ndo reduziu a sua producdo para
desempenhar o habitual papel de contrapeso ou de estabiliza¢do do preco;

(v) adecisdo de manutencdo das quotas de producdo pela OPEP e a posicdo de defesa de quotas de
mercado pela Arabia Saudita, aquando da reunido realizada em Novembro de 2014.

2. Para o ano 2016, as previsdes para o preco do petroleo Brent apontam para uma média anual de US$
52,68, enquanto as previsdes de médio e longo prazos apontam para estabilizacdo do preco em torno
dos US$ 70, com efeitos sobre preco de longo prazo das ramas angolanas e sobre o quadro fiscal
estrutural.

3. Todavia, a dindmica actual do preco do petr6leo nos mercados internacionais continua insustentavel,
em funcéo das incertezas em torno da evolucdo das forgas de mercado e factores especulativos.

4. Em 2015, a economia angolana sofreu um importante choque estrutural, com a queda do preco do
petréleo, e no contexto dos desequilibrios macroecondémicos que se registaram, e dos prognadsticos
para 0s anos vindouros preenchidos de incertezas sobre a evolugéo do principal produto de exportagédo
do Pais, o presente Relatério de Fundamentacdo do Orcamento Geral do Estado 2016 ressalta sete
aspectos principais.

(i) PRIMEIRO: A queda do preco do petrdleo foi mais intensa em 2008/2009, enquanto o
recente choque do prego do petroleo € permanente e as respostas de politica foram mais
rapidas no corrente ano. Entre Julho de 2008 e Dezembro do mesmo ano, o prego do petroleo
Brent registou uma reducéo de cerca de 70%. N&o obstante as reducdes recentes observadas, a
maior queda do preco do petréleo, com impacto no quadro fiscal 2015, foi registada entre Junho
de 2014 e Janeiro de 2015, registou-se a maior queda do preco (56,9%). Entretanto, o
ajustamento fiscal foi mais célere em 2015, comparativamente a situacéo de 2009.

Para alem da revisdo do OGE, que ocorreu em cerca de trés meses (em 2008/9 levou mais de
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(i)

seis meses) desde a aprovacdo do OGE 2015, em Dezembro de 2014, a adopcdo pelo Executivo
de uma Estratégia para Saida da Situacdo Actual, constituiu o ponto de partida da gestdo
conjuntural preenchida de desafios estruturais que marcou 0 ano corrente. A implementagéo
desta estratégia foi aprofundada no quadro operacional da gestdo macroecondmica de curto
prazo, através da minuciosa, intensa e calendarizada gestdo coordenada das politicas fiscal e
monetaria.

De facto, a Comissao de Coordenacdo das Politicas Fiscal e Monetaria, instituida ao abrigo do
Despacho Presidencial n.° 34/15, de 30 de Abril, acompanhou e monitorou com elevada
regularidade os desenvolvimentos monetario e cambial, bem como a dindmica do quadro da
politica fiscal, que foi amplamente influenciada pelos desenvolvimentos a nivel do mercado
interno de divida titulada. Em termos globais, evitou-se uma queda expressiva das reservas
externas, permitindo-se uma significativa depreciacdo cambial, assegurando-se com isto a
solvabilidade externa da economia em mais de seis meses de importacdo e o controlo da
trajectoria da divida publica.

SEGUNDO: Em 2015, a conjuntura macroeconomica foi marcada pelos apertos fiscal,
monetario e cambial, com reflexos ndo animadores no sector real da economia; mas a
economia continuara a crescer a taxas positivas e mais moderadas, sem risco de recessao
economica. As contas até o momento feitas indicam que as perdas para o Pais em termos de
crescimento, determinadas na base da varia¢do do hiato do produto, serdo menores em 2015 do
que em 2009. Os resultados mostram que em 2009, a economia perdeu 5,4 pontos percentuais de
crescimento, relativamente a linha tendencial de crescimento real. Para o ano de 2015, estima-se
que a queda do preco do petréleo implica perdas de crescimento na ordem dos 3,6 pontos
percentuais, tomando por base as previsdes iniciais e mais actualizadas do crescimento.

A melhor situacdo relativa de 2015, em termos de reservas externas, menor inflacdo, posi¢éo
fiscal fortalecida, e o reforco a nivel do quadro da coordenacdo das politicas fiscal e monetaria
constituiram-se nos principais amortecedores (buffers) dos choques do preco, a que se agrega o
facto de no contexto desta conjuntura instaveis, terem sido tomadas as medidas oportunamente
(em menor tempo de resposta), influenciando assim o comportamento dos agentes econémicos
para uma maior racionalidade das despesas.

No decurso do ano de 2015, as orientacdes restritivas das politicas fiscal e monetaria centraram-
se na preservacdo da estabilidade macro-financeira, traduzida pelo asseguramento da
solvabilidade externa da economia, o controlo da inflacdo e o financiamento do Tesouro do
Estado, sem comprometer o racio da divida, por forma a permitir a execucao da despesa publica.

No ambito da gestdo coordenada das politicas fiscal e monetaria, o Executivo adoptou um
conjunto de medidas. Do lado monetéario, os ajustes foram e continuam sendo necessario, a fim
de se garantir a preservacdo a solvabilidade externa da economia e o controlo da trajectéria da
taxa de inflacdo. Todavia, as caracteristicas estruturais da economia nacional, de exportador
liguido de petrdleo e de elevada dependéncia das importacbes e receitas petroliferas,
providenciam almofadas limitadas para um aprofundamento mais eficaz da fungdo monetaria.

Do lado fiscal, a potenciacdo da arrecadagdo nao petrolifera e a melhoria da qualidade da
despesa publica (sob a forma das eficiéncia alocativa e operacional, e reprodutividade da
despesa de investimento) foram reforcadas, mas continuam a carecer de importantes e urgentes
melhorias estruturais, em sedes fiscal e ndo fiscal, como pré-condicdo econdmica para a
diversificacdo da economia angolana (veiculo da sustentabilidade de longo prazo), para o
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reforgo da actuacéo da recentemente criada Administracdo Geral Tributaria (AGT), da criagéo
de economias fiscais na cadeia de valor do processo orcamental, assim como para o reforco da
gestdo de tesouraria, que por sua vez, no corrente ano, em face da racionalidade financeira
prépria do mercado interno de titulos pablicos, experimentou uma dindmica menos produtiva,
menos oportuna, conforme se viu no andamento da execucao da despesa publica ao longo do
exercicio fiscal 2015.

(iii) TERCEIRO: Em 2015, a economia angolana sofreu um importante choque estrutural e as

politicas fiscal e monetdria ndo podem substituir a necessaria reforma estrutural que a
economia nacional precisa para a reordenar o crescimento economico, acelera-lo e
sustenta-lo, com criagdo liquida de emprego, producéo diversa de bens e servi¢os e menor
inflagéo estrutural. O prego do petréleo afecta a economia nacional tanto pelo lado da oferta
como pelo lado da procura agregada. A gestdo macroecondémica levada a cabo pelas politicas
fiscais e monetaria centra-se na gestdo da procura agregada da economia. O mecanismo de
funcionamento da economia angolana é distinto. O preco do petroleo possui um extenso
mecanismo de transmissdo na nossa economia, pelo lado da procura, 0 que combinado com a
elevada rigidez de precos do lado da oferta, limitam grandemente a eficacia dos instrumentos de
gestdo macroecondmica.

As politicas fiscais e monetéria tém contribuido significativamente para acelerar as condi¢cfes
macroecondmicas que garantem o crescimento da actividade econdémica, o controlo da inflagéo
néo estrutural, e a dindmica do mercado de trabalho, conforme se observou no passado recente.
A reforma estrutura é necessaria para redimensionar a linha de crescimento tendencial do PIB,
que actualmente move a economia nacional para ritmos de crescimento mais lentos a médio e
longo prazo.

(iv) QUARTO: Cenario macroecondmico mundial para 2016 é caracterizado por incertezas,

(v)

transicbes e politicas de reequilibrio. Prevé-se que a economia mundial apresente um
crescimento mais fraco em 2015, e uma modesta aceleracdo em 2016, expandindo a uma taxa de
3,6%, um ritmo de crescimento muito abaixo do necessario para reduzir os elevados indices de
desemprego e de pobreza. Por outro lado, a economia mundial experimenta um momento de
transformacdo, com riscos de desaceleracdo da economia mundial, e impactando outros paises,
sobretudo, os paises emergentes e de rendimento baixo altamente dependentes de commaodities,
através do comércio, taxas de cambio, fluxos de capital e mercados financeiros. Enquanto, por
um lado, a China transita estruturalmente para um novo modelo de crescimento baseado no
investimento pablico, consumo de manufacturas e servicos, espera-se que a politica monetaria
do E.U.A transite para uma orientagdo mais restritiva, agravando as taxas de juro, impactando os
mercados financeiros internacionais.

QUINTO: O cenario macroeconémico para 2016 apresenta a mesma tendéncia de
incertezas, riscos e desafios para a gestdo macroeconémica, esperando-se elevados esforgos
de reducdo dos desequilibrios macroecondmicos, um crescimento mais lento, inflacdo
agravada, e uma contrac¢do do quadro fiscal estrutural. A semelhanga de 2015, o
Orcamento Geral do Estado para o exercicio fiscal 2016 apresenta um quadro conjuntural pleno
de incertezas, riscos, e desafios para a gestdo macroeconomica global. Os desequilibrios
macroeconomicos, externo, interno, e fiscal prevalecem e continuam a constituir uma
preocupacdo de elevada prioridade, ndo obstante dos elevados défices gémeos inicialmente
previstos terem sido consideravelmente reduzidos, gracas a implementacdo dos diversos
instrumentos de gestdo macroeconomica e de correc¢do ou suavizacdo de impactos, certamente
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adoptados no quadro da coordenacéo das politicas fiscal e monetéria.

As actuais previsdes para a economia estdo em linha com as dinamicas dos mercados. Todavia,
as perspectivas sobre a trajectoria do preco do petroleo nos mercados internacionais continuam
insustentaveis, apontando uma recuperacdo bastante gradual do preco, o que exigird a
continuidade dos esfor¢os de consolidagéo fiscal em 2016, iniciados no &mbito do Orgamento
Geral do Estado 2015, e com implicagdes no quadro fiscal de médio prazo para 0s anos
vindouros.

Para 0 ano 2016, o mercado continua ambiguo quanto a compatibilizacdo estrutural entre as
forcas de mercado fundamentadoras do preco do petréleo e a reducdo das influéncias
especulativas, esperando-se até o final deste ano uma oferta petrolifera liquida positiva,
reflectindo uma orientacéo restritiva de precos por parte dos fundamentos de mercado, reforcado
de um efeito especulativo bastante importante. Todavia, espera-se, em 2016, que a economia
angolana engendre uma trajectéria descendente de absorcdo do choque estrutural que sofreu, na
sequéncia da queda expressiva em mais de 50% no preco do petréleo.

(vi) SEXTO: Agenda mundial sobre mudancas climaticas sera determinante para os quadros
macroecondmicos dos paises nos anos vindouros, e a optimizacéo do preco da energia sera
um aspecto chave, enquanto a China podera ver-se obrigada a adoptar um sistema de
geracdo de energia menos baseada no carbono. Paris (Franca) acolherd e presidird a 212
Sessédo da Conferéncia das Partes das Nag¢des Unidas para a Convencéo-Quadro sobre Mudangas
Climéticas (COP21), a realizar-se em Dezembro do corrente ano, e cujo objectivo é a definicéo
de um novo acordo mundial sobre mudancas, a entrar em vigor a partir de 2020, em substituicdo
do Protocolo de Kyoto de 1997. Dois aspectos se realcam para Angola.

e O primeiro ¢é a precificacdo da energia. Com as recentes reformas as subvencgdes, Angola
tem vindo a integrar no seu quadro macroecondmico as implicacdes das mudancas
climaticas, enquanto reforca a eficiéncia da sua despesa publica. Todavia, o Pais precisa
continuar a envidar esforcos no sentido da eliminacdo dos subsidios, com o objectivo de
precificar correctamente a energia, e 0 actual contexto de precos baixos do petréleo é um
momento bastante oportuno. Adicionalmente, é preciso introduzir reformas estruturais na
cadeia de valor energética, exigindo-se uma maior eficiéncia operacional das empresas
actuantes no negocio, para que se crie um ganho social positivo, e se optimize a alocacdo
dos recursos.

O quadro fiscal projecta um nivel de subvencdes de Kz 447,39 mil milhdes para 2016, ou
seja, 3,1% do PIB. Este numero precisa ser reduzido no proximo ano, para aprofundar os
esforcos de consolidacao fiscal;

e O Segundo é o rumo da matriz energética da China. O objectivo do Protocolo de Kyoto de
1997 era reduzir as emissdes de gases criadores de efeito estufa, responsaveis pelo
aquecimento global e pelas mudangas climéticas. Em sede do COP 21, o objectivo sera a
manutencdo do aquecimento global abaixo dos 2%.

No ambito do Protocolo de Kyoto, paises emergentes, como o Brasil e a China foram
desobrigados de reduzir suas emissdes, com a justificativa de que fazé-lo prejudicaria suas
perspectivas de crescimento e desenvolvimento, enquanto os E.U.A manteve-se fora do
protocolo. Como resultado, as emissfes de gases-estufa, ao inves de decrescer, aumentaram
cerca de 50% em relacdo ao ano de 1990. Com o COP21, a China podera ser obrigada a
reforcar seu sistema de geracdo de energia para um modelo menos baseado no carbono, e
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mais em fonte alternativas, com efeitos a médio e longos prazos sobre o quadro
macroecondmico nacional.

(Vii)SETIMO: A adopcio de mecanismos de flexibilizagdo fiscal, através da inclusdo na lei
orcamental de previsdes de ajustamentos automaticos da despesa, em funcdo da dinamica
da receita, dos desembolsos, e do ciclo de negdcios, reduz as barreiras institucionais e
legais para os ajustamentos fiscais oportunos criadores de impacto macroeconémico no
exercicio do orcamento. O Orcamento Geral do Estado detalha todas as receitas e despesas do
Estado previstas para o corrente ciclo financeiro, propostas pelo Executivo e aprovadas pela
Assembleia Nacional, sob a forma de lei.

Enquanto peca documental, integram no conjunto da proposta orcamental o presente relatorio de
fundamentacdo, assim como o Projecto de Lei Orgamental (o articulado) e seus respectivos
anexos, conforme estabelece o artigo 18.° da Lei n.° 15/10, de 14 de Julho — Lei do Orcamento
Geral do Estado (OGE).

A previsdo na lei orgamental de um mecanismo de ajustamento automético, embora atipico, é
inovador para o quadro da gestdo da politica orcamental, na medida em que facilita um
ajustamento fiscal mais dindmico face a evolucdo da situacdo conjuntural, permitindo a
reposicdo do ritmo de crescimento esperado ou limitando a sua moderacgéo, por via de medidas
de impulso fiscal, sobretudo, através de incrementos na despesa publica criadoras de impacto
macroecondémico no mesmo periodo.

5. O presente Relatério de Fundamentacdo do Orcamento Geral do Estado apresenta o pano de fundo da
politica orcamental definida pelo Executivo para o exercicio financeiro 2016, ou seja, 0 presente
relatorio apresenta uma descricdo da conjuntura macroecondémica que caracterizou o exercicio
financeiro 2015, destacando, em particular, e em capitulo extraordinario as implicacfes da queda do
preco do petrdleo e as respostas fiscal e monetéria adoptadas, e as previsdes macroecondémicas
subjacentes ao ciclo financeiro 2016. Também sdo apresentados neste relatorio a politica orcamental
para 0 ano da proposta or¢camental, consubstanciada nos objectivos nacionais e as perspectivas fiscais
antecipadas pelo Executivo, incluindo uma analise dos principais riscos para o cenario fiscal.

6. Em linhas gerais, a politica fiscal continua consubstanciada no PND 2013-2017, no &mbito do
Programa da Sustentabilidade das Contas Publicas, e para 0 ano 2016, o Executivo antecipa uma
orientacdo expansiva da politica orcamental, tendo em conta a variacdo do saldo primario néo
petrolifero, e que e suportada pelas seguintes orientacoes:

(i) assegurar consisténcia macroecondémica, em coordenagdo com a politica monetéria;

(ii) assegurar uma elevada disciplina fiscal, com base no Quadro Fiscal de Médio Prazo;

(iii)assegurar a manutengdo de um crescimento positivo do PIB, realistico e consistente com a
dindmica da divida e a solidez das finangas publicas;

(iv)Potenciar o desenvolvimento da receita nédo petrolifera;

(v) Continuar os esforcos de melhoria da qualidade da despesa publica, a nivel do sector
administrativo e empresarial do Estado;

7. O presente Relatério de Fundamentacdo do OGE 2016 contém, a semelhanca do (s) anterior (es),
quatro capitulos. A estrutura do relatério é a seguinte.

e CAPITULO |I. DESENVOLVIMENTOS ECONOMICOS DO CONTEXTO
INTERNACIONAL - resume a conjuntura macroeconémica mundial nos ultimos dois
anos, a sua situacao actual e as perspectivas, com destaque para o Produto, Inflagédo, o
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Comércio Mundial, e as Taxas de Juro de referéncia no quadro internacional, como
prognostico das suas influéncias sobre a economia nacional.

e CAPITULO Il. A ECONOMIA ANGOLA EM 2015 E PERSPECTIVAS — apresenta
uma passagem em revista dos principais desenvolvimentos econémicos recentes que
marcaram a economia nacional, incluindo a politica fiscal e monetéria, nos anos 2014 e
2015, bem como as previsdes macroecondmicas, internas e de instituicbes externas, para a
economia angolana no ano do orgamento.

e CAPITULO IIl. OBJECTIVOS NACIONAIS — apresenta 0s objectivos nacionais
conforme definidos no Plano Nacional de Desenvolvimento (PND) 2013-2017, e o
correspondente alinhamento da politica orcamental definida pelo Executivo para o presente
exercicio financeiro, na forma de opgdes estratégicas (orientagdo estratégica do Executivo)
e de politicas a implementar em 2016 nos dominios macroeconémico, com destaque para o
sector real da economia, do desenvolvimento humano, do desenvolvimento territorial, da
defesa e seguranca nacional, das relacGes exteriores, e da reforma do Estado, justica,
modernizacdo administrativa e capacitacao institucional.

e CAPITULO IV. PROPOSTA DO ORCAMENTAL GERAL DO ESTADO - a
proposta orcamental consolida em termos financeiros as opcbes or¢camentais do Executivo.
Neste capitulo, apresentam-se a politica orcamental definida pelo Executivo para o
exercicio financeiro 2016, assim como o quadro orcamental 2016, e a respectiva analise de
riscos, o plano de financiamento do orcamento. Neste capitulo, apresenta-se igualmente
uma leitura das opcdes programatica, funcional, territorial do Executivo.

Em obediéncia ao artigo 104.° da Constituicdo da Republica de Angola, a proposta or¢camental que
aqui se introduz tem subjacente o PND 2013-2017, assim como contém a estimativa de todas as
receitas a arrecadar pelo Estado e fixa o limite de despesas autorizadas para todos 0s servi¢os centrais,
institutos publicos e érgdos locais, fundos autbnomos e seguranca social, em respeito aos principios da
unidade e da universalidade do OGE.

De igual modo, e em observancia do principio do equilibrio orcamental estabelecido no artigo 7.° da
Lei do OGE, a proposta do OGE 2016 preveé 0s recursos necessarios para cobrir todas as despesas, nos
quais se incluem os recursos do endividamento publico — cujo limite liquido esta nele fixado — mas
excluindo qualquer recurso a criacdo monetaria ndo permitido por lei.
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10.

11.

12.

J.DESENVOLV”WENTOS ECONOMICOS DO CONTEXTO
INTERNACIONAL

1.1 PIB MUNDIAL

Abrandamento dos mercados emergentes e paises de rendimento baixo, queda do preco do petrdleo e
expectativas de apreciacdo do dolar norte-americano abrandam o crescimento da economia mundial,
enguanto 0s principais riscos do cenario macroeconémico mundial direccionam-se para 0 conjunto das
economias emergentes e em desenvolvimento.

A economia mundial experimenta um momento de grandes desafios e incertezas, em que as principais
e complexas forcas de mercado impactam significativamente as economias emergentes e de
rendimento baixo (em particular, os paises exportadores de petréleo).

Para além do sélido e importante processo de transi¢do estrutural que a China experimenta,
transformando-se de uma economia de manufactura e exportadora para uma economia baseada no
investimento publico, consumo e servicos, a queda do preco do petréleo nos mercados internacionais,
em particular, pela sua estreita relagdo com a experiéncia de crescimento da China, que desde o inicio
da corrente década tem registado uma reducdo no seu ritmo de crescimento, e 0 eminente aumento das
taxas de juro das obrigacbes do Tesouro Norte Americano, antecipando-se uma movimentacdo dos
fluxos de capitais para os E.U.A e uma apreciacdo continuada do ddlar norte-americano face a maioria
das principais moedas, sdo as trés complexas forcas que intersectam o curso do crescimento da
economia mundial.

Tabela 1- Taxa de Crescimento do Produto Mundial

. Estrutura do PIB
Economias Mundial PPC 2013 2014 2015 2016P
Mundo em percentagem 3,3 3,4 3,1 3,6
1) EconomiasAvangadas 429 1,1 1,8 2,0 2,2
E.UA 15,9 15 2,4 2,6 2,8
Zona Euro -0,3 0,9 1,5 1,6
1. Alemanha 3,4 0,4 1,6 1,5 1,6
2. Espanha 1,4 -1,2 1,4 3,1 2,5
3. Franga 2,4 0,7 0,2 1,2 15
4, Italia 2,0 -1,7 -0,4 0,8 1,3
5. Portugal 0,3 -1,6 0,9 1,6 1,5
Japdo 4,4 1,6 -0,1 0,6 1,0
Reino Unido 2,4 1,7 3,0 2,5 2,2
I1) Economias Energentes e em Desenvolvimento 57,1 5,0 4,6 4,0 45
BRICS 4,2 34 1,7 2,7
1. Russia 3,3 1,3 0,6 -3,8 -0,6
2. China 16,6 7,7 7,3 6,8 6,3
3. india 6,8 6,9 7,3 7,3 7,5
4, Brasil 3,0 2,7 0,1 -3,0 -1,0
5. Africa do Sul 0,7 2,2 15 1,4 1,3
Nigéria 1,0 54 6,3 4,0 4,3
SADC* 1,2 54 4,6 3,9 4,2

Legenda: PPC — Paridade de Poder de Compra; P — Previsdo; *Estimativas Produzidas pelo GERI, Ministério das Finangas, com base na técnica de
Média geométrica (caso das taxas de crescimento) e agregacéo aritmética (caso da participacéo no PIB Mundial em PPC).
Fonte: WEO, Outubro 2015 — FMI.

13. As previsdes actualizadas do WEQO, de Outubro de 2015, reviram em baixa de 3,3% para 3,1% a taxa

de crescimento do PIB mundial para o corrente ano, traduzindo isto uma desaceleracdo da economia
mundial, quando comparado com o crescimento de 3,4% observado em 2014. Esta evolugdo da
economia mundial no corrente ano € suportada pelos recentes desenvolvimento econdémicos que
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14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

marcaram a conjuntura macroeconoémica internacional, sobretudo, no I e Il Trimestres do corrente
ano, em particular, nos EUA, China e América Latina, médio oriente e Africa do Norte.

As previsdes para 0 ano 2016 foram também revistas em queda e na mesma magnitude, ou seja,
menos 2pp, face as previsdes de Julho. Entretanto, comparativamente a 2015, as previsdes do WEO de
Outubro, antecipam um ligeiro refor¢o no ritmo de crescimento da economia mundial, prevendo-se
um crescimento de 3,8%.

Exportadores de commodities das economias avancadas enfrentam ventos desfavoraveis, tanto em
termos de efeitos comerciais como em termos de efeitos de investimento.

Para o conjunto das economias avangadas, o crescimento em 2014 foi de 1,8%. Para 2015 e 2016, as
perspectivas de crescimento sdo de 2,0% e 2,2%, respectivamente, traduzindo uma reducéo de 0,1pp e
0,2pp, relativamente as previsoes de Julho.

Entretanto, 0 WEO de Outubro antecipa uma ligeira melhoria no crescimento dos EUA e Zona Euro
em 2015, mas as previsOes para 2016 foram moderadas. A solidez do crescimento norte-americano é
suportada pelas melhorias verificadas a nivel do mercado de trabalho (reducdo do desemprego),
apesar da baixa de produtividade. As previsdes para a Zona Euro reflectem uma lenta recuperacéo,
justificada pelas incertezas sobre as questfes relativas a gestdo das dividas soberanas e emergéncia das
eleicBes em algumas economias, e 0s riscos de impacto negativo sobre a economia alema e a francesa,
os dois maiores exportadores da regido, em resultado das perspectivas de desaceleracdo da economia
chinesa.

O Japdo apresentou um bom desempenho no | Trimestre do corrente ano, entretanto, o crescimento do
PIB comeca a apresentar sinais de deterioracdo na segunda parte do ano. As previsdes para 2015 e
2016 foram igualmente revistas em baixa em 0,2pp, para ambos 0s anos, comparativamente as
previsdes de Julho. As previsdes sdo de um crescimento de 0,6% e 1,0%, em 2015 e 2016,
respectivamente, depois do crescimento negativo de 0,1% em 2014. Em funcéo da relacdo comercial
de proximidade entre Japdo e a China, a economia japonesa também podera ser afectada pelo
abrandamento do PIB chinés. Os riscos de agravamento do crescimento reforcam-se, quando
considerado a necessidade de melhorar a situacdo da divida, que poderd levar adopc¢do de
ajustamentos fiscais recorrentes, via agravamento de impostos.

Canada, Noruega e Australia, economias avancadas exportadoras de commodities, enfrentam ventos
desfavoraveis para o crescimento, devido a queda do prego das commodities, com repercussdes
comerciais e sobre o investimento. O crescimento das trés economias foi igualmente revisto em baixa,
tanto para o ano corrente como para 2016.

Economias emergentes e de rendimento baixo altamente dependentes de receitas das commodities
desafiadas a actualizarem as suas politicas, para tornarem suas economias mais resilientes aos chogues
gue enfrentam no momento, enquanto a comunidade internacional apela aos paises a inclusdo nos seus
guadros macroecondmicos 0s impactos da mudanca climaticas, um maior foco na inovacéo
tecnoldgica e um maior empoderamento das mulheres na economia.

2015 sera o quinto ano consecutivo de queda no ritmo de crescimento das economias emergentes e de
rendimento baixo, mas a regido Africa Subsariana continuaré a ser a segunda regi&o do mundo com a
mais alta taxa de crescimento em 2015 e 2016 (3,8% e 4,3%, respectivamente), depois da
generalidade das economias emergentes e em desenvolvimento da regido asiatica (6,5%, em 2015, e
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6,4%, em 2016, respectivamente). E apesar da queda do preco das commodities exercer o seu maior
efeito no conjunto das economias emergentes e de baixa rendimento, que concentram mais da metade
do PIB mundial, este grupo continuara a ser o principal motor da economia mundial.

Os nimeros do crescimento continuam a apontar para um abrandamento do ritmo de crescimento,
explicado principalmente pelas sucessivas desaceleracbes da economia chinesa, e as recessdes
economicas na Russia e no Brasil, afectando o PIB mundial.

Comparativamente as previsdes de Julho de 2015, as previsdes de Outubro sdo, de facto, menos
animadoras, com as revisdes em baixa em 0,2pp do crescimento do PIB para ambos os anos, 2015 e
2016. Em 2014, o crescimento do conjunto das economias emergentes e em desenvolvimento foi de
4,6%, e para 0 ano de 2015 espera-se uma desaceleracéo para 4,0%. Para o0 ano 2016, o FMI prevé um
ligeiro reforgo no crescimento deste grupo de economias, esperando-se que evolua a uma taxa de
4,5%. Este reforgo € justificado pelo impacto esperado no crescimento do PIB mundial do substancial
reforco que se prevé para o crescimento das economias da Russia e do Brasil em 2016, ndo obstante
0s progndsticos continuam a indicar que estas economias continuardo a passar, em 2016, pelo dificil
momento de recessdo econdémica que experimentam hoje.

1.1.1  Perspectivas de Crescimento da China

As previsdes para o crescimento da China sdo mas brandas, mas continuam soélidas, reflectindo a
transformacéo estrutura da economia e o aprofundamento do seu regime cambial tendente para taxas
de cdmbio mais flexiveis. O cenério base das previsdes do FMI (WEO Outubro), que preconiza, um
crescimento do PIB Chinés no intervalo entre 6,5% e 7,0%, em 2015, ndo antecipa riscos de recessdo
da economia mundial, em resultado das desaceleracbes da economia chinesa. Em 2014, a China
cresceu 7,3%.

As previsdes de crescimento para 2015 e 2016 sdo de 6,8% e 6,3%, respectivamente. As previsdes
para 2016 sdo mais brandas e preconizadas no intervalo 6,0 a 6,5% (cenario geral), e reflecte a
transformacédo estrutural que experimenta o Pais. Todavia, 0 risco de um maior abrandamento da
economia chinesa e com impacto na economia mundial € alto, em funcdo das expectativas de elevadas
saidas de capital e novas perturbacfes no mercado financeiro com efeitos sobre o sector real da
economia, e perspectivas de queda no investimento, devido a reformas de politica.

1.1.2  Perspectivas de Crescimento da Russia e Brasil

Das quatro maiores economias emergentes do mundo, Brasil e RUssia, experimentam uma recessao
econdmica em 2015, e as perspectivas para 2016 sdo de permanéncia desse momento econémico, ndo
obstante se antecipa um importante reforco para ambos paises. Em 2015 e 2016, Brasil devera crescer
a taxas negativas de 3% e de 1%, respectivamente, menos 3,1pp, que o observado em 2014, e menos
4,0pp, que o crescimento esperado para 2015, e em fungéo da depreciacdo do real nos ultimos anos,
em particular, em 2015, os principais paises exportadores para o Brasil, como Argentina e Uruguali,
serdo negativamente afectados, a favor do impacto positivo nas exportagdes brasileiras.

As previsdes para a Russia sdo de um crescimento de -3,8%, em 2015, e um reforgo no crescimento
para -0,6%, em 2016. Em 2014, a Russia cresceu a uma taxa de bastante modesta de 0,6%.

1.1.3 Perspectivas de Crescimento da India

As previsdes para a India continuam a revelar uma dinamica de excepcéo no quadro da generalidade
das economias emergentes (BRICs). A india, € um pais importador liquido de petrdleo, e a queda do
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34.

preco desta commaodity reforcard o crescimento do seu PIB potencial e a queda da taxa de inflag&o,
devendo continuar a ser uma das economias que mais rapido devera crescer nos proximos anos. A
india tem apresentado taxas de crescimento em torno dos 7%. Em 2014 cresceu 7,3%, esperando-se 0
mesmo ritmo de crescimento em 2015. As previsfes para 2016 sdo de uma aceleracdo na ordem de
7,5%, em funcédo do aproveitamento dos ganhos da queda do prego das commodities, em geral.

114 Perspectivas de Crescimento da Nigéria e Africa do Sul

Para ambos os anos, 2015 e 2016, Africa do Sul e Nigéria também viram suas previsdes de
crescimento revistas em baixa. A economia sul africana, que em 2014 cresceu 1,5%, em 2015 e 2016
devera crescer nas ordem de 1,4% e 1,3%, respectivamente. Nigéria continua num processo de
absorcdo dos efeitos da queda do preco do petréleo. As previsdes de crescimento para 2015 sdo,
entretanto, favoraveis, mas mais moderadas, com uma taxa de crescimento de 4,0%, depois do
crescimento observado de 6,3% em 2014. Para 0 ano 2016, antecipa-se uma ligeira aceleracdo da
economia nigeriana, prevendo-se um crescimento do PIB real de 4,3%.

Em termos globais, panorama macroeconémico internacional é de incertezas agravadas e transicdes
estruturais, incluindo a normalizacdo da politica monetarios nos E.U.A.

Os principais riscos direccionam-se para as economias emergentes e de rendimento baixo, e incluem a
reducdo de espaco fiscal, sobretudo, em economias com receitas altamente dependentes das
commodities, em funcdo da deterioracdo do crescimento; uma descompressdo dos prémios de riscos
das obrigacbes nas economias avancgadas; depreciacbes cambiais, com efeitos potenciais nas balancas
de pagamentos; abrandamento do crescimento da China acima do previsto; e potencial mudancas nas
taxas de juro do FED, que exigira um reforgco na supervisao dos mercados financeiros e uma reducédo
da contratacdo de empréstimos externos.

1.2 INFLACAO E PRECOS

Inflacdo, em 2015, agravada para 0 conjunto das economias emergentes e em desenvolvimento,
devido a Venezuela e Ucrania, enquanto nas economias exportadoras de commodities as significativas
depreciacGes nominais da taxa de cambio exercem pressdes inflacionistas. Brasil e Russia redefinem o
curso da taxa de inflacdo em 2016.

Em 2015, prevé-se uma queda da inflagdo nas economias avancadas para niveis préximo de zero,
reflectindo a queda do preco do preco do petrdleo, devendo a variacdo do indice de pregos ao
consumidor se situar em 0,3%, contra 1,4% registado em 2014. As previsfes para 2016 apontam para
um agravamento da taxa de inflacdo na generalidade das economias avancadas, esperando-se um
aumento para 1,2%, um nivel, em termos gerais, abaixo das metas de inflagdo dos Bancos Centrais.

O cenario para o conjunto das economias emergentes e em desenvolvimentos, sobretudo, nos Paises
exportadores de commodities e com uma expressiva procura interna, é de agravamento geral dos
precos, em 2015. As previsdes indicam que o IPC devera registar uma variacdo de 5,6%, em 2015,
amplamente suportada pela situagdo economica na Venezuela e Ucrania, cujos desenvolvimentos
propiciam um aumento da taxa de inflagdo em mais de 100% e em cerca de 50%, respectivamente.
Em 2014, a taxa de inflacdo deste conjunto de economias atingiu os 5,1%. Para 2016, em funcdo da
melhoria na situacdo econdmica das economias, que registaram fortes depreciagdes, em particular,
Brasil e Russia, espera-se que a taxa de inflagdo para a generalidade das economias emergentes e em
desenvolvimento apresente uma trajectoria descendente, devendo retomar os niveis de 2014, ou seja,
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5,1%.

Grdfico 1- Taxas de Inflagio (%)
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1.2.1 Inflacdo em Economias Seleccionadas das Economias Avancadas

EUA —nos E.U.A, a taxa de inflagdo, medida pelo IPC, foi de 1,6% em 2014. Para 2015, as previsoes
sdo de uma taxa de inflagdo de 0,1%, em resultado das influéncias da apreciacdo do ddlar, reducéo dos
precos do petréleo, e a dindmica dos saléarios. Para 2016, as previsdes apontam para uma trajectoria
ligeiramente ascendente da taxa de inflagcéo de 1,2%, em direcgéo ao objectivo de longo prazo do FED
de 2%.

Zona Euro — para a Zona Euro, a semelhanca de 2014, perspectivam-se taxas de inflacdo baixas em
2015. A taxa de inflacdo prevista para 2015 é de 0,2%, 0,2pp abaixo da inflacdo observada em 2014.
Desde Dezembro de 2014 ao | Trimestre de 2015, a conjuntura econémica da regido do euro
caracterizou-se por taxas de inflacdo negativas, reforcando-se a partir do Il trimestre, em consequéncia
da recuperacdo bastante moderada da economia, a recuperacdo do preco do petrdleo nos mercados
internacionais, e a depreciacdo do Euro. As previsdes para 2016 apontam para um aumento ligeiro da
taxa de inflacdo, que se prevé situar em 1%, com suporte das perspectivas da prevaléncia de
depreciacao do euro.

Japao — depois da deflagdo observada entre 2009-210, desde 2013, a taxa de inflacdo no japéo
retomou a niveis positivos. Diversos factores tém impactado a economia japonesa a favor da retoma
de pressdes inflacionistas, em particular, a depreciacdo do yen e a retoma do crescimento do PIB em
direccdo ao pleno emprego (reducdo do hiato do produto). Em 2014, a inflacdo atingiu os 2,4%, e
para 2015 e 2016, as previsdes sdo de taxas de inflacdo nas ordens de 0,6% e 1,6%, em fungéo das
expectativas de crescimento, depreciagdo da moeda e do aperto das condi¢es no mercado de trabalho,
com efeitos sobre os salarios.

Portugal —_Portugal tem sido um importante mercado de importacdo de Angola, particularmente, de
produtos alimentares. As previsdes sdo de um agravamento da taxa de inflagéo para 0,6% e 1,3%, em
2015 e 2016, respectivamente, contra a inflacdo negativa de 0,6% verificada em 2014. Esta trajectoria
da taxa de inflacdo e Portugal reflecte a retoma de crescimento positivo do PIB desde 2013, depois da
recessdo que assolou a economia entre 2009-2012.
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122 Inflacdo em Economias Seleccionadas das Economias Emergentes e em
Desenvolvimento

Para a generalidade dos BRICS, a taxa de inflagdo manteve-se em 5,6% em 2014. Com a retoma de
um crescimento mais favoravel em 2016 e um melhor desempenho cambial, no Brasil e na Russia, as
previsdes apontam uma reducdo da taxa de inflacdo no conjunto das economias BRICS, esperando-se
uma variacdo do IPC em 5,6%, abaixo dos 7,3% estimado para 2015.

China — A queda do preco do petréleo, combinado da forte apreciacdo do renminbi e de um
enfraquecimento da procura interna criaram em 2015 pressdes de reducdo da taxa de inflagcdo, que
devera se situar em 1,5%, 0,5pp abaixo do observado em 2014. As previsfes para 2016 apontam o
continuo agravamento da inflacdo chinesa para 1,8%, apesar das altas perspectivas de desaceleragéo
da economia.

Brasil e Russia — Para ambos 0s paises, as perspectivas sdo de um agravamento da taxa de inflacdo em
2015, em 2,6pp, para o caso do Brasil, e 8pp, para o caso da Russia, face aos respectivos niveis de
2014. Este desempenho da inflacdo estd estreitamente associada as elevadas depreciacfes que
experimentaram o real e rublo. Em funcdo dos prognoésticos de uma importante recuperacdo
econdmica, com prevaléncia de recessao, as previsdes para 2016 apontam para uma reducdo das taxas
de inflacdo em ambos paises, esperando-se que se situe em 6,3% e 8,6%, no Brasil e na RuUssia,
respectivamente.

SADC — Os calculos para a SADC mostram um ligeiro aumento da taxa de inflagcdo, evoluindo de
5,6%, em 2015, a 5,9%, em 2016. A taxa de inflacdo na regido em 2014 foi de 5,6%.

1.3 TAXAS DE JURO

As perspectivas de normalizacdo da politica monetaria norte americana e, a consequente apreciacédo do
dolar, estdo no cerne das expectativas dos mercados financeiros mundiais.

No mercado londrino, as taxas de juro interbancéria (London InterBank Offered Rate — LIBOR)
deverdo registar um importante aumento para os depdsitos a 6 meses denominados em dolar norte-
americano, passando de 0,4%, em 2015, para 1,2%, em 2016, enquanto para as previsdes para
depdsitos com a mesma maturidade denominados em Yen apontam para a manutencdo das taxas de
juro em torno de 0,1%.

Grdfico 2- Taxas de juro
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Fonte: WEOQ, Outubro 2015 — FMI.
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1.4 COMERCIO EXTERNO

Para 0 ano de 2015, as perspectivas de crescimento do comércio mundial, medida na base da evolugéo
da exportacao liquida de bens e servigos, sdo pessimistas. Para o corrente ano, prevé-se uma expansao
do comércio mundial em cerca de 2,8%, menos 0,4pp que em 2014. Este desempenho do crescimento
do comércio mundial reflecte um conjunto de factores que influenciaram a economia global no
primeiro semestre, em particular, a queda da procura de importacdo da China, a crise econémica no
Brasil, e em outros paises emergentes, assim como a queda do preco do petroleo e das commodities
primarias e de flutuagBes cambiais significativas.

Tabela 2- Crescimento do Comércio Mundial de Bens e Servicos (%)

Economias 2013 2014 2015 2016
1) Crecimento do Comercio Mundial 3,5 3,2 2,8 3,9
Mundo 1) Importagdes 3,2 3,5 3,0 4,2
111) Exportacdes 3,5 3,2 3,4 3,9
Economias Avancadas
EUA 1) Importacdes 1,1 3,8 5,9 6
1) Exportacdes 2,8 3,4 1,5 1,2
Zona EURO 1) Importag:f)es 1,2 4,2 4,9 a,7
1) Exportacdes 2,1 3,8 a4,6 4,6
— 1) Importagdes 3,1 7,4 0,6 2,6
Jap3o _
1) Exportacdes 1,2 3,4 1,6 3,2
Reino Unido 1) Importag:?es 1,4 2,49 5,3 4,1
11) Exportacdes 1,5 0,5 6,6 4,0
Paises Emergentes e Em Vias de Desenvolvimento
Russia 1) Importacdes 4,1 -1,7 -2,1 3,4
1) Exportacdes 6,7 -7 -31,2 -0,5
China 1) Importacdes i=} 5,8 3 3,5
) Exportacdes 11,2 7 2,5 3,5
India 1) Importacdes 4,4 3,8 4,3 7,6
1) Exportacdes -3,8 6,1 11,31 7.8
Brasil 1) Importacdes 2,8 -0,7 8,9 5,4
1) Exportacdes 8,49 -0,2 -4,2 -1,5
Africa do sul 1) Importag:f)es q4,6 2,6 3,49 3
11) Exportacdes 1,3 -0,5 2,2 2,49

Fonte: World Trade Organization - Julho 2015
PrevisSes

Para 0 conjunto das economias emergentes e em desenvolvimento, espera-se um aumento de 32% nos
niveis de exportacdo, perspectivando-se um reforco no ritmo de crescimento de 2,9%, em 2014, para
3,9% no ano de 2015. Relativamente as importacGes, prevé-se um desempenho desfavoravel,
antecipando-se um crescimento mais fraco de 1,3% no ano corrente, face ao crescimento de 3,6%
observado em 2014. As importacdes continuam a ser fortemente afectadas pelo baixo desempenho dos
paises exportadores de petrdleo, e de outras commaodities que registam baixo preco nos mercados
internacional, e pela reducdo dos niveis de procura agregada nestes paises, com grande destaque na
China e no Brasil.

Os riscos para 0 comércio sdo elevados, com a economia dos Estados Unidos a ganhar forca, a Zona
Euro a recuperar timidamente, enquanto as economias em desenvolvimento registam ligeiros
abrandamentos.

Para 0 ano de 2016, as expectativas sdo mais animadoras, estando previsto um crescimento maior de
cerca de 3,9%, resultante de um crescimento de 3,9% prognosticado para as exportagoes e de 4,2%
para as importagdes, reflectindo uma aceleracdo face as previsdes mais recentes do comportamento do
comeércio mundial para 2015.

Este optimismo relativamente ao ano de 2016 é sustentado pela manutencdo do comportamento
positivo das exportacdes na America Latina, tanto em 2015 como em 2016, apesar das expectativas de
um comportamento inverso no continente Asiatico, em funcdo dos efeitos na regido a decorrer do
arrefecimento da economia chinesa sobre as exportacdes e importagoes.
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2 A ECONOMIA ANGOLANA EM 2015 E PERSPECTIVAS

2.1 ECONOMIA ANGOLANA EM 2015
2.1.1 Oferta Interna

Ano 2015 ficou marcado pela transmissdo dos efeitos da queda do preco do petroleo, pelo lado da
procura agregada da economia, e PIB real modera o crescimento relativamente ao ano 2014.

O ano 2015 foi bastante restritivo para o sector real da economia angolana. O PIB foi afectado
directamente pela queda do preco do petroleo, em face da queda estimada das exportac@es liquidas. A
trajectéria de depreciacdo apresentada pela taxa de cdmbio e a retoma do andamento ascendente da
taxa de inflacdo, ao longo do ano, reforcaram a desaceleracéo da actividade econémica, em funcéo do
abrandamento da procura privada, justificado pelas restrices ao acesso as divisas para efeitos de
importacdo. Por outro lado, o ajuste fiscal de Mar¢o, em sede da revisdo do Orcamento Geral do,
contemplou reducdes expressivas do consumo publico (em particular, despesas de bens e servicos) e
da despesa em investimento do sector publico nas ordens de 50% e 53%, respectivamente, reflectindo-
se numa dinamica menos optimista da actividade econdmica. De facto, pelo lado da procura agregada
da economia, a conjuntura macroeconémica caracterizou-se pelas influéncias dos mecanismos de
transmissao do pre¢o do petréleo na economia nacional.

Grdfico 3- Taxas de Crescimento do PIBpm (%)
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Fonte: MPDT.

As projeccdes mais actuais para o fecho do ano 2015 apontam para um crescimento da economia na
ordem dos 4%, correspondendo a um abrandamento de 0,8pp, quando comparado com a taxa de
crescimento de 4,8% do ano transacto. Esta evolugdo moderada do PIB resulta da baixa contribuigéo
do sector ndo petrolifero para o crescimento, na ordem de 1,7%. Em termos reais, 0 sector nao
petrolifero foi 0o que mais ressentiu a queda do preco do petréleo, esperando-se, todavia, um
crescimento positivo de 2,7%, no corrente ano.

Em contraste, conforme previsto, apesar da queda do prego, o sector petrolifero revigorou-se em 2015,
apresentando um importante reforgo, terminando assim, em 2014, o ciclo de contrac¢do econémica
que registava desde a crise financeira e economico 2008/09. Esta dinamica contraccionista do sector
petrolifero, deveu-se a problemas técnico-operacionais restritivos da producéo fisica em alguns blocos
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de producéo (0, 15 e 17, em 2014) e atrasos no arranque de alguns projectos. Para 2015, espera-se um
crescimento do PIB petrolifero em cerca de 7,8%, um reforco de 5,2pp, relativamente o crescimento
negativo estimado de 2,6% em 2014.

Ao longo do ano 2015, apesar da recuperacdo economica verificada, a actividade petrolifera ficou
marcada por restri¢des de producéo (blocos 17 e 18, em Janeiro), problemas técnicos no bloco 31 (em
Marco), e pelo adiamento da paragem parcial no Bloco 14 (de Marco/Abril, para Julho/Agosto), o
atraso no arranque e instabilidade de novos pogos da Délia, no Bloco 17.

Grdfico 4 -Composicio e Contribuicdes para o Crescimento real do PIBpm (%)
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Fonte: MPDT

Do ponto de vista da producéo, o desempenho do sector ndo petrolifero também reflectiu os efeitos da
reducdo do preco do petréleo. Com a excepcao do sector de diamantes, as projec¢cdes mais actuais, de
Setembro, revelam que todos os sectores produtivos da economia deverdo registar desaceleragcdes em
2015, face ao crescimento que observaram em 2014. Todavia, espera-se a manutencdo de um
crescimento positivo do sector ndo petrolifero, em 2015, suportada pelos sectores de Servigos
Mercantis, Construgdo, Agricultura e Industria Transformadora, conforme ilustra o grafico acima,
com contribuic6es de 0,6%, 0,38%, 0,30% e 0,22%, respectivamente. Entretanto, os sectores mais
dindmicos em termos de crescimento deverdo ser: Energia (12%); Construcao (3,5%); Diamantes
(3,2%); Industria Transformadora (2,6%) e Agricultura (2,5%).

A dinamica da economia agricola continua a constituir uma preocupacéo, afectando o perfil de
crescimento do sector ndo petrolifero. Depois da profunda estiagem que assolou areas extensas do
Pais e que afectou negativamente a actividade agricola no ano de 2012, implicado um crescimento
negativo na ordem dos 22,5%, 0 sector agricola registou um expressivo revigoramento em 2013,
apresentando uma taxa de crescimento de 42,3%. Em 2014, este sector verificou uma forte
desaceleracdo, crescendo a taxa de 11,9%, gragas ao impulso dado pela despesa publica, esperando-se
novamente um forte abrandamento em 2015. A dindmica produtiva do sector agricola continua a ser
marcada por fortes abrandamentos, traduzindo uma trajectoria instavel e insustentavel do crescimento
do sector.
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57. No geral, conforme ilustra o grafico abaixo, em 2015 o crescimento da economia manter-se-a abaixo

do previsto no PND 2013-2017.

Grdfico 5 -Desempenho do PIB vs PIB-PND (%)
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2.12 Evolucao dos Precos

58.
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Principais Agregados Macroeconomicos

Taxa de inflacdo retoma a dois digitos em Julho 2015, desfavorecida pela actual conjuntura. A taxa de

cambio e a quebra da confianca dos agentes econdémicos estiveram na base do recuo da inflacdo.

59.

Os desafios para o controlo da evolucdo da taxa de inflagdo, combinada da proteccdo das reservas

externas foram enormes para a gestdo macroeconomica, através das politicas fiscal e monetéaria. Para
além do pass through da taxa de cambio, pesaram igualmente a gestdo das expectativas de mercado
por parte dos agentes econdmicos e os factores estruturais relacionados com a rede logistica nacional
da maioria dos produtos basicos alimentares, que desempenha um papel importante na formacdo dos

precos ao consumidor.

Grdfico 6- Inflagdo homdloga vs Evolugdo Cambial (%)
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De facto, conforme se mostra no grafico acima, desde o arranque do ano 2015 a taxa de inflagdo
voltou a engendrar um andamento normal de subida acelerada. As medidas de gestdo macroeconémica
do Executivo, adoptadas no passado, em sede da coordenacdo Fiscal-Monetaria, levaram a que a taxa
de inflacdo atingisse pela Ultima vez, em Julho de 2012, cifras de dois digitos, tendo terminado neste
ano com um nivel de 9,02% (um digito).

Em 2014, a taxa de inflacdo homologa cifrou-se em 7,48%, abaixo da meta de 8% definida no PND
2013-2017. Em Julho de 2015, a taxa de inflacdo, que evolui praticamente a ritmo mensal de 0,99%,
retomou as cifras de dois digitos, tendo atingido os 10,41%, acima da meta de 9% do Executivo, em
sede orcamental, mas ligeiramente abaixo da meta de 10,5%, em sede da Gestdo Macroecondémica
Executiva. Os numeros recentes do Instituto Nacional de Estatistica (INE) indicam que a taxa de
inflagdo anual, medida no més de Setembro, foi de 11,01%.

Gréafico 7 -Evolucéo da Inflagdo Mensal (%)
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A depreciagdo mais acentuada do Kwanza face ao dolar, desde os finais do ano transacto, foi um dos
principais factores de pressdo sobre os pregos internos. No &mbito da gestdo da procura agregada da
economia, em sede da coordenag&o das politicas fiscal e monetéria, o Executivo adoptou um conjunto
diverso de medidas de indole monetéria e cambial, com o objectivo de reverter as expectativas latentes
de agravamento da taxa de inflacdo, causadas pelo excesso de procura por doélares, pela liquidez
improdutiva do sistema bancario, e dosear o financiamento do Estado a nivel do mercado de titulos
publicos.

Do lado monetario, o aperto foi e continua sendo necessario, a fim de se garantir a preservacao da
solvabilidade externa da economia e o controlo da trajectéria da taxa de inflacdo. Todavia, as
caracteristicas estruturais da economia nacional, de exportador liquido de petréleo e de elevada
dependéncia nas importagdes e receitas petroliferas, providenciam almofadas limitadas para um
aprofundamento mais eficaz da fungdo monetaria. As medidas adoptadas, particularmente na primeira
parte do ano, de alteracdo das reservas obrigatérias em moeda nacional, de criagdo obrigatoria de
contas cativas denominadas em Kwanza pelos bancos comerciais domiciliados no BNA,
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desvalorizacdo cambial da moeda nacional em cerca 5,973%, a 5 de Junho de 2015, passando a taxa
de cambio de Kz/USD 110,287 para Kz/USD 116,875, atraves de leildo e do aumento de venda
directa, a alteracdo das regras operacionais das casas de cambio, o aumento da venda de divisas no
mercado, apds autorizacdo da Comissdo Econdmica do Conselho de Ministros, a 28 de Maio, e a
retoma das operacGes de mercado aberto, em Junho, por forma a dosear a liquidez fina do sistema
bancério, favorecem a manutencgdo das reservas externas em niveis minimos de 6 meses de importagdo
e uma execucdo menos aperta da politica fiscal, apesar do custo de oportunidade traduzido no
andamento da taxa de inflag&o.

Do lado fiscal, foi reforcada a consisténcia da execucdo da politica fiscal, em consonancia com a
politica monetéaria, a nivel do quadro de liquidez da economia, veiculada na base da Programacao
Financeira do Tesouro, e na base da Programacdo Monetaria do BNA, por forma a assegurar a
adequada passividade ou neutralidade fiscal a nivel da evolucdo da base monetaria, evitando a criacéo
de inflacdo incremental.

Por outro lado, muito embora favorecido pelos efeitos da queda do preco do petréleo a nivel de
Tesouraria e da reduzida procura para os papéis do Tesouro, a politica fiscal registou orientacdes
restritivas no | e Il Trimestres, favorecendo um maior controlo da evolucdo da base monetaria por
parte do Banco Nacional de Angola.

Enquanto a longo prazo, a retoma da taxa de inflacdo para os niveis de um digito alcancados pelo
Executivo desde 2012, exigiria adopcdo de medidas permanentes de impacto estrutural, no curto
prazo, reduzir a inflacdo a um digito exigiria, um elevado esforco do lado monetario, com
consequéncias desfavoraveis para a execucao da politica fiscal.

As perspectivas de fecho do ano de 2015, sdo de uma inflacdo de dois digitos, em torno de 13,8%
(vide: gréfico 9); entretanto, em sede da Programacdo Macroecondmica do Executivo, revista no més
de Setembro, estdo previstas um conjunto de medidas de atenuacdo de pressdes inflacionais,
preservacdo da solvabilidade externa da economia a niveis internacionalmente recomendaveis,
controlo do récio da divida em percentagem do PIB, com a manutencdo do crescimento positivo do
PIB e dos seus dois agregados macroecondmicos (PIB petrolifero e PIB néo petrolifero).

Grdfico 8- Inflagdo vis-a-vis Meta do PND
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Fonte: BNA e Plano Nacional de Desenvolvimento 2013 — 2017.
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Em termos globais, com a retoma da taxa de inflacdo a dois digitos, estima-se um recuo face as metas
fixadas no Plano Nacional de Desenvolvimento 2013-2017.

2.1.3 Sector Externo

Economia reqista primeiro défice global externo, desde a crise financeira e econdmico internacional
2008/09. A Conta Corrente foi o primeiro e canal directo de impacto do preco do petrdleo sobre o
PIB.

Do lado da procura agregada, a Conta Corrente da Balangca de Pagamentos foi o primeiro e canal
directo de transmissdo da queda do preco do petréleo na economia nacional, pela ligacdo imediata
entre as exportacdes liquida e o PIB. Com a queda do preco do petréleo, exportacdes petroliferas
registaram uma queda de 57,6%, entre Agosto de 2014 e Agosto de 2015. A conta de bens registou no
mesmo periodo uma reducdo de 67,9%, tendo evoluido de USD 3.227,1 milhGes para USD 1.037,4
milhGes. Os desequilibrios no mercado cambial, por conta da excessiva oferta liquida positiva de
Kwanzas no mercado cambial, pesou negativamente sobre as importacdes totais, que se viram
agravadas, por via da desaceleracdo das componentes importadas da procura agregada da economia.

As estimativas mais recentes sobre a evolucdo da capacidade financiamento externo da economia
nacional indicam que a liquidez externa da economia a nivel da conta corrente devera cair em 2015
pela metade, esperando-se que o Pais registe o primeiro défice corrente externo na ordem de US$
8.757,27 milhdes, depois de seis anos, ou seja, depois do défice de US$ 7.571,6 milhdes registados em
2009, por conta da crise econdmica mundial.

Grdfico 9- Capacidade Liquida de Financiamento Externo (% do PIB)
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N&o obstante a prevaléncia dos défices estruturais a nivel das contas de servigos, rendimento e
transferéncias correntes da balanca de pagamentos, a conta corrente tem registado desde 2012 uma
tendéncia de queda, suportada tanto pela instabilidade do preco do petréleo nos mercados
internacionais, mas também pelos recuos da producéo fisica das ramas angolanas, no periodo 2009-
2014, justificada pela ocorréncia de problemas técnico operacionais em diversos blocos petroliferos, e
0 atraso no arrangue de alguns projectos, afectando a conta de bens, que estruturalmente tem sido a
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Unica fonte de procura liquida de Kwanzas, quer a nivel da conta corrente como a nivel do conjunto
das contas da Balanga de Pagamento.

Em termos gerais, para 2015, projecta-se uma varia¢do negativa das reservas internacionais brutas no
valor de US$ 5.154,49 milhdes, em razdo do agravamento do défice externo em 2015, relativamente
ao observado em 2014. Todavia, conforme ilustrado no grafico abaixo, o actual nivel de reservas
internacionais encontra-se em patamares adequados para fins preventivos, ndo obstante a situagdo
conjuntural de pregos baixos e elevada pressao cambial.

Grdfico 10 -Reservas Internacionais (em meses de importagdo)
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2.1.4 Mercados Financeiros

As intervencOes das politicas monetaria e cambial continuam visando, tanto a preservacao do poder de
compra da moeda nacional, como dar resposta as necessidades de liquidez externa exigidas pela
economia e a viabilizagdo exogena do Orcamento Geral do Estado, no quadro do modelo de gestdo
macroecondémica da economia nacional, por via de taxas de cambio protegidas contra a especulacao
subjacentes ao mecanismo de esterilizacdo ex-ante.

2.1.41 Mercado Cambial

Com a queda do preco do petréleo, 0 mercado cambial assiste importantes e sucessivos desequilibrios
no ano corrente, e com elevada depreciacdo cambial. A taxa de cambio constitui um dos mais
importantes canais de transmissdo dos efeitos dos choques do preco do petrdleo para o sector real da
economia, afectando o crescimento do PIB, quer por via da retraccdo da componente importada da
absorcdo e, por via da criacdo de efeitos restritivos do crédito ao sector publico e, por esta via, a
despesa publica e o PIB, consequentemente.

A dindmica do mercado cambial foi amplamente influenciada pela queda do preco do petroleo,
traduzindo-se a taxa de cambio no mais perceptivel canal de transmissdo dos efeitos dos choques
externos para o sector real da economia. As importagdes representam, em média, pouco menos de 1/3
da oferta total de bens e servigcos da economia, e as restricdes as divisas, quer por efeito preco ou
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efeito quantidade sentido pelos agentes econdmicos, agravadas por uma procura de divisas

improdutiva impactaram significativamente no andamento depreciativo da taxa de cdmbio ao longo do
ano.

77. Do ponto de vista dos fundamentos do mercado, a reducdo do preco do petroleo a partir do segundo
semestre de 2014, e o aumento da procura por moeda estrangeira (oferta excessiva de kwanzas)
reflectiram-se na degradacao do superavit global das contas externas em 2014, e nas perspectivas de

evolucdo negativa das contas externas em 2015, com efeitos directos de depreciacdo da taxa de
cambio de referéncia

Tabela 3- Evolugao da Taxa de Cambio

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Deprecia¢do Nominal

Anual Acumulada 18,93 3,63 2,85 0,57 1,87 5,37 22,28*
*Deprecia¢do Anual medida em Agosto.
Fonte: BNA

78. No periodo compreendido entre Janeiro e Agosto de 2015, observou-se um aumento da taxa de
cambio de referéncia do kwanza face ao dolar dos Estados-Unidos em cerca de 22,28%. Em Agosto a
taxa de cAmbio situou-se em Kz/USD 125,783.

Grdfico 11 -Evolugio da Taxa de Cambio
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79. O ano de 2015 tem sido fortemente marcado pelo aumento da procura de divisas. A queda do preco do
petroleo foi significativa, e as perspectivas de sua recuperacdo é de uma evolucgéo lenta e prolongada,
prevendo-se que continue em niveis baixos, ja que o ajustamento do mercado petrolifero sera gradual.
Este quadro reforca a necessidade da adop¢do de medidas suplementares de caracter cambial, e outras,
incluindo o reforco da gestdo das expectativas dos agentes econémicos, no sentido de eliminar a
procura especulativa existente. O diferencial cambial entre 0 mercado secundario de notas e o
mercado informal apresentou um curso ascendente entre Agosto de 2014 e Agosto de 2015,

agravando-se significativamente de 14,3% para 48%, atingindo um pico de 64%, em Maio do corrente
ano.
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Grdfico 12 -Diferencial de Taxa de Cambio: Mercado Secundario e Informal (%)
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N&o obstante o excesso de procura gque pressiona a taxa de cambio, a autoridade cambial continua a
prover cambiais ao mercado, por via de vendas directas, de modo a permitir que os bens de primeira
necessidade ndo escasseiem, e doseando a liquidez com o proposito de controlar a trajectéria da taxa
de inflacdo.

O Executivo adoptou uma gestdo macroeconomica bastante actuante, permitindo a depreciacdo da
taxa de cadmbio para viabilizar uma postura conservadora em relacdo a gestdo das Reservas
Internacionais, enquanto acompanhando a dinamica do preco do petréleo nos mercados internacionais,
e implementa uma gestéo rigorosa e prudente de acomodacdo dos desequilibrios existentes a nivel da
balanca de pagamentos, de modo a ndo comprometer a sustentabilidade futura das contas externas.

Desde o inicio de 2015, as Reservas Internacionais Brutas reduziram para USD 24.772 milhdes,
enquanto as Reservas Internacionais Liquidas registaram uma queda para USD 24.510 milhGes, tendo
este indicador observado o seu valor mais baixo no més de Julho, atingindo os USD 24.170 milhdes
foi atingido em Julho.

No periodo de Janeiro a Agosto de 2015, o BNA, principal fornecedor de divisas, vendeu cambiais ao
mercado no montante de USD 12.128,14 milhdes, traduzindo uma reducdo na ordem de 8,56% em
termos homdlogos. As vendas destinaram-se principalmente a mercadorias e invisiveis correntes, que
concentraram 52,10% e 36,97%, respectivamente, do total das vendas.

Grafico 13- Destino das Divisas
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84. As reservas internacionais, medidas em nivel, registaram uma queda anual, medida em Agosto, na
ordem dos 9,6%. E apesar do desequilibrio da balanca de pagamentos, e a consequentemente a
reducdo das reservas internacionais, 0s meses de importacdo situavam-se em 6,70 em Agosto de 2015,

apresentando uma variacdo positiva face aos 6,57 observados em Agosto de 2014, reflectindo um
ligeiro aumento.

Grdfico 14 - Fonte de Procura de Divisas pelo Pablico
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85. As mais recentes estimativas para 2015 apontam niveis de Reservas Internacionais correspondentes a
6,61 meses de importacdo, um racio de Reservas Brutas/PIB de 22,4% e Servico de Divida/Reservas
Brutas de 26,8%. Ndo obstante as estimativas das Reservas Internacionais reflectirem, no geral, uma
deterioracdo face a 2014, as mesmas encontram-se acima do limite de seis meses recomendado pela
SADC, e de trés meses aconselhado pelo FMI, indicando, perspectivando-se que o indicador venha a
situar-se em 6,61 até o final de 2015, traduzindo niveis adequados para fazer face as necessidades
externas do pais e a sustentabilidade das contas externas esta assegurada.

2.1.4.2 Mercado Monetario

2.1.4.2.1 Politica Monetaria, Mercado Interbancario e Mercados Primario de Titulos

2.1.4.2.1.1 Politica Monetaria

86. A implementacdo da politica monetaria manteve-se em elevada sintonia com a execucdo da politica
fiscal, durante toda a parte do ano de 2015. As interac¢des entre ambas politicas intensificaram-se no
decorrer do ano, e tanto mais quanto a economia se deslocava para a efectivacdo dos efeitos
absorvidos da queda do preco do petroleo. Para além da habitual gestdo da liquidez, por via do
acompanhamento regular dos factores determinantes da base monetéria, a coordenacdo das politicas
fiscal e monetéria centrou-se, com elevada regularidade, na preservacdo da estabilidade macro-
financeira (traduzida pelo asseguramento da solvabilidade externa da economia, o controlo da
inflacdo e o financiamento do Tesouro do Estado, sem comprometer o racio da divida, por forma a
permitir a execucdo da despesa publica), e na gestdo da procura agregada da economia, para
assegurar a manutencao de um crescimento positivo do PIB.

87. Conforme se nota no quadro abaixo, a execucao coordenadas das politicas fiscal e monetaria assentou
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89.

90.

91.

na combinagdo de instrumentos quer de politica fiscal como de politica monetéria, com o fim de
permitir a gestdo da liquidez fina e estrutural do bancario e uma adequacao das reservas do sistema
financeiro compativel com a oferta de titulos publicos, bem como viabilizar um refor¢o a nivel da
gestdo da taxa de cambio e a proteccdo das reservas internacionais.

Tabela 4- Contabilidade da Coordenacédo das Politicas Fiscal, Monetaria e Cambial
Milhdes de Efeito Milhdes de Efeito Milhdes de Efeito Milhdes de Efeito

Kwanzas Monetério (%) Kwanzas Monetério (%) Kwanzas Monetério (%) Kwanzas Monetério (%)
1 - Politica Fiscal 468783 64 108 204,3 12,7 196 439,9 211 (68337,1) (5,5)
Execucéo do OGE 1143294 15,7 226 083,0 26,6 309 793,2 333 (83122,0) 6,7)
Gestao da Divida Titulada (67 451,0) 9,3) (117 878,7) (13,9) (1133533) (12,2) 147849 12
2 - Politica Monetdria 245439 34 59779 0,7 247912,7 26,6 (250 000,0) (20,1)
Titulos do Banco Central 788934 10,8 9300,0 1,1 - - - -
Operacdes Compromissadas (54 349,5) (7,5) (65 370,8) ) 2916238 313 (250 000,0) (20,)
Operacdes de Mercado Aberto 245384 34 (43 464,9) (5,1) 48876,7 53 (250 000,0) (20,1)
O.Estruturais - - - - - - - -
Facilidades Permanentes De Liquidez Overnigtht (78 887,9) (10,8) (21 905,8) (2,6) 2427471 26,1
Operagdes de redesconto - - 62 048,7 73 (43711,1) 4,7) - -
3 - Politica Cambial 55 642,5 77 (33063,1) (3,9) (148 740,8) (16,0) 67 500,0 54
Operagoes de Esterilizagdo 1918083,3 263,7 16351755 192,3 305 836,9 32,9 337500,0 27,1
Outras Operagdes (1862 440,8) (256,1)  (1668238,7) (196,2) (454 577,7) (48,9) (270 000,0) (21,7)
4 - Nivel | - Politicas Combinadas (1+2+3) 127064,7 175 811191 95 295611,8 318 (250837,1) (20,1)
5 - Qutras Operagdes do BNA (3892,4) (0,5) (1004,4) 0,1) (95135) (1,0) 5 260,4 04
Recebimentos Liquidos 86338 12 37567,1 44 307998 33 52604 04
Outras Contas (12526,2) 1,7 (38571,5) (4,5) (403133) (4,3) - -
6- Nivel 11 - Politicas combinadas e Operagdes do 1231723 16,9 801147 94 286 098,3 30,7 (245 576,6) (19,7)
STOCK DA BASE MONETARIA 850 408,5 930523,2 12449497 999 373,1

Fonte: CC-PFM

Nos primeiros oito meses do ano, a politica monetaria apresentou uma orientacdo restritiva, em linha
com o objectivo do BNA de mitigar os riscos para a estabilidade de precos a médio e longo prazo,
reflectido no elevado ritmo de expansdo da Base Monetaria em Moeda Nacional, que em Agosto
apresentou um crescimento acumulado de 59,0%.

As estimativas das contas da coordenacdo das politicas apontam para uma contrac¢cdo da oferta de
moeda restrita do Banco Central na ordem dos 19,7%, em linha com o ritmo de abrandamento da
actividade econdmica e a evolucao do nivel geral de precos, até o final de 2015.

De acordo com os resultados da contabilidade da combinacéao das politicas de gestdo macroeconémica
de curto prazo, o comportamento restritivo da base monetaria resulta da neutralizacdo dos efeitos
monetarios expansivos da base da execucdo fiscal e cambial nas magnitudes de 5,5% e 5,4%,
respectivamente, contra a pressao contraccionista das operacdes de politica monetéria na ordem dos
19,7%.

Tendo em vista a manutengdo da estabilidade de precos na economia nacional, no decurso do ano
2015, o BNA aumentou a taxa de juro basica quatro vezes, que se fixou em 10,50% em Agosto. Em
Fevereiro de 2015, a taxa de juro da facilidade de absor¢éo overnight registou uma reducéo, de 1,75%
para 0,00%, tendo retomando o seu nivel de 1,75% no més de Setembro. No més de Agosto, a taxa de
juro de cedéncia de liquidez verificou um aumento de 9,75% para 12%. A taxa de inflacdo homologa
aumentou para 11,01% em Agosto, sendo amplamente justificada pela interseccdo de factores
estruturais importantes no processo de formagdo dos precos internos e os desenvolvimentos
depreciativos da taxa de cambio.
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Grafico 15-Taxas de Juro basicas da Economia
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Fonte: BNA

Durante o ano, as intervencdes do Tesouro no mercado de divida titulada, através do BNA, foram
equalizadas atraves de um mecanismo de alternancia das operacdes de mercado aberto pelo BNA, que
depois da sua retirada, 0 BNA retomou com as referidas operagdes em Setembro, todavia, num quadro
coordenacdo fiscal-monetéria mais aprofundado, e norteado pelo ajustamento gradual das taxas de
juro, de modo a permitir uma gestdo mais eficaz da liquidez, sem criar concentracfes de recursos no
curto prazo, que poderiam influenciar negativamente recursos produtivos.

Entre Janeiro e Agosto de 2015, a taxa de redesconto observou um aumento de 9,75% para 12%,
reflectindo um aumento do risco e a diminuicdo das operacgdes realizadas entres as instituicdes do
sistema bancéario com recurso ao mercado interbancario.

O coeficiente de reservas obrigatérias em moeda nacional também registou aumentos, evoluindo
gradualmente de 15% para 25%, em linha com a orientacdo da politica monetaria de controlar o
excesso de liquidez do sistema bancéario e reduzir a pressdo sobre o mercado cambial, devido a
excesso de procura de divisas.

2.1.4.2.1.2 Mercado Interbancario

A nivel do mercado interbancério, observou-se nos primeiros oito meses do ano uma reducdo na
ordem de 41,23% do montante de operacGes de empréstimos realizados entre os bancos. No periodo
de Janeiro a Agosto de 2014, o volume médio mensal de empréstimos foi de Kz 998,52 mil milhdes,
enquanto no mesmo periodo de 2015 as operagdes de empréstimos no mercado interbancario
atingiram o montante de Kz 586,77 mil milhdes.

A reducéo das operaces no mercado interbancario foi acompanhada de um aumento substancial da
taxa de juro LUIBOR, e nas varias maturidades, sendo que a overnight atingiu em média 13,26% em
Agosto, correspondendo a um crescimento de 7,12 p.p. face a Janeiro.
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Grdfico 16- Evolucéo da Luibor

14,00%

12,00% -

10,00% & v /
N~ ——

LA
Nyl
puren

8,00% -

6,00% -

4,00% -

2,00% -

0,00% A e T L T e B B
Abr-12  Jul-12 Out-12 Jan-13 Abr-13 Jul-13 Out-13 Jan-14 Abr-14 Jul-14 Out-14 Jan-15 Abr-15 Jul-15
e OVERNIGHT —] V&S 3 Meses — 6 Meses O Meses 12 Meses

Fonte: BNA
Diversos factores influenciaram o comportamento da LUIBOR Overnight, sendo de destacar, em
particular, o aumento gradual das taxas de juro do BNA, da taxa de inflagdo e do aumento dos
coeficientes de reservas obrigatorias. Além destes factores, também a necessidade de efectuar
depdsitos cativos em moeda nacional, de acordo com os montantes procurados nos leildes cambiais.

2.1.4.2.1.3 Mercado Primario de Titulos

Intervencdes do Tesouro no mercado de titulo foram compatibilizadas em sede da coordenacdo das
politicas fiscal e monetaria, viabilizando o0 aumento do crédito titulado, mas a execucdo da politica
fiscal ficou marcada por importantes desafios devido a auséncia de procura em alguns momentos do
ano, conforme reflectiu 0 andamento da despesa publica.

A queda das receitas petroliferas agravou as necessidades de financiamento do Executivo, e em razédo
disto observou-se no mercado de titulos um aumento das emiss@es de papéis do Tesouro no corrente
ano, comparativamente ao periodo homologo de 2014. De facto, no ano de 2014 foram colocados no
mercado papéis no montante de AKZ 435,60 mil milhdes, sendo AKZ 287,23 mil milhdes em
Bilhetes do Tesouro (BTs) e AKZ 138,37 mil milhdes em Obrigacdes do Tesouro (OTs). Em 2015,
para a gestdo corrente do Tesouro Nacional foram colocados AKZ 453,54 mil milhdes em Bilhetes do
Tesouro (BT) até Agosto e AKZ 196,98 mil milhdes em Obrigacdes do Tesouro até Julho.

As intervencbes do Tesouro no mercado, através do BNA, foram compatibilizadas em sede da
coordenacdo dos instrumentos de politica fiscal e monetaria, o que reforgou a melhoria das condi¢des
para 0 aumento do crédito titulado do Tesouro nacional, apesar dos desafios que enfrentou a politica
fiscal durante alguns meses do ano para se financiar junto do mercado interno, devido a auséncia de
procura para os papéis publicos, na sequéncia dos desenvolvimentos do mercado cambial, que exigiu
uma forte orientacdo restritiva da politica monetaria.

Na generalidade, o comportamento das taxas de juro dos papéis reflectiu 0 aumento das necessidades
de financiamento do Executivo, devido a reducédo das receitas provenientes do sector petrolifero e ao
aumento do risco em resultado das perspectivas de abrandamento econémico.

As taxas de juro médias dos Bilhetes do Tesouro (BTs) atingiram, no periodo de Janeiro a Agosto do
corrente, 0s niveis de 5,54%, 6,48% e 7,06% para as maturidades de 91, 182 e 364 dias, sendo que as
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104.

taxas, para as mesmas maturidades, atingiram no final de Agosto as cifras de 6,84%, 8,50% e 7,31%,
respectivamente. Este comportamento do custo dos papéis do Tesouro traduz um agravamento
comparativamente ao periodo homologo de 2014, em que as taxas de juro médias dos BTs foram de
3,78% a 91 dias; 3,65% a 182 dias; e 5,22% para a maturidade de 364 dias.

Grafico 17 -Taxas de Juro - Bilhetes do Tesouro
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Relativamente as Obrigacdes do Tesouro com as maturidades de 2, 3, 4 e 5 anos, as respectivas taxas
de juro apresentaram uma ligeira estabilidade durante o corrente ano, quando comparado com 0 ano
de 2014, tendo atingindo os niveis de 7,00%, 7,25%, 7,50% e 7,77%.

2.1.4.2.2 Evolucdo Recente e Situacdo Monetaria — Agregados e Meios de Pagamento

2.1.4.2.2.1 Base Monetaria

Nos primeiros oito meses do ano de 2015, verificou-se uma expansdo da Base Monetaria Ampla e da
Base Monetaria Restrita (MN) em 13,46% e 58,96%, respectivamente. Este comportamento expansivo
da base monetéria € explicado fundamentalmente pelo efeito liquido dos empréstimos do BNA a
banca comercial, através das operacdes de redesconto, retorno das Operagdes de Mercado Aberto
(OMA) e das Facilidade Permanente de Absorcdo de Liquidez (FAQO), associadas as medidas de
coordenacdo de politicas orientadas no sentido de acomodar o financiamento do Tesouro, devido a
reducdo das receitas petroliferas.
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Grdfico 18- Evolucio da Base Monetaria Ampla e Restrita em MN
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105. Em contraste, no periodo homologo, ou seja, de Janeiro a Agosto de 2014, a Base Monetaria Ampla e
a Base Monetéria Restrita em MN registaram uma diminuicdo de 1,30% e 0,76%, respectivamente.
Esta reducdo foi suportada pela reducdo em 16,72% dos Activos Externos Liquidos do BNA,
resultante da queda das Reservas Internacionais, em reacc¢do, sobretudo, a reducéo das exportacdes por
forca da diminuicdo das quantidades.

106. A decisdo de politica monetaria do BNA de reducdo da taxa da Facilidade de Absor¢do Overnight
para 0,00%, no més de Fevereiro de 2015, embora tenha também aumentado o coeficiente das
reservas obrigatorias, influenciou directamente a evolucdo da Reserva Bancaria em moeda nacional,
por via da expansdo da Reserva Livre igualmente em moeda nacional.

Tabela 5 -Evolucéo do Balango do BNA.

(Em Mil Milhges de K2) 2013 2014 Ago 2014 2015 Ago Variagio Actmulach
agosto 14 agosto 15
Activos Externos (liquidos) 3.287,99 2.7138,19 2.904,43 3.197,66 -16,7% 10,1%
Reservas Internacionais Liguidas 3.230,95 2.685,96 2.805,71 3.082,99 -16,9% 9,9%
EmUSD 0,03 0,03 0,03 0,02 -11,7% -10,1%
Activos Internos Liquidos
Crédito & administracéo central (liquido)* - 149397 - 9417 - %448 - 11329 -38,8% 175%
Crédito a OIFM 1,05 43,09 108,35 621,06 4007,8% 473.2%
Crédito a outros Sectores Residentes 1,65 348 349 413 110,7% 183%
Base Monetaria Ampla 1.296,46 137396 1.580,64 1.793,38 6,0% 135%
Base Monetaria MN 792,16 84394 930,52 1479,13 6,5% 59,0%
Notas e moedas em Circulacéo 37472 389,72 47797 44788 4,0% -6,3%
Reservas Bancarias Totais 705,53 835,09 759,72 1.345,51 184% 17.1%
Reservas Bancarias emMN 41745 454,22 452,55 1.031,25 8,8% 127,9%
Reservas Bancarias em ME 288,08 380,86 307,16 314,25 32,2% 2,3%
Outros Passivos face a OIFM 216,21 149,16 342,96 - 3% -
Capital e Reservas 44303 321,84 308,52 637,34 -274% 106,6%
Qutros Activos e Passivos (Liquidos) 51,23 174,78 162,64 259,13 205,4% 53%
(*) variacdo comsinal negativo (-) significa aumento; e vise-versa.
Fonte: BNA
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2.1.4.2.2.2 Sintese Monetaria

Até Agosto de 2015, o agregado Monetario M3 registou uma expansao de 5,40%, situando-se em kz
5.350,85 mil milhdes, este aumento esta substancialmente associado a expansdo do Crédito Liquido
ao Governo Central em 134,63%. Apesar da expansdo observada, 0 M3 situa-se abaixo do valor
programado para o0 ano de 2015, relativamente o qual se espera uma expansao de 11,45%.

Concomitantemente, o Crédito a Outros Sectores Residentes registou uma expansao de 9,12%. Da
mesma forma, os Activos Externos Liquidos registaram uma expansdo de 7,96%, devido a
depreciacdo da moeda nacional, porém quando analisados em moeda estrangeira observa-se uma
contrac¢do, tendo as Reservas Internacionais Liquidas diminuido 10,14%, por forca da deterioragdo
do superavit da conta de bens no mesmo periodo.

No periodo homélogo de 2014, o agregado M3 registou um aumento de 9,88%, facto associado a
expansdo do Crédito Liquido a Administracdo Central em 84,46% e ao Credito a Outros Sectores
Residentes em 11,64%. Enquanto, os Activos Externos Liquidos registaram uma diminuicdo de
10,41%, tendo as Reservas Internacionais Liquidas contraido em 11,67%.

Tabela 6 -Evolucdo dos Agregados Monetérios.

(Em Mil Milhées e K2) 03 0A 4 Mi5Ag  riaAcmulan
agosto 14 agosto 15
Activos externos (liguidos) 3325% 2.19192 309746 334412 -161% 8,0%
Reservas Internacionais Liuidas 3.041,24 2.685,96 2.805,71 308299 -11,7% 9,9%
EmUSD 3115 21,52 2128 2451 -11,7% -101%
AlL
Crédito a administracdo central (liquido) - 66602 - 10347 69,10 162,13 84,5% 134,6%
Crédito a outros sectores residentes 292643 326110 2.946,70 321532 11,6% 9,1%
Agregados Monetarios (M3) 4.39,68 483099 511012 5.385,85 9,9% 54%
M2 430474 4.824,9% 510348 5.383,16 9,8% 55%
Notas empedas empoder do publico 215,55 28187 339,67 339,13 2,3% -0,2%
Depositos Totais 411919 454308 4.76382 5.044,03 10,3% 5%
Depositos transferiveis 2.309,09 261547 2.751,19 2.891,04 133% 4.9%
Qutros depdsitos 1810,11 192761 2.006,62 2.152,98 6,5% 73%
Outros instrumentos equiparaveis a depositos 19 6,04 6,63 269 211,8% 504%
Fonte: BNA

Relativamente as componentes do M3, no periodo em analise, os depdsitos totais do sistema
financeiro registaram uma expansdo de cerca de 5,4%, desacelerando face ao periodo homologo de
2014, periodo em que registaram aumento de 10,3%, justificado, principalmente, pelo abrandamento
da actividade economica. Neste mesmo periodo, os depdsitos em moeda externa cresceram em 4,9%.
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2.2 PREVISOES MACROECONOMICAS PARA 2016

2.2.1 Pressupostos Técnicos Macroeconémicos

Retoma do Preco do petr6leo nos mercados internacionais para niveis minimos de US$ 60 continua
insustentavel, apontando as previsdes para uma recuperacdo fraca do preco do petréleo em 2016 (e
anos vindouros), em funcdo das perspectivas de manutencdo, em 2016, de uma oferta mundial liguida
positiva e uma procura global que se antecipa em baixa, devido ao abrandamento econémico da China
e a0 momento econémico da América Latina.

A semelhanca de 2015, prevé-se para o ano 2016 a manutencdo de um quadro macroeconémico
restritivo, marcado pelo mutuo reforco das forcas de mercado, do lado da oferta e da procura, e das
influéncias especulativas, que continuam a causar uma trajectdria instavel do preco do petroleo Brent
nos mercados internacionais.

A lideranca da producéo petrolifera mundial pelos EUA, Arébia Saudita e RUssia, a garantia de alivio
das sangdes comerciais contra o Irdo, na sequéncia do recente acordo entre aquele pais e as seis
poténcias mundiais (os cinco membros do Conselho de Seguranca da ONU + Alemanha), a retoma da
producdo iraquiana, e a prevaléncia das incertezas sobre o posicionamento de swing market player por
parte da OPEP (em particular a Arabia Saudita) continuam a ser, do lado da oferta, os principais
factores contraproducentes a recuperacdo do preco do petréleo para niveis mais animadores. Do lado
da procura, ressaltam-se o abrandamento das expectativas de crescimento da China, a recessdo
econdmica no Brasil e na Russia, a exercerem efeitos de retraccao da procura mundial do petréleo.

O crescimento da procura mundial de petroleo para 2016 foi revista em baixa, de 1,34 mb/d para 1,29
mb/d, em funcdo das perspectivas de abrandamento e recuos econémicos na China e na América
Latina, respectivamente, correspondendo a um consumo mundial de 94,08 mb/d. Para a China, em
particular, antecipa-se uma ligeira reducao a nivel da sua procura de petroleo, devido a movimentagao
da sua economia para um estagio de crescimento mais lento. Para 2016, as projeccGes da OPEPL,
apontam para uma procura chinesa por petréleo na ordem de 0,30 mb/d, contra as estimativas de 0,37
mb/d, em 2015.

Em razdo dos reflexos esperados na economia nacional do enquadramento internacional, o cenério
macroecondmico para 2016 antecipa a manutencdo de um clima econémico de precos relativamente
mais baixos para ramas angolanas, em funcdo do andamento da curva de preco do petréleo Brent nos
mercados internacionais, assentes em contratos futuros, e da correlagdo histérica entre os pregos de
mercado dos petroleos Brent e ramas angolanas, cuja estrutura registou recentemente, um
enfraquecimento em desfavor do preco das ramas angolanas, ao passar de uma varia¢do historica
média a 3 e 6 meses em torno de US$ 2 para uma variacdo histérica média ligeiramente acima de US$
4.

A tabela a seguir apresenta as hipoteses técnicas de partida subjacentes ao quadro macroeconémico
2016.

! Monthly Oil Market Report, OPEP, 14 September 2015.
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Tabela 7- Pressupostos Técnicos Macroeconémicos

2016
INDICADORES 2013 2014 2015 2015
Est. Fst. PND  (PMER" - Setembro) PND Pressul?ostos
Técnicos

Taxa de Cambio (Kz/US$) 96,6 98,3 99,1 125,98 100,1

Inflagdo (%) 7,7 7.5 7,0 13,8 7,0 11-13
Producio Petrolifera (AMBbl) 626,3 610,2 7325 657,7 760,3 689,4
Producio Petrolifera (AMBb)) /dia 17160 1671,7 2,01 1802,0 2 083,0 1 888.,8
Preco Médio do Petréleo (US$/Bbl) 107,7 96,9 92,0 53 89,9 45,0

*PMER — Programacdo Macroecondmica Executiva Revista (Setembro), Comisséo de Coordenacéo das Politicas Fiscal e Monetéria.
Fonte: MPDT

O pressuposto para a producdo petrolifera reflecte um conjunto de informacbes qualificadas
actualizadas sobre os planos de producdo do sector, ajustadas dos principais riscos técnico
operacionais e de mercado avaliados.

No que tange aos pressupostos de inflacdo e de taxa de cambio, com a elevada queda recente do preco
do petroleo, desde Junho de 2014 até entdo, e em funcdo das expectativas dos mercados sobre os
limiares de reducdo do preco a curto prazo, assim como das expectativas dos agentes econdmicos
sobre a dinamica futura do canal de transmissdo taxa de cambio, esperam-se ajustamentos na
economia, alinhando-se assim gradualmente a devolugdo da tendéncia da taxa de inflagcdo para o
centro de gravitacdo de 7,7% previsto no PND 20113-2017.

Em termos globais, para 2016, a preservacdo da estabilidade macrofinanceira, em particular, em
termos de uma solvabilidade externa da economia, conjugado do controlo da trajectéria da taxa de
inflag&o e da execugdo em linha com o previsto do Orcamento Geral do Estado, com o suporte de uma
dindmica melhorada do financiamento interno, via 0 amadurecimento do mercado interno de divida
titulada, sem comprometer a sustentabilidade da divida publica e a manutencdo de um crescimento
positivo do PIB, constituirdo o aspecto nuclear da gestdo macroecondémica de curto prazo, no quadro
da coordenacdo das politicas fiscal e monetaria.
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2.2.2  Cendrio Macroeconémico para 2016

Economia crescera a um ritmo mais moderado em 2016, com estagnacdo do Sector Publico
Administrativo, mas consistente com a expectativa de que as estruturas de impacto engendrem uma
trajectéria _descendente de absorcdo dos choques do preco do petrdleo, movendo gradualmente a
actividade econémica num processo de ajustamento conjuntural para um equilibrio mais estavel.

Para 2016, as previsOes para economia antecipam um crescimento do PIB real de 3,3%, 0,69 pp
abaixo do crescimento estimado para 2015, cujas estimativas apontam um crescimento de 4%, em
termos acumulados. Este crescimento esperado do PIB real em 2016 é sustentado tanto pelo
crescimento de 4,8% previsto para a producdo petrolifera, que no ano vindouro registara uma
aceleracdo para 1,89 milhGes de barris/dia (1,80 milhGes em 2015), em consequéncia do aumento
esperado da producdo nos blocos Cabinda, 3/05, 14 e 15/06 e da entrada em producdo dos projectos
mafumeira, no bloco 0, Polo Este, no bloco 15/06, e Satélite Kizomba A e B — fase 2 no bloco 15,
bem como pela manutencdo das perspectivas de crescimento de todos 0s sectores de actividade
econdmica ndo petrolifera, com a excepcdo do Sector Publico Administrativo, cujas previsdes
apontam para uma estagnacao em 2016.

No computo geral, em 2016, o sector ndo petrolifero registara um reforco moderado, ao prever-se um
crescimento de 2,7%, em 2016, quando comparado com o crescimento de 2,4% projectado para 2015.

Relativamente ao crescimento previsto de 7,5% no PND 2013-2017 para o ano 2016, o crescimento
acumulado de 3,3% representa um agravamento, traduzindo um desvio na ordem dos 4,14pp.

A tabela abaixo apresenta uma sintese dos nimeros do crescimento real para 2016, e as contribuicoes
dos principais agregados macroeconémicos para a taxa de crescimento real global do PIB, bem como
0s niveis esperados para o PIB em termos nominais.

Tabela 8- Crescimento da Produgdo Interna

2014 2015 2016
P1B Real e Componentes da Producéo (%)
PIB 6,8 4,8 4,0 3,3
Agricultura 423 11,9 25 4.6
Pescas e derivados 2,4 19,1 2,0 0,2
Diamantes e outros 3,3 1,0 3,2 1,0
Petroleo -0,9 -2,6 7,8 4,8
IndUstria transformadora 8,6 8,1 2,6 3,1
Construcao 8,1 8,0 3,5 3.1
Energia 34,4 17,3 12,0 20,0
Servigos mercantis 7,0 8,0 2,2 2,4
Outros 0,7 6,0 1,1 0,0
Contributos para o crescimento do PIB (%)

Sector Petrolifero -0,3 -0,8 2,3 15
Sector Ndo Petrolifero 7,2 5,6 1,7 1,9
PIB Nominal (mil milhdes de Kz) 12 056,34 12 462,32 12 745,61 14 410,09

dos quais: Nao Petrolifero 7238,6 8 158,0 9495,9 11 108,4

Fonte: MPDT;INE;BNA.

Tal como se ilustra na tabela acima, espera-se em 2016 um maior contributo do sector ndo petrolifero

287



126.

127.

128.

129.

130.

131.

132.

para a taxa global de crescimento do PIB. Os grandes destaques recaem para 0s sectores da Energia e
Agricultura, com uma perspectiva de crescimento de 20% e 4,6%, respectivamente, e para 0s sectores
Industria Transformadora e Construcdo, ambos com uma perspectiva de crescimento de 3,1%. Os
principais desenvolvimentos sectoriais prognosticados sdo o0s seguintes:

2.22.1 Agricultura

Este Sector devera crescer a uma taxa de 4,6%. Esta perspectiva de crescimento do sector assenta
tanto no desempenho apresentado nos anos 2014 e 2015, como na reavaliacdo da producdo esperada
nos Perimetros Irrigados do Caxito Rega, Bom Jesus, Calenga, Mucosso. Assim, 0 crescimento sera
suportado pelo aumento da producdo de cerais, raizes e tubérculos, leguminosas e oleaginosas, frutas e
horticolas, bem como a producéo de carnes.

Diversos apoios tém sido fornecidos ao sector, com o objectivo de potenciar as exploracGes agricolas
familiares e empresariais, tanto em termos de aumento das areas cultivadas (distribuicdo de alfaias
agricolas e tractores as cooperativas de camponeses) e como em termos de aumento da produtividade
(melhoramento dos solos com a distribuicdo de fertilizantes e calcérios), e que contribuirdo para o
aumento da producdo acima referida.

Perspectiva-se no exercicio de 2016, iniciar uma reforma profunda no Sector da Agricultura, co o
proposito de estruturar as distintas cadeias produtivas da Agricultura, centradas da Grande
Agricultura, considerando a nobre e riqueza de recursos hidricos e terras férteis que o pais dispde. Um
exercicio redobrado de exploracdo das melhores valéncias junto das instituicbes multilaterais sera
considerado, aliado ao esforgo de atraccéo do investimento privado.

2.2.2.2 Pescas

As projeccdes para 0 Sector das Pescas apontam para uma taxa de crescimento de 0,21%, espera-se,
com excepc¢do da aquicultura, a manutencdo em 2016 dos niveis de producdo de 2015 pelos restantes
subsectores.

A semelhanca da Agricultura, o sector das Pescas constitui outra area na qual esforcos dominantes
serdo desencadeados para imprimir accdes de dinamizacdo estrutural, com o proposito de melhor
aproveitar o potencial aguas territoriais angolanas, com proposito de reduzir o deficit alimentar e
reequilibrar a balanca de pagamentos ante a significante baixa das exportacdes petroliferas.

2.22.3 Geologia e Minas

As perspectivas sdo de um crescimento na ordem de 1,0%, em funcdo dos baixos niveis de producédo
esperados para o projecto Catoca, representando cerca de 60% da producgéo total de diamantes.
Entretanto, esfor¢os continuos com vista a explorar os resultados esperados do inventario minério do
pais, dando lugar ao surgimento de novos projectos de exploracdo mineira, com destaque ao Ferro
Gusa.

2.2.2.4 Construcao

As previsdes apontam para uma expansdo mais moderada em 2016, antecipando-se uma taxa de 3,1%.
N&o obstante o progndstico de moderacdo, o Estado continuara a desenvolver importantes projectos,
nomeadamente o programa de investimentos em infra-estruturas integradas, a construgdo de infra-
estruturas nas novas centralidades e a construcdo de equipamentos para actividades cultural e
desportiva, bem como os inimeros projectos de iniciativa privada de construcdo de imdveis
residenciais, de escritorios e para fins industriais, comerciais e de servigos. A realizacdo de grandes
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obras de engenharia, tais como barragens, desassoreamento dos leitos dos rios, combate & eroséo,
contencdo de ravinas e proteccdo costeira, deverdo contribuir para a evolugdo positiva das taxas de
crescimento projectadas.

2.2.25 Industria Transformadora

N&o obstante as incertezas no cenario macroeconémico 2016, espera-se para o Sector da Industria
Transformadora um crescimento de 3,1%, representando uma ligeira aceleracdo face ao ritmo de
crescimento estimado para sector até o final de 2015.

2.22.6 Servigos Mercantis

As projecgOes apontam para uma ligeira aceleragdo no ritmo de crescimento deste sector, que se prevé
uma expansao em cerca de 2,4%. Todavia, relativamente aos ritmos de crescimento do sector nos anos
recentes, as perspectivas para 2016 sdao mais moderadas, e resultam das incertezas no cenario
macroeconomico para 2016, em funcdo da evolucdo dos precos do petrdleo.

2.2.2.7 Sector Publico Administrativo

Espera-se uma estagnacdo do sector Publico Administrativo, na medida em ndo estdo previstos
aumentos salariais na Administracdo Publica no ano de 2016.

2.2.3 Riscos para o Cenario Macroecondémico 2016

O crescimento do PIB tem estado associado a evolugdo incerta do preco do petréleo. Ndo obstante o
sector petrolifero represente menos de 40% do PIB a pregos constantes, de facto, economia angolana
continua altamente dependente do petrdleo, e por conta disto, exposta a volatilidade do preco do
petréleo.

Existem riscos de abrandamento do PIB em 2016, com limitado espaco de refor¢o da actividade
econdmica por parte gestdo macroecondémica, tendo em conta a natureza exdgena desses riscos, a
rigidez da oferta interna, a estrutura econémica da absorgdo interna, e o nivel de desenvolvimento do
sistema financeiro da economia angolana.

O Relatério de Fundamentacdo do OGE identifica quatro riscos para o cenario macroeconémico 2016,
agrupados em duas categorias principais: (A) Riscos de Choques Externos, e apresenta-se uma analise
qualitativa dos mesmos; (B) Riscos de Choques Interno, e apresenta-se uma avaliacdo quantificada
dos mesmos em termos de impacto sobre a taxa de crescimento do PIB.

2.23.1 Risco de Choques Externos

Volatilidade do Pregco do Petrdleo — O petroleo representa mais de 90% das exportacOes totais,
contando que estruturalmente a conta de bens — onde sdo feitas os registos das receitas petroliferas — ¢é
a Unica fonte de procura liquida de kwanzas, a nivel da conta corrente (e em anos consideraveis, a
nivel da balanca de pagamentos), e representa mais de 70% das receitas fiscais. Agregando o facto de,
em média, a componente importada da procura interna representar, em média, pouco menos 1/3 da
oferta total de bens e servicos, e, média, pouco mais da metade da absorcdo interna, este quadro
configura para a economia nacional um grau elevado de exposi¢éo a volatilidade do preco do petrdleo.
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Figura 1- Mecanismo de Transmissdo do Preco do Petrdleo
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Do ponto de vista da gestdo macroeconomica (gestdo da procura agregada), o canal de transmissédo do

preco do petroleo é bastante extenso, criando enormes dificuldades para a gestdo da procura agregada
da economia. O preco do petroleo afecta a economia angola através de trés canais de transmisséo
principais, que se reforcam mutuamente:

(i)

(i)

Exportacdes Liquidas (Canal Exportacdes) — canal directo e imediato, pela ligacdo directa com a
actividade econémica (PIB) e os termos de troca do Pais;

Orcamento Geral do Estado (Canal Fiscal) — quer o WEOZ2, quer o Fiscal Monitor3 do FMI
consideram ser este o principal canal de impacto do preco do petréleo nas economias dos paises
exportadores liquidos de petroleo4. De acordo com o Key World Energy Statistics 2014, da
Agéncia Internacional de Energia, Angola € o nono maior exportador liquido de petréleo do
mundo. Trata-se de um canal indirecto e altamente eficaz em termos de impacto no PIB, via
orientacdo pro-ciclica da politica fiscal, ou seja, 0 consumo e investimento publico seguem o ciclo
do preco do petréleo. Num segundo momento, este canal pode ainda afectar o PIB via um
potencial efeito crowding-out® do investimento privado;

(iii) Taxa de Cambio (Canal Taxa de Cambio) — trata-se do canal mais visivel para 0s agentes

econdémicos, é indirecto, eficaz e com elevados efeitos periféricos, em funcdo da defesa da
solvabilidade externa da economia (protecgéo das reservas internacionais) e da meta de inflacdo,
que em contexto de queda de preco gera importantes conflitos em termos de objectivos
macroecondmicos. Com a queda das exportacOes petroliferas, e o consequente efeito negativo
sobre as reservas, a volatilidade do preco do petroleo despoleta pressdes sobre a taxa de cambio, e
reacgdes da politica monetaria para defender as reservas e a meta de inflagcdo. Para além de ser
reforcado pelo canal fiscal, o funcionamento deste canal & complexo e extenso, afectando
negativamente, por um lado, a componente importada da procura interna e, com efeito, o PIB, e

% World Economic Outlook: Adjusting to Lower Commodity Prices. FMI, Outubro 2015.

% Fiscal Monitor: The Commodities Roller Coaster - A Fiscal Framework for Uncertain Times. Pag. 3FMI, Outubro 2015.

* Esta questdo é bastante discutivel. A natureza importadora da nossa economia sugere, em principio, que o canal mais eficaz em termos
de impacto sobre a atividade econémica seja o canal taxa de cambio.

5 Obviamente que o efeito que é relevante é o deslocamento ou evicgdo parcial do investimento privado, e corresponde a uma reducao
do investimento real privado, afectando ou néo o PIB.
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por outro lado, o financiamento publico no mercado interno e, com efeito, a despesa publica e o
PIB.
O mercado internacional para a commodity Petroleo registou uma quebra no preco sobretudo no

terceiro trimestre de 2015, contribuindo assim para o registo de um desempenho mais fraco face ao
estimado, quando considerado o impacto esperado sobre a actividade econdmica mundial. A oferta
continua a ser o grande factor explicativo da baixa de pregos verificada, justificado pelo reforco na
producéo dos paises membros da OPEP, assim como dos EUA e Russia.

Desenvolvimentos recentes apontam para um prolongado ajustamento do mercado petrolifero
mundial, traduzindo uma recuperacéo lenta do preco do petrdleo, resultante do excesso de oferta nos
mercado internacional. As previsfes indicam que até 2020, os precos deverdo manter-se abaixo dos
niveis recentemente projectadas, esperando, inclusive, um aumento da oferta em 2016, e anos
vindouro, suportado por um provavel aumento da producéo do Irdo, em resultado do recente nuclear
com as nagOes P5+1.

Transformacédo Econdmica da China — a China é o principal comprador das exportacdes angolanas.
Nos ultimos dez anos, a economia chinesa vem registando desaceleracdes graduais, prevendo-se a
mesma tendéncia nos anos vindouros. Os numeros do crescimento no WEO de Outubro indicam que a
economia da China cresceu em 2007 a taxa de 14,2%, e 7,3% em 2014. As previsoes para 2015, 2016,
2017 e 2018 séo de 6,85 e 6,3%, 6,0% e 6,1%, respectivamente.

Grafico 19- GAP de Petrdleo da China, mb/d.
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A China experimenta um importante e necessario processo de transformacdo estrutural para uma
economia baseada no investimento publico, consumo de manufactura e servigos. Todavia, este
processo de reequilibrio estrutural devera implicar um abrandamento da economia chinesa, com
efeitos no cenario macroeconémico mundial e, em particular, nos quadros macroeconémicos dos seus
principais parceiros comerciais.

Para 0 caso de Angola, o Relatério de Fundamentacdo do OGE ndo antecipa riscos de curto prazo
decorrentes de uma desaceleracdo da economia da China acima do previsto, na medida que as
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previsdes indicam a prevaléncia de um elevado gap de energia na economia chinesa. Para 0 caso do
petréleo, o gap da China estima-se crescente, atingindo os 8,2 mb/dia, em 2015, 8,7 mb/dia em 2016.
Embora as previsdes avancadas apontam para uma ligeira reducdo nos proximos anos, o gap de
petréleo devera permanecer bastante acima da producdo média diaria de ramas angolanas,
perspectivando-se que se estabilize em 8 mb/dia até 2019.

Todavia, a preocupacdo da comunidade internacional sobre a sustentabilidade mundial, em sede do
COP21, a realizar-se este ano em Paris, Franca, devera demandar da China compromissos nacionais
aceleradores de reducdes das suas emissdes de CO2, antevendo-se, a médio e longo prazos, que a
economia da China venha a aprofundar seu modelo de geragdo de energia para uma matriz cada vez
menos baseado no carbono.

2.23.2 Riscos de Choques Internos

Choque da Producdo Petrolifera — O choque de producédo justifica-se pelo recente histérico de

crescimento negativo da produgdo petrolifera. Entre 2009 e 2014, o sector petrolifero registou taxas de
crescimento negativas, revigorando-se a partir do ano corrente, a uma taxa de 7,8%, apresentando
assim o maior contributo para a taxa de crescimento global do PIB em 2015. De facto, desde o ano de
2009, a economia petrolifera ficou marcada por sistematicos problemas técnico-operacionais e de
manutencdo, incluindo atrasos no arranque de alguns projectos/blocos, reflectindo uma
subqualificacdo das incertezas e riscos associados aos planos de producdo do sector, impactando
negativamente o ritmo de crescimento do PIB.

Para o periodo 2007-2015, incluindo as previsdes para 2016, para captar as incertezas e riscos
qualificados no plano de producdo do ano vindouro, as simulacdes mostram que face ao cenario de
base (crescimento do PIB em 3,3%), um choque negativo de um desvio-padrdo histérico sobre a
producdo petrolifera prevista para 2016, o crescimento do PIB mantém-se positivo, abrandando para
uma taxa de 2,8%.

Grdfico 20 -Risco de Choque de Producéo Petrolifera (%)
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Em contraste, um choque positivo de ¥ da variagdo histérica média da producao petrolifera sobre o
cenario base, reforca o crescimento do PIB para uma taxa de 3,9%.
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150. Choque Combinado de Sectores de Producdo Seleccionados — nesta analise combinam-se choques-
padréo sobre o crescimento real de sectores economicos, que, no plano qualitativo, sdo mais sensiveis
a ciclo da politica fiscal, e tratam-se dos sectores da Agricultura; Industria Transformadora;
Construcdo; e Servicos Mercantis.

151. Os resultados mostram o risco de um crescimento negativo do PIB de 1,32%, caso face ao cenario
base, os sectores da Agricultura, Inddstria Transformadora, Construcdo e Servicos Mercantis
crescerem a taxas negativas, com apenas o sector da energia a crescer a uma taxa positiva no limiar de
12,6%.

152. Num segundo cenario de choques negativos sobre os sectores seleccionados, a taxa de crescimento do
PIB apresenta-se positiva, mas bastante moderada, atingindo 1%, caso os sectores da Agricultura,
Construcdo e Servicos Mercantis crescerem a taxas de negativas e 0s sectores da Industria
Transformadora e Energia apresentarem um crescimento de taxas positivas abaixo do previsto.
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3 OBJECTIVOS NACIONAIS

3.1 OBJECTIVOS NACIONAIS DE MEDIO PRAZO

As linhas de orientacdo para o desenvolvimento do Pais estdo definidas na Estratégia Angola 2025,
cuja implementacdo tem sido realizada através da prossecucdo das metas anuais definidas no PND
2013-17.

A semelhanca dos anos anteriores do horizonte do PND, para o ano 2016, as politicas de
desenvolvimento sectorial e de desenvolvimento territorial do Executivo orientam-se para a
concretizagdo dos objectivos nacionais definidos no Plano, e sdo os seguintes.

(i) Preservacdo da unidade e coesdo nacional;

(if) Garantia dos pressupostos basicos necessarios ao desenvolvimento;

(iii) Melhoria da qualidade de vida;

(iv) Insercdo da juventude na vida activa;

(v) Desenvolvimento do sector privado;

(vi) Insercdo competitiva de Angola no contexto internacional.

Neste contexto, ndo obstante a actual conjuntura restritiva, as op¢Ges orcamentais para 0 exercicio
fiscal 2016 congregam um conjunto de programas e projectos de indole econémica, em particular, na
continuidade do desenvolvimento de infra-estruturas, e de indole social, que foram oportunamente
ajustados vis-a-vis ao previsto no PND, durante o ciclo de preparacdo do OGE 2016 com as unidades
orcamentais.

3.2 OPCOES ESTRATEGICAS E POLITICAS DE ESTADO

3.21 Politica Macroeconomica (Estabilidade, Crescimento, Emprego)

O objectivo da politica macroeconémica é assegurar a criagdo de uma condi¢cdo macroecondémica
estavel para que a economia nacional possa engendrar um crescimento ndo inflacionista, com criacdo
liquida de emprego, sem défices e divida excessivos, contando com uma participagdo crescentemente
activa do sistema financeiro. A mesma contempla quatro instrumentos e séo 0s seguintes:

a) Programa de Controlo da Inflacdo: o PND 2013-2017 estabelece uma taxa de inflacdo
média de 7,7%, no horizonte da sua implementacgdo, estabilizando-se em 7% a partir de 2016.
Nos anos recentes até meados do ano transacto, a taxa de inflacdo apresentou um andamento
normal de reducdo gradual, tendo o Executivo, através do refor¢co da consisténcia entre as
politicas fiscal e monetéria, por via de um esquema de coordenacgéo de politicas, alcancado o
importante marco de um digito de inflacdo, a partir de Agosto de 2012, situando-se em 9,02%
neste ano, 7,69%, em 2013, e 7,48%, em 2014.

Todavia, a queda do preco do petroleo exerceu um forte impacto negativo sobre as bases
macroeconomicas da economia nacional, com multiplos desequilibrios a nivel do mercado
cambial, e a consequente retoma da taxa de inflacdo para dois digitos, a partir do més de Julho
do corrente ano, atingindo os 10,41%, em termos homdlogos, e evoluindo progressiva e
homologamente para 11,01%, em Setembro do corrente ano. As previsées apontam, para um
encerramento de 2016 com uma inflacdo de dois digitos, voltando isto a representar uma &rea
de desafio para o Executivo, quando ja se tinha atingido a meta definida no PND 2013-2017.
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Para 0 ano 2016, apesar das elevadas incertezas, o controlo do andamento da taxa de inflagcdo
constitui uma prioridade, mas cujo objectivo e devolver gradualmente a inflacdo o seu digito
simples. Em sede orcamental, a meta é de 11%, mas que serd contextualizada a realidade em
sede da Coordenacéo das Politicas Fiscal e Monetaria, em funcdo das perspectivas de evolugéo
da conjuntura, que tem sido amplamente afectada pelo choque exdgeno do preco do petroleo
nos mercados internacionais.

b) Programa de Sustentabilidade das Contas Publicas: o refor¢o de curto prazo da solidez das
financas publicas, enquanto pressuposto nuclear da capacidade solvente do Estado, e o
controlo do racio da divida pablica dentro de niveis suportaveis constituem as prioridades para
0 ano 2016 e vindouros. A queda do preco do petroleo impactou significativamente a receita
petrolifera. Ao longo do ano, os efeitos fiscais da queda do preco do petréleo estenderam-se,
por via dos canais de transmissdo da taxa de cambio, reduzindo a receita aduaneira, em funcao
da queda das importacdes, e por via do crédito do sistema financeiro, em funcdo das
repercussdes monetarias da proteccdo das reservas externas e da defesa da meta de inflacéo.

Em 2015, o mercado de divida dos papéis do Tesouro racionalizou em desfavor do
financiamento interno do Tesouro, limitando a eficécia da execugdo da despesa. As previsdes
para 2016 sdo de uma conjuntura de precos baixos para as ramas angolanas, significando que o
aprofundamento dos riscos dos cenarios macroecondémico e fiscal, exercerdo algum efeito de
enfraquecimento da solidez das financas publicas e um aumento do racio da divida para além
do previsto.

Para 2016, o Programa de Sustentabilidade Fiscal ird centrar-se na adopcdo de medidas,
incluindo medidas fiscais estruturais, de reforco da arrecadacdo ndo petrolifera, em
continuidade da reforma tributaria, e um maior racionamento da despesa publica, tendo em
consideracdo o alinhamento entre as politicas, em sede da Coordenacdo Fiscal-Monetaria.

c) Programa de Estabilidade Cambial: A preservacdo da solvéncia externa da economia,
exigiu no corrente ano a depreciacdo cambial acentuada, com o objectivo de proteger as
reservas internacionais. Entre Agosto de 2014 e Agosto de 2015, a taxa de cambio registou
uma depreciacdo na ordem dos 28,86%. As reservas externas situaram-se até a primeira
semana de Setembro em pouco mais de 6 meses de importacdo. O grande desafio e a natureza
estrutura do pass through para a taxa de inflagdo, sem comprometer o financiamento do
Tesouro do Estado, justificado, do ponto de vista dos fundamentos, pela elevada inelasticidade
da oferta agregada da economia nacional.

Para 2016, o foco do Programa da Estabilidade Cambial continuaré a ser o asseguramento, em
sede da Coordenacdo Fiscal-Monetaria, de uma maior estabilidade macro-financeira, em
termos de garantia da solvéncia externa da economia, reducdo da taxa de inflagdo a um ritmo
de desinflagdo brando, garantia do financiamento do Tesouro do Estado e o controlo da
trajectoria da divida publica.

d) Programa de Regulacdo do Sector Financeiro: Aumentar o crédito disponivel para o
financiamento do desenvolvimento da economia nacional.

3.22 Politica para o Sector Real da Economia

157. As bases para a intensificacdo do processo de diversificacdo estrutural da economia estdo a ser
lancadas com programas e projectos estruturantes nos dominios da energia, aguas, vias de
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comunicagdo, telecomunicagdes. Para além da necessidade de dar continuidade a esse esforco, a
efectivacdo do processo de diversificacdo resultard, também, da implementacdo de uma politica de
apoio ao desenvolvimento dos varios sectores da economia nacional, desenvolvimento que terd como
consequéncia a criagdo de emprego.
158. Os objectivos nacionais da Politica de promocao e diversificacdo do desenvolvimento economico para
2013-2017 sdo os seguintes:
(i) Promover o crescimento equilibrado dos véarios sectores de actividade econdmica, centrado no
crescimento econdmico e na expansdo das oportunidades de emprego;
(i) Valorizar os recursos naturais, possibilitando o alongamento das cadeias de valor e a construgéo
de clusters e fileiras com base nos recursos enddgenos.
(iii) Aumentar a auto-suficiéncia do Pais, através da gradual substituicdo selectiva/competitiva das
importacdes.

159. A implementacdo destas prioridades far-se-a com base nos seguintes programas de acgdo
fundamentais, norteados pelos objectivos que abaixo se identificam:
a) Programa de Diversificacdo da Producdo Nacional - Criacdo de uma base econémica solida
e diversificada, que permita diminuir a dependéncia das importaces de produtos de consumo
e a elevada dependéncia das exportacfes do sector petrolifero.

b) Programa de Criacdo de Clusters Prioritdrios - Desenvolver sectores que permitam criar
vantagens comparativas dinamicas capazes de sustentar o posicionamento de Angola nos
segmentos de cadeias produtivas de maior valor acrescentado.

c¢) Programa Angola Investe - Criagdo em Angola de um tecido empresarial nacional
fortalecido, sobretudo ao nivel das MPME, que seja gerador de emprego e de riqueza para 0s
angolanos.

160. Além destes, outros programas incluem: (i) Programa de Promoc¢do do Empreendedorismo; (ii)
Programa de Facilitacdo do Acesso ao Crédito; Programa de Apoio a Actividades Econdmicas
Emergentes; (ii) Programa de Reconversdo da Economia Informal; (iii) PAGEC; (iv) Programa de
Deslocalizacdo de Empresas para Angola; (iv) Consolidacdo do Sistema Nacional de Planeamento e a
Modernizacdo do Sistema Estatistico Nacional.

161. No contexto do Programa de Diversificacdo da Producdo Nacional, para 2016 esta sera concretizada
uma reforma estrutural na agricultura, dando maior amplitude a mecanizagdo agricola voltada para o
aumento da produtividade, o aprofundamento das sinergias entre 0 Banco de Desenvolvimento de
Angola (BDA) e as Instituicdes Multilaterais de apoio ao desenvolvimento do agronegocio, geradores
de externalidades positivas que potenciam os esfor¢os de combate a pobreza. Com efeito, o limite das
garantias publicas disponiveis para o0 ano de 2016 sera maioritariamente voltado para operacfes do
sector agricola.

162. Adicionalmente, tendo em conta as perspectivas para 0 desenvolvimento do mercado das
commodities, visando um futuro de baixo carbono e de maior resiliéncia das economias face as
alteracOes de precos para estes mercados, sera implementada uma reforma estrutural nos sectores de
extraccdo e de transformacdo de commodities, com realce para o sector petrolifero, de forma a
garantir a sua sustentabilidade a longo prazo.

163. Em reforco ao processo da diversificagdo da economia nacional, os programas acima referidos seréo
catalisados com a implementagédo da nova Lei do Investimento Privado (aprovada pela Lei 14/15, de
11 de Agosto), que introduz um novo modelo em que os sectores de actividade em que se inserem 0s
investimentos sdo agora partes contratantes.
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3.2.3

Politica para o Sector Social

164. A implementacdo das prioridades neste dominio far-se-4, em 2016, de acordo com 0s seguintes
programas de acgéo norteados pelos objectivos que abaixo se identificam:

a)

b)

d)

f)

9)

h)

)

K)

Actualizacao da Politica de Populacdo - Assegurar que a Politica de Habita¢do incorpore 0s
resultados do 1° Recenseamento Geral da Populacéo e Habitacéo;

Implementacdo Racionalizada da Estratégia Nacional de Desenvolvimento de Recursos
Humanos — continuar a implementar a Estratégia Nacional de Desenvolvimento de Recursos
Humanos, abrangendo e integrando todos os niveis de formacdo base e de qualificacdo, desde
a alfabetizacdo, educagdo e formacdo inicial até a formacdo avangada, que responda as
necessidades de desenvolvimento do Pais e melhore substancialmente a qualidade da educacao
e formacéo;

Valorizacdo da Familia e Melhoria das Suas Condicdes de Vida - Criar as condi¢bes
econdmicas, sociais, culturais e politicas para que a familia possa desempenhar a sua funcgéo
nuclear na sociedade, com respeito da sua identidade, unidade, autonomia e valores
tradicionais;

Promocdo da lgualdade de Género - Promover para Homens e Mulheres, iguais
oportunidades, direitos e responsabilidades em todos os dominios da vida econdémica, social e
politica;

Valorizacdo e Proteccdo Social do Idoso - Proteger socialmente o idoso e valorizar o seu
papel econdmico, social e cultural;

Proteccéo Integral dos Direitos da Crianca - Garantir a proteccdo integral dos direitos da
crianca, tendo em vista o desfrute pleno, efectivo e permanente dos principios reconhecidos na
legislacdo nacional e nos tratados internacionais de que o Pais é signatario, constituindo uma
efectiva Agenda para a Defesa dos Direitos da Crianca;

Integracdo dos Movimentos Migratorios na Politica Nacional de Populacdo - Integrar os
movimentos migratorios internos e externos, na Estratégia Nacional de Desenvolvimento e na
Politica Nacional de Populacéo;

Melhoria das Condicdes de Vida dos Ex-Militares e Suas Familias — Assegurar a melhoria
das condices de vida dos ex-militares e suas familias.

Promover_o_desenvolvimento _humano_e educacional — com base numa educacdo e
aprendizagem ao longo da vida para todos e para cada um dos angolanos.

Promover _de forma sustentada o estado sanitario da populacdo angolana — Assegurar a
longevidade da populacdo, apoiando o0s grupos mais desfavorecidos e contribuir para o
combate a pobreza.

Promocéo do acesso de todos os cidaddos aos beneficios da cultura sem gualguer tipo de
discriminacdo — Tomar em linha de conta as aspiracGes dos diferentes segmentos da
populacéo, promovendo deste modo a liberdade de expresséo e a mais ampla participacdo dos
cidadados na vida cultural do pais, o fortalecimento livre e harmonioso da sua personalidade e o
respeito dos usos e costumes favoraveis ao desenvolvimento, o que contribuird a consolidacéo
da nossa identidade nacional, caracterizada pela diversidade cultural.

Promover a generalizacdo da pratica desportiva nas diferentes camadas da populacao -
Em particular os jovens e mulheres dando especial atengéo ao desporto na escola.

165. Outros principais programas incluem: Actuacdo na Formacdo e Redistribuicdo do Rendimento;
implementacdo, de forma integrada, dos Programas de Rendimento Minimo e outras formas de
Proteccdo Social; Programa de Alfabetizacdo; Elaboracdo e Implementacdo da Estratégia Nacional de
Formacdo de Quadros; Apoio a Criacdo de Emprego Produtivo; Modernizacdo da Organizacdo do
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Trabalho; Programa de Reabilitacdo de Ex-Militares Portadores de Deficiéncia; Inser¢do dos Jovens
na Vida Activa e a Melhoria da Qualidade de Vida da Juventude; Programa Angola Jovem;
Implantacdo do Sistema Nacional de Museus, Arquivos, Centros Culturais e Bibliotecas; Programa de
Prestacdo de Cuidados Primarios e Assisténcia Hospitalar e Programa de Gestdo e Ampliacdo da Rede
Hospitalar; Programa de Expansdo do Ensino Pré-Escolar, Programa de Desenvolvimento do Ensino
Primério e Secundério e Programa de Melhoria do Sistema de Formagao Técnico -Profissional.

3.24

Politica de Desenvolvimento Equilibrado do Territério Nacional

166. A implementacdo destas prioridades far-se-a4, em 2016, de acordo com 0s seguintes programas de
accao fundamentais, norteados pelos objectivos que abaixo se destacam:

a)

b)

3.2.5

Estruturacéo do Povoamento e Ordenamento do Territdrio - Promover o desenvolvimento
harmonico do territdrio, com base nas opcdes estratégicas do ordenamento do territdrio,
assegurando o respeito pelo meio ambiente natural, o patriménio historico e cultural do pais e
ordenar os impactos sobre o territério nacional das actividades dos agentes publicos e
privados.

Construcdo de uma Rede Integrada de Transportes e Comunicacdes - Integrar o territorio
nacional, favorecendo a circulagdo das populacdes e dos bens e servicos produzidos e
valorizando a posicdo geoestratégica de Angola.

Modernizacdo das Capitais de Provincia. - A estratégia de desenvolvimento do territorio
nacional procura combater os desequilibrios territoriais existentes no Pais, através do
desenvolvimento de uma rede de polos de desenvolvimento, polos de equilibrio, plataformas
de internacionalizacdo e eixos de desenvolvimento, consolidados e potenciais, tendo em
consideracdo os clusters considerados prioritarios (alimentacdo e agro-indistria, energia e
agua, habitacdo, transportes e logistica).

Politica Ambiental

167. A implementacdo destas em 2016 far-se-a através dos seguintes programas, visando a concretizacdo
dos pressupostos de um ambiente sustentavel, como na melhoria da qualidade de vida:

a)

b)

d)

Programa de Gestdo Ambiental — visa integrar e executar de forma transversal uma politica
de gestdo racional e sustentdvel dos recursos naturais e prevenir 0s impactos e danos ao
ambiente; implementar politicas e programas para a gestdo do ambiente e componentes
ambientais; educar e consciencializar para o reforco da capacidade de gestdo e proteccdo do
ambiente;

Programa de Gestdo Sustentavel dos Recursos Naturais — promover a gestdo racional dos
recursos naturais através da integracdo de sistemas e modelos de gestdo com normas
sustentaveis, e a monitoria dos processos com medidas para a mitigacéo e prevenc¢édo dos danos
ambientais, com realce nas actividades da area produtiva de grande e media dimenséo,
destacando as industrias petrolifera, diamantifera e transformadora e sector primario;
Programa Nacional de Qualidade Ambiental — implementar de forma descentralizada e
desconcentrada programas de qualidade ambiental com objectivo de melhorar a qualidade
ambiental e de vida das populacdes;

Programa Nacional das Alteracdes Climaticas — adequar e implementar a Estratégia
Nacional das Alteragdes Climaticas; elaborar um Plano Nacional de Adaptagéo climética, com
0 objectivo de atender as circunstancias nacionais; realizar ac¢des para reducdo dos impactos
das alteragGes climaticas nos grupos vulneraveis através de intervengdes nas areas da seca e
desertificacéo e vulnerabilidade.

Programa _de Conservacdo da Biodiversidade e Areas de Conservacio — implementar a
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f)

9)

h)

)

3.2.6

organizacdo administrativa e refor¢co da capacidade de gestdo das areas de conservagao,
ampliando em todo o territério nacional; criar novas areas de conservacdo, que hoje
representam 12,8% e até 2020 pretende alargar para 20%; capacitar e aumentar a fiscalizacao
nas areas naturais; combater a caca furtiva e velar pela conservacdo da vida terrestre e
aquatica;

Programa de Saneamento Liderado pelas Comunidades — realizar intervengdes de
saneamento com accles inseridas na Politica Nacional do Saneamento, envolvendo a
participacdo dos cidad&os, bem como a municipalizacéo dos servicos de limpeza e Saneamento
em Bairros e comunidades a nivel urbano, suburbano e rural;

Programa de Educacdo e Sensibilizacdo Ambiental — promover a educacdo e a
sensibilizacdo ambiental, para uma cidadania responsavel associando e criando novos héabitos e
praticas que promoverdo uma nova cultura ambiental;

Programa de Monitorizacdo Ambiental — implementar o Programa de Estudos de Impacte e
Monitoria e Fiscalizacdo aos investimentos no quadro dos Investimentos Publicos e Privados,
quer a nivel Central como Local;

O Programa Nacional de tecnologias Ambientais e Normas Tecnoldgicas — desenvolver e
promover as tecnologias ambientais, para 0 aumento das iniciativas nas vérias areas com
destaque para as energias renovaveis, normas de edificacdo e desenvolvimento de industrial de
reutilizacdo para uma Economia verde;

Programa Legislativo e Capacitacdo Institucional.

Politica de Defesa e Segurancga Nacional

168. A implementacdo destas prioridades far-se-a com base nos seguintes programas de acc¢do
fundamentais, norteados pelos objectivos que abaixo se identificam:

a)

b)

Melhoria_da Qualidade das Capacidades Técnica, Operacional, Logistica e Infra-
estrutural das Forcas Armadas - Melhorar a Eficiéncia e a Capacidade Técnica e
Operacional das Forgas Armadas.

Qualificacdo Técnica e Profissional dos Recursos Humanos das Forcas de Seguranca -
Elevar a Capacidade Técnica e Profissional dos Efectivos das Forgas Armadas e Melhoria das
suas Condicdes de Vida.

Revisdo da Legislacdo Fundamental sobre Defesa Nacional e Forcas Armadas - Actualizar
e Modernizar o Enquadramento Legal e Regulamentar da Defesa Nacional e das Forcas
Armadas.

Revisdo da Legislacio Fundamental sobre Sequranca e Ordem Interna - Actualizar e
Modernizar o Enquadramento Legal e Regulamentar sobre Seguranca e Ordem Interna.

Garantia da Seqguranca Publica e da Integridade e Controlo das Fronteiras Nacionais e
Combate a Criminalidade - Garantir a Seguranca e Ordem Interna e Combater a
Criminalidade.
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4 PROPOSTA DO ORCAMENTO GERAL DO ESTADO 2016

4.1 ENQUADRAMENTO FISCAL DE MEDIO PRAZO

169. A Politica Fiscal € um dos instrumentos do Executivo para atingir objectivos nas areas economica e
social. O seu enquadramento no horizonte 2013-2017 consubstancia-se no Quadro Fiscal de Médio
Prazo, enquanto peca do arranjo fiscal de articulacdo instrumental com o PND 2013-2017, dando
perspectivas indicativas do envelope de recursos das opc¢des do Executivo, em sede do Orcamento
Geral do Estado.

411 Sintese do Desempenho Fiscal e Perspectivas até 2017

170. Projeccoes de médio prazo indicam uma recuperacdo lenta do preco, no horizonte projeccdo até 2022,
e quadro fiscal estrutural contempla novos desafios, desde precos mais baixos para as commodities ao
reforco do quadro de gestdo de activos e da solidez das financas publicas.

171. Durante o periodo 2011-2014, as receitas fiscais em percentagem do PIB registaram uma tendéncia de
queda, esperando-se a mesma evolucdo no corrente ano. Ndo obstante, a despesa apresentar, no
mesmo periodo um comportamento estdvel com ligeiros aumentos, a mesma observou um salto de
2pp em 2014, tendo atingindo os 41,9% do PIB. Para 2015, as estimativas sdo de que, a despesa venha
a estabelecer-se em 28% do PIB, cujo nivel percentual, quando comparado com o do ano 2014,
reflecte uma queda importante, justificada pelo ajustamento fiscal realizado no inicio de 2015, devido
a queda do preco do petrdleo. A estimativa do défice para 2015 é de 4,2% do PIB.

Grdfico 21- Quadro Fiscal de Médio Prazo, percentagem do PIB
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172. As projecces fiscais de médio prazo foram preparadas para o horizonte 2013-2017, em consonancia
com 0 PND 2013-2017. As projec¢des disponiveis para o encerramento do primeiro ciclo do Quadro
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Fiscal de Médio Prazo apontam para a ocorréncia de um défice de em 2017 com uma perspectiva de
défice fiscal de 4,4%, justificado pela necessidade de se dar continuidade a Agenda do Executivo, em
particular, no dominio das infra-estruturas, com impacto macroeconémico.

Perspectivas de crescimento até 2017 sdo positivas, e quadro de avaliacdo de riscos ndo antecipa a
ocorréncia de recessao econdmica no periodo 2015-2017.

173. As previsdes para a economia angolana do FMI, WEO, apontam para um cenarios de crescimento
positivo até 2019. A previsdo para o ano de 2017 é de 5,3%, em termos acumulados. Todavia,
progndsticos sobre a tendéncia de médio e longo prazo do crescimento da economia, indicam que a
linha tendencial de crescimento move a economia nacional para ritmos de crescimentos mais brandos
no longo prazo, e com ciclos de aceleracGes econémicos (em oposi¢do aos abrandamentos) com uma
duracdo média em torno dos 2,5-3 anos.

174. Por outro lado, as previsdes de médio prazo para preco do petrdleo apontam para uma recuperacdo
lenta do preco, devendo o mesmo apresentar uma tendéncia crescente, mas estabilizando abaixo dos
US$ 70.

Grdfico 22— Previsdes de Médio Prazo para o Preco do Petréleo (USD/bbl)
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175. Este comportamento de lenta recuperacdo do preco deverd pesar sobre 0S proximos cenarios
macroeconomico, e absorvido pelo quadro fiscal estrutural, demandando ajustamentos estruturais na
economia, em sede fiscal e ndo fiscal, de modo a criar espaco fiscal para acomodacéo das opcdes de
politica econémica, reordenar o crescimento econdémico e redimensionar a linha de crescimento
tendencial, para assentar a economia ndo petrolifera, e a dimensdo da sua forca de trabalho, como
margem de manobra da politica fiscal.
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176.

177.

178.

179.

180.

4.1.2 Prioridades e Desafios da Politica Fiscal — O Quadro Fiscal até 2017

As prioridades da politica fiscal continuam a ser definidas pelo PND 2013-17, no ambito do Programa
de Sustentabilidade das Contas Publicas, cujo propdsito e assequrar uma maior solidez das financas
publicas, através do desenvolvimento da receita ndo petrolifera.

Com a utilizagdo do Quadro Fiscal de Médio Prazo, a politica fiscal tem centrado a sua orientacéo na
realizacdo de uma maior disciplina fiscal agregada, definida em termos de controlo do défice em sede
do OGE, e, com isto, a manutencdo da sustentabilidade da politica fiscal, consubstanciada ao QFMP
2013-2017.

As prioridades fiscais de médio prazo sao:

Tabela 9- Prioridades de Politica Fiscal

manter-se consistente com o modelo de gestdo macroecondémica do
Pais, por via da articulacdo com a politica monetéria;

Macro-Fiscal assegurar um crescimento econdémico realisticamente consistente
(relagdo da politica fiscal com a sustentabilidade intertemporal das finangas publicas;
com a macroeconomia) assegurar, através do Quadro Fiscal de Médio Prazo, uma elevada

disciplina fiscal agregada e a sustentabilidade das Financas Publicas
a médio prazo;
Desenvolver a receita nao petrolifera: continuar com a
Receita Publica implementacao da politica nacional de reforma tributaria e das
finangas puablicas, iniciada no &mbito do Projecto Executivo de
Reforma Tributaria;
Continuar os esforgos de melhoria da qualidade e eficiéncia da
despesa de incidéncia na Administracdo Publica do Estado;
Despesa Publica Continuar os esforcos de racionaliza¢do da despesa publica de
incidéncia no sector empresarial publico, por via da optimizacao da
subsidiacdo da economia e do esforco financeiro do Estado nas

empresas publicas.
Nota: Programa de Sustentabilidade das Contas Publicas”, no &mbito da Politica de Estabilidade e Regulagdo Macroeconémica, PND 2013-2017.

Os desafios para o quadro fiscal até 2017 continuam evidentes. Com a queda estrutural do preco do
petréleo, os riscos reforcaram-se. Dado macro-fiscal, a formacdo das receitas do Estado, continuam
vulneraveis aos choques do sector petrolifero, impondo diversos constrangimentos a capacidade da
politica fiscal para responder as flutuagdes do produto e do emprego visando a sua estabilizagéo fiscal.

Do lado da despesa, prevalecem as fragilidades institucionais que reprimem a qualidade do processo
de planeamento e programacéo dos servigos publicos, 0 que se associa a algum oportunismo de
agentes publicos e privados para a obtencdo do ganho facil, resultando numa presséo para o aumento
da despesa publica orcamentada além dos limites sustentaveis.

4252



181.

182.

183.

4.2 APOLITICA FISCAL EM 2015 E A DIVIDA PUBLICA

Sem o ajustamento fiscal de Marco, o défice fiscal atingiria pouco mais de 20% do PIB.

A semelhanca da conta corrente (exportacdes liquidas), a receita petrolifera € também um importante
canal de transmissdo do preco do petréleo na economia angolana. Pelo lado da procura agregada da
economia nacional, a queda da receita petrolifera impacta o PIB por trés vias: (i) procura interna do
Estado (consumo e investimento publico); e indirectamente (ii) procura interna privada (consumo e
investimento privado), em funcdo da magnitude de um efeito de reforcando da dindmica da taxa de
cambio e (iii) por via do crédito publico, causando um efeito eviccdo do investimento privado no
mercado bancério.

Entre o Il Trimestre de 2014 e o Il Trimestre de 2015, a receita petrolifera registou uma queda de
50,4%, passando de Kz 787,4 mil milhdes para Kz 390,7 mil milhdes. A queda da receita total, no
mesmo periodo, foi significativa, mas menos acentuada na ordem de 35,5%, tendo evoluindo de
1.145,1 mil milhdes para Kz 743,3 mil milhdes. Os efeitos da queda do preco do petréleo
repercutiram-se igualmente a nivel da receita ndo petrolifera, que em funcéo da revisdo em baixa do
crescimento do PIB de 9,7% para 6,6%, e de perspectivas de abrandamento da componente importada
procura interna, registou uma queda homologa no Il Trimestre de 2015 na ordem de 6%, em
particular, a nivel da componente aduaneira da receita.

421 Ajuste Fiscal de Marco de 2015

Entre Junho de 2014 e Janeiro de 2015, o preco do petroleo registou uma queda acentuada de 54,6%,
obrigando a reordenacdo do cenario macro-fiscal, através da adop¢do de um pacote de ajuste fiscal,

em sede da revisdo do OGE 2015, em Marco.
Tabela 10- Ajuste Fiscal de Marco 2015

AJUSTE FISCAL

184.

PRESSUPOSTOS OGE OGE Rubricas OGE OGE Variagdo Variagdo
Inicial Revisto Orgamentais ~Inicial Revisto Percentual % do PIB
Taxa de Cambio (Kz/US$) 9.1 125 Receita Total 41849 26951 -356 24T
3 0, - -
Inflagéo (%) 7,0 9,0 Receita Petrolifera 2551,2 10392 59,3 52,4
Produc&o Petrolifera (MBbI) 6691 669.8 Receita Nao Petrolifera* 16336 16559 1,4 185
Preco Médio do Petrdleo (US$/Bbl) 81,0 40,0 Despesa Total 4969,7 3499,1 -29,6 -17,7
PIB (valor nominal: Kz mil milhdes) 13.480,9 Despesa Corrente 3602,3 2867,9 -20,4 -7,0
. 9,7 4,9 Dos quais Bens e Servigos 13744 692,3 -49,6 -41,1
Crescimento Real
Sector Petrolifero 10,7 78 Despesa de Capital 1367,4 631,2 -53,8 -46,1
Sector Néo Petrolifero 9,2 3,6 Défice Fiscal** -7,6 -7,0 Politica Fiscal

Restritivamente Orientada

*Em percentagem do PIB; Fonte: Ministério das Finangas.

A queda do preco do petroleo foi mais intensa em 2008/2009, mas o ajustamento fiscal foi mais célere
em 2015, comparativamente a situacdo de 2009. O quadro de partida caracterizado por uma melhor
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185.

186.

187.

188.

189.

190.

191.

situacéo relativa em 2015, em termos de reservas externas, menor inflacdo, posicao fiscal fortalecida,
e o reforco a nivel do quadro da coordenacdo das politicas fiscais e monetaria constituiram-se nos
principais amortecedores (buffers) dos choques adversos do preco do petrdleo.

O pacote de ajuste fiscal para fazer face a queda do preco incluiu fortes reducfes a nivel da despesa,
com a manutencado do defice ao mesmo nivel do orcamento inicial (7% do PIB).

Conforme se mostra na tabela acima, a despesa total caiu 29,6%, enquanto as despesas corrente e de
capital registaram reducdes nas ordens de 20,4% e 53,8%. No ambito do ajuste, o consumo publico
sofreu uma importante reducdo, com a reducdo em cerca de 41% da despesa com bens e servico. A
despesa com os subsidios também sofreu reducdes. No ambito da implementacdo do OGE 2015
Revisto, 0 Executivo deu continuidade ao seu programa de reforma dos subsidios aos combustiveis,
tendo realizado mais um ajustamento dos precos dos derivados do petréleo, em Abril do corrente ano,
na sequéncia, dos ajustamentos feitos em Setembro e Dezembro de 2014. Um importante ganho do
ultimo ajustamento € a colocacdo da gasolina em regime de precos livre, estando ainda o gaséleo em
regime de produto subvencionado, juntamente com o petréleo iluminante e o gas de cozinha.

A implementacdo do pacote de ajustamento fiscal, em sede da execucdo do orgamento, enfrentou
diversos constrangimentos ao longo do ano. Por lado, a recuperacdo lenta do preco do petréleo,
reforcando o efeito agravador de erosdo da receita fiscal petrolifera, causado pelo Cost Oil das
companhias petroliferas. Por outro lado, a implementacéo do ajuste fiscal foi igualmente constrangida
pela limitada disponibilidade de desembolsos financeiros, tanto no mercado interno, como no mercado
externo.

422 Evolucéo da Posicéo Fiscal e da Divida

Os desenvolvimentos orcamentais de 2015, que se traduzem na expectativa da emergéncia de um
défice orcamental global anual em cerca de 4,2% do PIB, reflectem uma melhoria de 2,8 pontos
percentuais do PIB face ao défice inicialmente previsto, no ambito do Orcamento Geral do Estado
2015 Revisto.

As projeccgdes de fecho para 2015 apontam que a despesa publica devera registar uma queda de 21,6%
face ao nivel de despesa executada em 2014, devendo atingir em 2015 um montante de Kz 3.776,2
milhGes. A despesa corrente estima-se em Kz 2.639,7 mil milhdes, representando 20,7% do PIB,
enquanto a despesa de capital estima-se que venha situar-se em Kz 1.136,5 mil milhdes,
correspondendo a 8% do PIB.

O ano de 2015 foi marcado pela continuacéo da execucgéo da estratégia de reforma dos subsidios aos
combustiveis, em razdo do elevado grau de subsidiacdo econdmica global que a economia nacional
apresentava na ordem dos 5% do PIB.

No més de Abril de 2015, o Executivo realizou um ajustamento adicional no preco dos derivados do
petréleo, em particular, gasoleo e gasolina, culminando com a colocagéo em regime de precos livres 0
gasoleo. O quadro fiscal continua a antecipar a continuacdo da referida reforma, em particular no que
diz respeito ao gaséleo, com o objectivo de eleva-lo ao mesmo regime que o da gasolina.
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Grdfico 23 — Composicio da Despesa, % do PIB
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192. Relativamente a receita, as contas fiscais assinalam uma queda anual estimada de 264%, face ao ano
de 2014. Estima-se que a Receita Total venha a cifrar-se em Kz 3.240,7 mil milhdes, ou seja, a nivel
de 25,4% do PIB, acima do previsto no OGE Revisto, gracas, em particular, a moderada recuperagao
que se assistiu no preco do petréleo, e aos esfor¢os adicionais de na arrecadagdo ndo petrolifera.

193. De facto, enquanto se projecta uma queda anual da receita petrolifera na ordem de 40,3%, cifrando-se
em Kz 1.616,3 mil milhdes (12,7% do PIB), a receita ndo-petrolifera devera registar um importante
aumento de 13,8%, representando cerca de 12,74%.

Grdfico 24 — Composicio da Receita, % do PIB
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Tabela 11 Quadro Fiscal 2013-2015

Em mil milhoes de Kwanzas

Em Percenragem do PIB

N.e Descricio 2013 2014 2015 2013 | 2014 | 2015
Exec. Prel. Est. Exec. | Prel. Est.
1 Receitas 4 848.,6( 4 402.6 3 240,7 40,2 35,3 25,4
1.1 Receitas Correntes 4 847.,8 4 402,1 3 239.,6 40,2 35,3 25,4
1.1.1 Impostos 4 602,0( 4 098,0| 2821.,3 38,2 32,9 22,1
1.1.1.1 Petroliferos 3 629,8] 2969,8( 16163 30,1 23.8 12,7
Dos quais: Direitos da concessiondria 2 445.6 1 993,5 1 068,22 20,3 16,0 8,4
1.1.1.2 Naiao petroliferos 972,22 1128,2 1 205,0 8,1 9,1 9,5
1.1.1.2.1 Impostos sobre rendimentos, lucros e ganhos de capital 501,6 544,8 683,0 4,2 4.4 5,4
1.1.1.2.2 Impostos sobre folha de salarios e forga de trabalho 0,0 0,0 0.0 0,0 0,0 0,0
1.1.1.2.3 Impostos sobre propriedades 21,2 28,2 30,9 0,2 0,2 0,2
1.1.1.2.4 Impostos sobre bens e servicos 201,1 228.,9 195.4 1,7 1,8 1,5
1.1.1.2.5 Impostos sobre transacgdes e comércio internacional 124.4 182,0 146.6 1,0 1,5 1,2
1.1.1.2.6 Outros impostos 123.,9 144.,3 149.,2 1,0 1,2 1,2
1.1.2 Contribuigdes sociais 120,7 86,9 165,0 1,0 0,7 1,3
1.1.3 Doacgdes 1,8 1.5 1,5 0,0 0.0 0,0
1.1.4 Outras receitas 123.,2 215,7 251.,8 1,0 1,7 2,0
1.2 Receitas de Capital 0.8 0.5 1,0 0,0 0,0 0.0
2 Despesa Total 4816,4| 5222,0| 3776,2 39,9 41,9 29,6
2.1 Despesas correntes 3 437,3| 3 666,6( 2639,7 28,5 29.4 20,7
2.1.1 Remuneragdo dos empregados 1154.,8 1318,9| 1412,9 9,6 10,6 11,1
2.1.1.1 Vencimentos 1 083.,7 1246,7 1 328,5 9.0 10,0 10,4
2.1.1.2 Contribui¢des sociais 71,1 72,2 84,4 0,6 0,6 0,7
2.1.1.3 Bens e servigos 1 228,3 1247.,7 411.4 10,2 10,0 3,2
2.1.1.4 Juros 99,1 149.,5 261.,0 0.8 1,2 2,0
2.1.1.4. Externos 40,1 61,9 91,0 0,3 0,5 0,7
2.1.1.4.2 Internos 59,0 87,6 170,0 0,5 0,7 1,3
2.1.1.5 Transferéncias correntes 955,0 950,4 554.,4 7,9 7,6 4,3
2.1.1.5.1 Subsidios 710,2 668.,2 222.,9 473.,3 5,4 1,7
2.1.1.5.2 Doacdes 2,9 6,1 3,3 0,0 0,0 0,0
2.1.1.5.3 Prestagdes sociais 210,2 233,3 212,0 1,7 1,9 1,7
2.1.1.5.4 Outras despesas 31,7 42,9 116,2 0,3 0,3 0,9
2.2 Despesas de Capital 1379,1 1 555.,4 1 136.,5 11.4 12,5 8.9
2.2.1 Aquisicdo de activos nao Financeiros 1376.,4 1547.,3 1118,1 11,4 12,4 8,8
2.2.1.1 Activos fixos 1376,1 1546,2( 1118,1 11,4 12.4 8.8
2.2. Outras 2,7 8,1 18,4 0,0 0,1 0,1
ISaldo Global (compromisso) I 32,3| —819,4' -535,5 || I 0,3| —6,6| —4,2'
3 IRcstos a pagar e a receber I 323,5' 517,3' 0,0||| 2,7| 4,2| 0,0l
[saldo Global (caixa) [ 355,7] -302,1] -535,5]|[[ 3.,0] -2,4] -4,2|
4 Financiamento liquido -355.,7 302,1 535.,5 -3.0 2.4 4,2
4.1 Financiamento interno (liquido) -538,9 -135.,5 -920,7 -4.5 -1,1 -7.,2
4.1.1 Activos -731,0 -549.,3 -729,6 -6,1 -4.,4 -5,7
4.1.1.1 Moedas e Depositos -597,1 -329,9 -710,1 -5,0 -2,6 -5,6
4.1.1.1.1 Deposito (Liquido) -597,1 -329.,9 -710,1 -5,0 -2.,6 -5.,6
4.1.1.1.1.1 Bancos -597,1 -329,9 -710,1 -5,0 -2,6 -5,6
4.1.1.2 Outros activos -133.,8 -219.,3 -19,5 -1,1 -1,8 -0,2
4.1.2 Passivos 192,1 413.,8 -191,1 1,6 3.3 -1,5
4.1.2.1 Crédito liguido obtido 192,1 413.,8 -191,1 1,6 3,3 -1.,5
4.1.2.1.1 Desembolsos 1292,7| 1625,8( 1477,2 10,7 13,0 11,6
4.1.2.1.1.1 Obriga¢des do Tesouro 427.,6 454 ,4 864,1 3.5 3.6 6,8
4.1.2.1.1.2 Bilhetes do Tesouro 305.,7 480.,8 598.,4 2,5 3.9 4,7
4.1.2.1.1.3 Outros 559.,3 690,6 14,7 4.6 5,5 0,1
4.1.2.1.1 Amortizagdes -1100,6| -1 212,1| -1 668,4 -9,1 -9,7| -13,1
4.1.2.1.1.1 Obrigagdes do Tesouro -201,8 -160,4 -466,6 -1,7 -1,3 -3,7
4.1.2.1.1.2 Bilhetes do Tesouro -139,4 -361,1 -949.0 -1,2 -2,9 -7,4
4.1.2.1.1.3 Outros -759.,4 -690,6 -252.,9 -6,3 -5.5 -2,0
4.2 Financiamento externo (liquido) 183,2 437.,6 413,6 1.5 3.5 3,2
4.2.1 Activos 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
4.2.2 Passivos 183.,2 437.,6 413.,6 1,5 3.5 3,2
4.2.2.1 Empréstimos liquidos recebidos 183,2 437.,6 413,6 1,5 3,5 3,2
4.2.2.1.1 Desembolsos 379,9 731,55 737.,0 3,2 5,9 5.8
4.2.2.1.1.1 Empréstimos financeiros 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
4.2.2.1.1.2 Linhas de crédito 379.,9 731.,5 737.,0 3,2 5.9 5.8
4.2.2.1.1.3 Projectos 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
4.2.2.1.1.4 Outros 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
4.2.2.1.2 Amortizagdes -196,7 -294.,0 -323.,4 -1,6 -2,4 -2.,5
[saldo Primario Nao Petrolifero [ -3 498,5] -3 639,7] -1 890,8]
[saldo Primé&rio Nao Petrolifero (% do PIB NP) | -48,3] -44.6] -20,3|
Memo:
Inflagdao ac. (%) 7,7 7,5 13.8
Taxa de cAmbio média (Kz/US$) 96,6 98,3 125,98
Exportacdes de petrdleo bruto (milhdes de barris) 626,3 610,2 689.,4
Precgo do petréleo bruto (US$/barril) 107.,7 96,9 53,0
Produto Interno Bruto (mil milh&es de Kz) 12 056,3|12 462,3[ 12 745,6
PIB petrolifero 4 817.8 4 304,3|3 249,73
PIB nao petrolifero 7 238,6] 8 158,0] 9 495,9]
Taxa de Cresc. Produto Real (% chg) 6,8 4.8 4,0|
Stock da Divida Governamental (US$ mil milhdes) 30,6 39,3 41,0
Percentagem do PIB 24,5 31,0 40,5
Divida Externa (US$ mil milhdes) 15,7 20,2 23,4
Percentagem do PIB 12,6 15,9 23,2
Divida Interna (US$ mil milh&es) 14,9 19,1 17,6
Percentagem do PIB 12,0 15,1 17,4

Fonte: MINFIN.
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197.

4.3 POLITICA FISCAL PARA 2016

Reformas fiscais estruturais devem prossequir em 2016, ndo apenas para nao corrigir o espaco fiscal a favor
de uma maior acomodacao das opcdes do Executivo nos dominios econdmico e social, mas igualmente para
assegurar o reforco da solidez das financas publicas, e potenciar e viabilizar o necessario ajuste fiscal para a
estabilizacdo dos desequilibrios macroeconémicos prevalecentes.

O enquadramento plurianual da estratégia fiscal subjacente no Quadro Fiscal de Médio Prazo reforca
0 caracter imperativo da prossecucdo do ajustamento fiscal e estrutural da economia, em face das
vulnerabilidades que se impdem para 0s processos de criacdo de receita e realizacdo de despesa e,
consequentemente, reforgo do servico publico.

As bases da gestdo macroeconomica experimentam a prova de esforco estrutural (structural stress
test) em tempo real, e o reforco da estabilidade macroecondmica demanda respostas estruturais para
ajustar os quadros econémico, fiscal e monetario a um novo cenério de precos baixos do petroleo, e
remover factores enddgenos estruturais, que se ndo removidos impedirdo um crescimento ordenado e
mais acelerado da economia, ou conduzirdo a uma recupera¢do mais debil e lenta, com efeitos sobre o
quadro fiscal.

Para além de precos de petréleo mais baixos, o quadro fiscal combina varias variaveis em stress (taxa
de cambio, PIB, preco do petrdleo, taxas de juros e inflacdo), com impacto no andamento do racio da
divida publica em percentagem do PIB.

Tendo em conta o défice fiscal estimado para 2016, o efeito das pressdes conjunturais identificadas
para o cenario fiscal, a moderacdo da actividade econémica — em particular o enfraquecimento da
confianca dos mercados e dos agentes econdmicos — e a situacdo estrutural deficitaria da posicdo
fiscal ndo petrolifera, ndo corrigida do ciclo econémico, que precisa de ser controlada a favor da
dindmica da divida, a politica fiscal engendra um esfor¢o de consolidacéo fiscal, em sede do exercicio
financeiro 2016. Neste contexto, concorrem um conjunto de medidas de politica orcamental de reforco
da optimizacdo da receita e de compressao da despesa publica.

431 Medidas de Politica Orcamental do Lado da Receita
43.1.1 Medidas Fiscais

1. Reforgar os mecanismos de actuacdo da Administracdo Geral Tributaria (AGT), alguns
adoptados no @mbito da reforma tributaria, para manutencdo do ritmo de crescimento das
receitas ndo petroliferas;

2. Dinamizar os mecanismos de execucéo fiscal das dividas dos contribuintes;

3. Dar continuidade ao processo de fiscalizagdo dos contribuintes que beneficiaram de
incentivos e beneficios fiscalis;

4. Reforgar e acelerar as ac¢Oes que concorrem para a arrecadacdo do Imposto Predial Urbano;

Implementar mecanismos de troca de informagdes que permitam melhorar a identificacdo de
contribuintes incumpridores das respectivas obrigacoes fiscais;

6. Dar continuidade ao processo de fiscalizacdo dos contribuintes incumpridores no pagamento
do IRT;

7. Implementar as Brigadas Fiscais para a cobranca domiciliar;
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4312

4.3.2
43.2.1

1.

Optimizacéo das despesas fiscais, ao abrigo da antiga e nova lei do investimento privado;

Reforgo da fiscalidade verde, para evidenciar a tributacdo latente no sector do ambiente, de
forma a promover uma maior eficiéncia na utilizacdo dos recursos e uma maior
sustentabilidade ambiental.

Desencadear accdes com vista a adequacao da Lei das Financas Locais, no sentido de ajustar
o Diploma ao actual momento da Administragdo Fiscal e Tributaria, com o objectivo de
melhorar o sistema de arrecadacdo das Receitas Comunitarias e consequente prestacdo de
servicos comunitarios bésicos que concorrem para a promogdo e desenvolvimento da
economia local.

Medidas Nao Fiscais

Dar continuidade ao processo de modernizacdo, visando a melhoria da performance das
Reparticdes Fiscais;

Ajustar os precos das rendas de casa, cujo arrendatario € o Instituto Nacional da Habitacéo;

Dar continuidade ao processo de refor¢co da capacidade de cobranca das empresas prestadoras
dos servicos de energia e agua;

Instituicdo de uma Contribuicdo Especial sobre o Sector Bancério;

Aumento da tributacdo sobre as operacGes de crédito para o sector ndo produtivo da
economia, com a excepc¢ado das operacfes de crédito ao consumo;

Adopcdo de um modelo de ajustamento automatico de preco dos combustiveis, para
proteccdo da estabilidade das receitas fiscais e a estabilidade financeira das empresas e
investidores na fileira da cadeia de valor do sector.

Medidas de Politica Orcamental do Lado da Despesa
Medidas de Incidéncia no Sector Publico Administrativo (SPA)
Admitir novos agentes apenas para a operacionalizacdo das novas infraestruturas construidas

dos sectores da educacdo e salde e para novas unidades organicas, mediante a autorizacédo
prévia;

. Suspender o processamento de horas extraordinarias, excepto as relacionadas com bancos de

urgéncia das unidades hospitalares;

Desencadear accdes de fiscalizacdo do cumprimento da legislagio em vigor no
processamento de horas acrescidas e chamadas pelas Unidades hospitalares;

Optimizar o quadro do pessoal das missfes diplomaticas e consulares, em sede da Comissao
Interministerial para a organizagdo e funcionamento do Ministério das Relagfes Exteriores;

. Finalizar o processo de cadastramento presencial, com dados biométricos, dos funcionarios

publicos e agentes administrativos Civis;

Iniciar o recadastramento com dados biométricos, dos beneficiarios de pensdes dos antigos
combatentes e autoridades tradicionais;

. Responsabilizar, nos termos da legislacdo em vigor, 0s agentes publicos responsaveis pela

realizacéo de despesas ndo inscritas no Orgcamento Geral do Estado;
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Medidas de Incidéncia no Sector Publico Empresarial (SPE)

1. Reduzir efectivamente o papel do Estado nas empresas, criando assim, outro tipo de unidades

43.2.3

produtivas e competitivas, através de um programa de ajustamento estrutural do tecido
empresarial publico;

. Reforcar o0s investimentos em infra-estruturas soOcio-econOmicas necessarias ao

fortalecimento do sector empresarial e que proporcionam maiores ganhos de produtividade,
bem como, reduzir a importancia do sector informal na economia nacional;

Restruturar e modernizar as empresas publicas com a implementacdo de sistemas de
producdo flexiveis e eficientes, bem como descentralizar o processo de producéo, de formas a
reduzir os custos de producdo a transferir para fora das empresas dos riscos resultantes do
processo de producdo. Ressalta se aqui as reformas necessarias no sector petrolifero,
considerando o quadro de mudanca estrutural de precos e a necessidade de ajustar e elevar 0s
niveis de competitividade.

Outras Medidas do Lado da Despesa

Racionalizar as participacdes dos funcionarios publicos e das empresas do sector empresarial
publico em cursos, congressos, seminarios e eventos afins, no exterior no exterior do pais;

. Dar continuidade ao processo de optimizacdo das subvencdes ao preco dos combustiveis, da

energia, dgua e transporte colectivo urbano (ferroviério, maritimo e terrestre), através da
revisao das respectivas tarifas;

Recomendar os grandes consumidores institucionais; administragdo central e local, sector
empresarial publico, 6rgdo de defesa e seguranca, escolas e hospitais de referéncia, a
optarem, preferencialmente, a aquisi¢cdo de insumos de producédo nacional;

Assegurar que 0 acesso as divisas seja garantido aquelas empresas importadoras de
equipamentos e matérias-primas, que no circuito de producdo nacional incorpore a criacdo de
valor acrescentado, em relacdo aquelas empresas importadoras de produtos para 0 consumo
corrente, com a excepcéo da importacdo de produtos essenciais para a sociedade.
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4.4 CENARIO FISCAL PARA 2016

4.41 Fluxos Globais do Or¢camento Geral do Estado

As estimativas para os fluxos globais do OGE 2016, apresentados no Quadro Macro-Fiscal 2013-
2016, apontam, em valores absolutos, que 0 OGE 2016 tem Receitas Fiscais® projectadas em cerca de
Kz 3.514,5 mil milhdes e Despesas Fiscais’ fixadas em cerca de Kz 4.295,7 mil milhdes,
correspondendo, respectivamente, a 24,7% e 30,2% do PIB. Com efeito, em valor absoluto, prevé-se
um Défice Global de Kz 781,2 mil milhdes, ou seja, cerca de 5,5% do PIB.

Grdfico 25- Evolucio do Défice, % do PIB

30,2

24,7 Défice Previsto

Défice Estimado para 2016
para 2015

—_ Receita Total 2016 , = Despesa Total 2016 t

4.2 5,5

Fonte: MINFIN.

De notar que, relativamente ao Orcamento Geral do Estado 2015 Revisto, a presente proposta
orcamental reflecte um cenario mais optimista, prevendo-se um crescimento da despesa total em torno
de 22,8%, face ao orcamento anterior. A despesa de capital cresce em cerca de 28,1%, todavia,
destaca-se a despesa com o0s subsidios, para as quais se estima um aumento, a nivel orcamental,
relevando-se a continuidade da reforma da subvencdo aos combustiveis, por forma a criar espaco
fiscal para acomodacdo das opg¢des de politica.

442 Despesa Fiscal (Isencdes Fiscais)

O esfor¢o do Executivo para a diversificacdo da economia vem contemplando a concessao de isencfes
fiscais. Para 0 ano de 2016, as isengdes fiscais previstas séo no montante de Kz 69,48 mil milhdes,
representando 1,1% do total do OGE.

443 Leitura funcional e territorial do OGE 2016

4431 Leitura Funcional

6 As receitas fiscais excluem desembolsos de financiamentos e venda de activos.
7 As despesas fiscais excluem amortizagdo da divida e constituicdo de activos.
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201. Na perspectiva funcional despesa (excluidas as operagdes financeiras), o sector social representa
43,2% das despesas totais, seguindo-se 0s Servicos Publicos Gerais com 22,9%. As funcbes Defesa,
Seguranca e Ordem Publica e Econdmica com 20,2 e 13,7 % respectivamente.

Grdfico 26- Distribuicdo Funcional da Despesa Total do OGE

3.500
3.000
2.500
N
X 2.000
3
é 1.500
= 1.000
=
= 500
= 0
. . Defesa Segranca e | Servigos Publicos
Sector Social Sector Economico Ordem Plblica Gerais
= OGE 2014 2.175,06 1.423,72 1.194,12 2.465,48
= OGE 2015 Rev. 1.772,90 584,40 847,30 2.249,40
OGE 2016 1.985,33 631,03 925,87 2.887,06
Fonte: MINFIN.

202. O peso do sector social resulta da importancia da operacdo e manutencéo das instituigdes prestadoras
de servicos publicos de salde, de educacdo e de assisténcia social a criancas e idosos. As dotacdes
orcamentais para o sector social, em especial nos sectores da salde, educacdo e ensino superior visam
assegurar de forma continua a implementagdo do Plano Nacional de Desenvolvimento 2013-2017.
Face ao ano transacto, em 2015, as despesas com o sector social deverdo crescer em 12%.

Grdfico 27— Despesa por Fungdo, Excluindo Operagdes de Divida Pblica, mil milhdes de Kwanzas - 2016

Composicdo Funcional do Orgamento
(excluindo Operacdes de Divida) - em percentagem

1.985,33 Sector Social 43,2
Servigos Publicos Gerais 229
Defesa, Seguranca e Ordem Publica 20,2
Sector Econémico 13,7

1.052,61
925,87

Sector Econémico

Sector Social Servicos Publicos Gerais  Defesa, Seguranca e Ordem

Publica

Nota: As Operacdes de Divida correspondem a 29% do Orgamento Total.
Fonte: Ministério das Finangas

4.432 Leitura Territorial do Orcamento

203. No tocante a despesa, para 2016 estd centrada maioritariamente na provincia de Luanda, estando de
seguida as provincias de Benguela, Malange e Huambo. No entanto, observa-se que as despesa em
provincias como Uige, Cuanza Norte, Bié, e Huila ganham cada vez mais importancia, o que
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espelhando a dindmica do executivo na alocacdo de forma gradual de um volume cada vez maior de
recursos as demais provincias.

204. De acordo com o PND, as provincias mais a norte do Pais, nomeadamente, Cabinda, Zaire, Uige,
Cuanza Norte e Malange, tendem a afirmar-se como importantes po6los comerciais, industriais e
petroliferos. Por outro lado, as provincias do Cuanza Sul, Benguela, Huambo, Huila e Bié tém
promovido o desenvolvimento urbano, a agricultura empresarial e o desenvolvimento industrial.

205. De referir que, a informacéo do orgamento por provincia ndo se encontra reflectido no orcamento na
integra. Encontra-se aqui representado somente as despesas funcionais e por outro lado, ndo forma
consideradas as despesas e receitas da estrutura central do Estado.

Figura 2 -Distribuigdo Territorial da Despesa (excluindo estrutura central e missdes diplomaticas)
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Figura 3-Distribui¢do Territorial da Despesa, em percentagem (excluindo estrutura central e miss6es diplomaticas)
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4.44 Fluxos de Origens e Aplicactes de Recursos

206. Em termos dos Fluxos de Origem e Aplicacdo dos Recursos, 0 OGE 2016 apresenta um montante
total de Kz6.429,29 mil milhGes. A proposta orcamental devera ser financiada em resultado das
seguintes operacgdes financeiras activas brutas:

— Desembolsos de financiamentos internos: Kz1.395,2 mil milhGes (US$9.702,2
milhdes);

— Desembolsos de financiamentos externos: Kz1.518 mil milhdes (US$10.556,2
milhdes); e

— Venda de activos: Kz1,6 mil milhdes (US$11,4 milhoes).

207. Entretanto, as operagdes financeiras passivas brutas consideradas sdo as seguintes:

— Amortizacdo da divida interna: Kz1.284,4 mil milhdes (US$8.932,0 milhdes);
— Amortizacdo da divida externa: Kz459,1 mil milhdes (US$3.192,5 milhdes);
— Outras aplicagdes financeiras: Kz390,08 mil milhdes (US$2.712,69 milhdes).

208. Tendo em conta essas operacgdes, as projecgdes indicam um incremento do stock da divida total do
Governo na ordem dos US$8,1 mil milhdes, equivalente a 8,2% do PIB. O stock de divida
governamental esperado é de aproximadamente 49,7% do PIB.

209. O mapa na péagina seguinte apresenta os fluxos globais do Orcamento Geral do Estado para o
exercicio fiscal 2016.
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Tabela 12 -Balan¢o Macro-Fiscal 2013-2016

Em mil milhoes de Kwanzas Em Percentagem do PIB
N Descrigao 2013 2014 2015 Roeci/E.: OGE 2013 | 2014 | 2015 gerE OGE
Exec. Prel. Est. 2015 2016 Exec. | Prel. | Est. 2015 2016
1 Receitas 4848,6| 4402,6| 32407 2692,6| 3514,5|| 40,2| 353| 25,4|| 23,3| 24,7
1.1 Receitas Correntes 4847,8| 4402,1| 3239,6 2692,6( 3514,5 40,21 35,3 25,4 23,3| 24,7
1.1.1 Impostos 4 602,00 4098,0( 28213 2476,0| 3235,1 38,2| 32,9| 22,1|| 21,5| 22,8
1.1.1.1 Petroliferos 36298 2969,8| 16163 1039,2| 1689,7|| 30,1| 23,8| 12,7 9,0 11,9
Dos quais: Direitos da concessiondria 2445,6/ 1993,5| 1068,2 800,1| 1163,0 20,3| 16,0 8,4 6,9 8,2
1.1.1.2 Nao petroliferos 972,2| 1128,2| 1205,0 1436,8| 1545,4 8,1 9,1 9,5[| 12,5| 10,9
1.1.1.2.1 Impostos sobre rendimentos, lucros e ganhos de capital 501,6 544,8 683,0 626,0 693,1 4,2 4.4 5,4 5,4 4.9
1.1.1.2.2 Impostos sobre folha de saldrios e forca de trabalho 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.1.1.2.3 Impostos sobre propriedades 21,2 28,2 30,9 37,0 47,0 0,2 0,2 0,2 0,3 0,3
1.1.1.2.4 Impostos sobre bens e servigos 201,1 2289 195,4 371,2 432,0 1,7 1,8 1,5 3,2 3,0
1.1.1.2.5 Impostos sobre transac¢des e comércio internacional 124,4 182,0 146,6 260,3 191,4 1,0 1,5 1,2 2,3 1,3
1.1.1.2.6 Outros impostos 123,9 144,3 149,2 142,2 181,9 1,0 1,2 1,2 1,2 1,3
1.1.2 Contribuic¢des sociais 120,7 86,9 165,0 127,5 153,0 1,0 0,7 1,3 1,1 1,1
1.1.3 Doacgoes 1,8 1,5 1,5 1,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.1.4 Outras receitas 123,2 215,7 251,8 87,6 126,4 1,0 1,7 2,0 0,8 0,9
1.2 Receitas de Capital 0,8 0,5 1,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2 Despesa Total 4816,4| 522201 3776,2 3499,1| 4295,7 39,9 41,9 29,6 30,3| 30,2
2.1 Despesas correntes 3437,3| 3666,6| 2639,7 2 862,3| 3480,1 28,5| 29,4 20,7 24,8 245
2.1.1 Remuneracdo dos empregados 1154,8| 13189 14129 1487,9| 1497.,4 9,6/ 10,6| 11,1 12,9| 10,5
2.1.1.1 Vencimentos 1083,7| 1246,7| 13285 1408,7| 1420,5 9,0/ 10,0/ 10,4 12,2( 10,0
2.1.1.2 Contribuicées sociais 71,1 72,2 84,4 79,2 76,9 0,6 0,6 0,7 0,7 0,5
2.1.1.3 Bens e servicos 12283 1247,7 411,4 692,2 995,2 10,2 10,0 3,2 6,0 7,0
2.1.1.4 Juros 99,1 1495 261,0 231,0 307,4 0,8 1,2 2,0 2,00 22
2.1.1.4.1 Externos 40,1 61,9 91,0 93,5 155,0 0,3 0,5 0,7 0,8 1,1
2.1.1.4.2 Internos 59,0 87,6 170,0 137,5 152,3 0,5 0,7 1,3 1,2 1,1
2.1.1.5 Transferéncias correntes 955,0 950,4 554,4 451,2 680,2 7,9 7,6 4,3 3,9 4,8
2.1.1.5.1 Subsidios 710,2 668,2 2229 154,3 370,1|| 473,3 5,4 1,7 1,3 2,6
2.1.1.5.2 Doagdes 2,9 6,1 3,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0/ 0,0
2.1.1.5.3 Prestagdes sociais 210,2 2333 212,0 184,8 199.,8 1,7 1,9 1,7 1,6 1,4
2.1.1.5.4 Outras despesas 31,7 42,9 116,2 112,1 110,3 0,3 0,3 0,9 1,0/ 0,8
2.2 Despesas de Capital 1379,1] 15554 11365 636,8 815,6 11,4| 125 8,9 5,5 5,7
2.2.1 Aquisic¢do de activos ndo Financeiros 1376,4| 1547,3| 1118,1 622,1 815,6 11,4 12,4 8,8 5,4 5,7
2.2.1.1 Activos fixos 1376,1| 1546,2| 1118,1 622,1 815,6 11,4 12,4 8,8 5,4 4,5
2.2.2 Outras 2,7 8,1 18,4 14,7 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1 1,2
[saldo Global (compromisso) [ 32,3] -819,4] -535,5| -806,5] -781,2][ 0,3] -6,6] -4,2|[ -7,0] -5,5
3 [Restos a pagar e a receber [ 3235] 517.3] 0,0|| 0,0] 00[[ 27] 42] o00][ 00] 00
|saldo Global (caixa) | 355,7] -302,1] -535,5|]] -806,5] -781,2|] 3,0] -2,4] -4,2][ -7,0] -5,5
4 Financiamento liquido -355,7 302,1 535,5 806,5| 781,2(| -3,0 2,4| 4,2 7,0 5,5
4.1 Financiamento interno (liquido) -538,9 -135,5 -920,7 93,6 -277,7 -4,5 -1,1 -7,2 0,8 -2,0
4.1.1 Activos -731,0| -549,3| -729,6 -279,9| -328,1 -6,1| -4,4| -5,7|| -2,4| -23
4.1.1.1 Moedas e Depositos -597,1 -329,9 -710,1 0,0 0,0 -5,0| -2,6/] -5,6 0,0 0,0
4.1.1.1.1 Deposito (Liquido) -597,1 -329,9 -710,1 0,0 0,0 -5,0 -2,6 -5,6 0,0 0,0
4.1.1.1.1.1 Bancos -597,1 -329,9 -710,1 0,0 0,0 -5,0 -2,6| -5,6 0,0 0,0
4.1.1.2 Outros activos -133,8| -219,3 -19,5 -279,9 0,0 -1,1| -1,8| -0,2 -2,4| 0,0
4.1.2 Passivos 192,1 413,8 -191,1 373,6 50,4 1,6 3,3 -1,5 3,2 0,4
4.1.2.1 Crédito liquido obtido 192,1 413,8| -191,1 463,9 110,8 1,6 3,3 -15 4,0/ 038
4.1.2.1.1 Desembolsos 1292,7| 1625,8| 1477,2 1654,1| 1395,2 10,7| 13,0 11,6 14,3 9,8
4.1.2.1.1.1 Obrigag¢des do Tesouro 427,6 454.,4 864,1 989,6| 1038,2 3,5 3,6 6,8 8,6 7.3
4.1.2.1.1.2 Bilhetes do Tesouro 305,7 480,8 598,4 197,6 285,0 2,5 3,9 4,7 1,7 2,0
4.1.2.1.1.3 Outros 559,3 690,6 14,7 466,9 72,0 4,6 5,5 0,1 4,0 0,5
4.1.2.1.1 Amortizagdes -1100,6| -1212,1| -1 668,4|| -1190,2| -1 284,4 -9,1| -9,7| -13,1]| -10,3| -9,0
4.1.2.1.1.1 Obrigacées do Tesouro -201,8 -160,4 -466,6 -230,3 -382,4 -1,7 -1,3 -3,7 -2,0| -2,7
4.1.2.1.1.2 Bilhetes do Tesouro -139,4 -361,1 -949,0 -235,2| -685,6 -1,2| 29| -7.4 -2,0 -48
4.1.2.1.1.3 Outros -759,4| -690,6| -252,9 -724,7| -216,4 -6,3| -5,5| -2,0[]| -6,3| -1,5
4.2 Financiamento externo (liquido) 183,2 437.,6 413,6 712,8| 1058,9 1,5 3,5 3,2 6,2 7,4
4.2.1 Activos 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0/ 0,0
4.2.2 Passivos 183,2 437,6 413,6 712,8| 1058,9 1,5 3,5 3,2 6,2 7,4
4.2.2.1 Empréstimos liquidos recebidos 183,2 437,6 413,6 712,8| 1058,9 1,5 3,5 3,2 6,2 7,4
4.2.2.1.1 Desembolsos 379.,9 731,5 737.,0 1105,5| 1518,0 3,2 5,9 5,8 9,6/ 10,7
4.2.2.1.1.1 Empréstimos financeiros 0,0 0,0 0,0 170,3 0,0 0,0 0,0 0,0 15 0,0
4.2.2.1.1.2 Linhas de crédito 379,9 731,5 737,0 396,5 533,9 3,2 5,9 5,8 3,4, 38
4.2.2.1.1.3 Projectos 0,0 0,0 0,0 538,7 984,1 0,0 0,0 0,0 4,7 6,9
4.2.2.1.1.4 Outros 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0/ 0,0
4.2.2.1.2 Amortizacdes -196,7| -294,0| -3234 -392,6| -459,1 -1,6| -2,4| -2,5|| -3,4| -32
[Saldo Primirio Nao Petrolifero [-3498,5] -3 639,7[ -1 890,8][ -1 614,7] -2 163,6
|saldo Primario Nio Petrolifero (% do PIB NP) | -48,3| -44,6| -20,3]| -17,4] -23,3
Memo:
Inflagio ac. (%) 7,7 7,5 13,8 9,0 11,0
Taxa de cambio média (Kz/US$) 96,6 98,3 125,98 1125 -
Exportagdes de petréleo bruto (milhdes de barris) 626,3 610,2 689,4 669.,8 689,4
Preco do petréleo bruto (US$/barril) 107,7 96,9 53,0 40,0 45,0
Produto Interno Bruto (mil milhdes de Kz) 12 056,3| 12 462,3| 12 745,6(| 11 534,9|14 218,1
PIB petrolifero 4817,8| 4304,3[3 249,73 | 2230,48|3 301,68
PIB nio petrolifero 7 238,6/ 8158,0/ 9 495,9| 9 304,4/10916,4
Taxa de Cresc. Produto Real (% chg) 6,8 4,8 4,0] 6,6 3,3
Stock da Divida Governamental (US$ mil milhdes) 30,6 39,3 41,0 47,0 49,2
Percentagem do PIB 24,5 31,0 40,5 45,8 49,7
Divida Externa (US$ mil milh&es) 15,7 20,2 23,4 24,6 30,8
Percentagem do PIB 12,6 15,9 23,2 24,0 31,1
Divida Interna (US$ mil milhdes) 14,9 19,1 17,6 22,4 18,4
Percentagem do PIB 12,0 15,1 17,4 21,8 18,6

Fonte: Ministério das Finangas.
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4.5 RISCOS PARA O CENARIO FISCAL

A conjuntura econémica nacional e internacional revela riscos, especialmente associados a riscos
macroecondmicos como o i) choque do pre¢o do petrdleo, a ii) choque da producéo petrolifera, a iii)
emissdo de Eurobonds, e iv) depreciacdo da taxa de cdmbio. A escolha dos instrumentos apropriados
de mitigacao dos riscos percebidos sera determinante para a uma execucao fiscal sustentavel em 2015.

451 Preco do petroleo

A proposta orcamental foi elaborada com um preco para o barril de petréleo das Ramas de Angola de
$45/bbl, num contexto em que a volatilidade do preco do Brent (referéncia para Ramas de Angola)
permanece alta. Ao longo do corrente ano o0 pre¢o mais baixo das Ramas de Angola foi de $40,98/bbl,
observados a data de 24 de Agosto.

Apesar de a média de precos computados até a data ser de $55/bbl, considerando os ultimos
desenvolvimentos no mercado do petréleo, prevalecem as incertezas relativamente a evolugdo do
preco do Brent, podendo o preco do barril de petréleo atingir niveis abaixo de $45/bbl.

O monitoramento da evolucdo do preco do barril do petréleo e adopcdo de um mecanismo de
ajustamentos automatico da despesa, em sede da lei anual do orcamento geral do Estado, permitira
uma maior flexibilidade fiscal, com vista a reordenar o cenério macro-fiscal aos desenvolvimentos da
conjuntura econémica.

452 Producdo Petrolifera

A proposta orcamental foi elaborada prevendo uma producdo média diaria de 1,89 milhdes de barris
(4,8% acima do que se estima para 2015). O historico recente, observado no periodo 2009-2014, tem
revelado a ocorréncia de varios problemas operacionais, a nivel da producdo petrolifera, tendo,
inclusive, o PIB petrolifero registado um crescimento negativo durante os seis anos daquele periodo.
As estimavas para 2015 séo de um importante revigoramento do sector, esperando-se um crescimento
positivo de 7,8%. Todavia, 0s riscos prevalecem, e num contexto de precos baixos, a dindmica da
producéo reforcard a necessidade de se ajustar o cenario fiscal para um quadro mais restritivo, com
um impacto importante no crescimento do PIB, em funcdo de potenciais efeitos de transmissao quer
por via de uma reducdo da procura interna pablica (consumo publico e investimento), como por via do
reforco da desaceleracdo da procura interna privada, por um lado, por via da dindmica da taxa de
cambio, e/ou, por outro lado, atraves de um efeito deslocacdo do investimento privado junto do
mercado bancério, a favor do financiamento do Tesouro do Estado.

O monitoramento da evolucdo da producdo, assegurando ou minimizando constrangimentos
susceptiveis de reduzirem a producdo para niveis abaixo do previsto, ou mesmo a retoma de um
crescimento negativo, serd determinante para uma implementacéao eficaz da politica fiscal em 2016.

453 Depreciagdo da Taxa de Cambio

A execucgdo do OGE, considerando a taxa de cAmbio prevista, podera ser significativamente alterada
num contexto em que a depreciacdo da moeda nacional relativamente ao délar americano seja superior
a prevista, potenciando a realizacdo de despesas acima do previsto, especialmente em categorias como
0 servico da divida para produtos indexados. A depreciacdo da taxa de cdmbio em ritmo acima do
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previsto podera ainda potenciar dificuldades na execucdo do servigo da divida em moeda externa num
contexto em que a receita em moeda externa seja inferior a prevista e seja necessario a CUT garantir
disponibilidades em moeda nacional para efeitos de aquisi¢cdo de divisas.

Seré necessario garantir um rigoroso monitoramento da evolucéo da taxa de cambio relativamente ao
doélar americano, num intervalo que assegura a minimizacao de riscos associados ao cumprimento do
servico da divida.

454 Emissao de Titulos do Tesouro em Mercados Financeiros Internacionais

No decurso do corrente ano de 2016, a medida do comportamento dos mercados, o Tesouro do Estado
podera contar com a emissdo de papéis do Tesouro em mercado financeiros internacionais, num
esforco continuo de diversificacdo das fontes de financiamento, especialmente dedicadas ao
investimento puablico.

O detalhe da Proposta do Orgcamento Geral do Estado 2016 contém o0s seguintes documentos anexos:

ANEXO 1 Resumo da Receita por Natureza Econémica;
ANEXO 2 Resumo da Receita por Fonte de Recursos;
ANEXO 3 Resumo da Despesa por Natureza Econdmica;

ANEXO 4 Resumo da Despesa por Funcéo;
ANEXO 5 Resumo da Despesa por Local;
ANEXO 6 Resumo do or¢camento por Programa;
ANEXO 7 Dotacdes Orcamentais por Orgaos.
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