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“Em Afiica, destaca-se Mariocos que
em Janeino alangou a sua banda
cambial, no sentido de flexibilizan

0 seu negime e conthartiamente

ao espenado, ntegistou-se uma
apneciacao do Ditham.”

Em Janeiro, as principais economias mundiais
continuaram a mostrar sinais positivos de crescimento.
Os Estados Unidos registaram a manutencdo tanto da
taxa de inflagdo (2,1%) como de desemprego (4,1%),
sinais de que a recuperagdo do mercado de trabalho
e do nivel salarial se mantém e perspectiva-se mais
aumentos das taxas de juro directoras em 2018. A
Zona Euro apresenta sinais de revitalizagao econémica,
crescendo a 2,7% no dltimo trimestre de 2017, com
crescimentos de 2,9% da Alemanha, 2,4% de Portugal
e com uma descida de 0,7 p.p. na taxa de desemprego
francesa (8,9%).

Ja a China apresentou uma acentuada expansao das
suas importacdes (36,9% em termos homélogos),
impactando negativamente no seu largo excedente
comercial, resultante do  direccionamento  do
crescimento econémico chinés para bens de consumo,
0 que podera ter impactos positivos nos parceiros
comerciais chineses, entre os quais, Angola.

Os impactos negativos da queda do preco do petréleo
ainda se registam no saldo orgcamental da Arébia
Saudita levando a introducdo de uma taxa de 5%
de IVA e a redugdo dos subsidios de combustiveis o
que levou a uma subida acentuada da inflagdo (para
3%), este impacto foi principalmente sentido na
inflagdo dos alimentos (6,7%). Estas medidas foram
prosseguidas também pelos Emirados Arabes Unidos,
tendo sido adiadas por outros pafses do Golfo Pérsico.
Os problemas enfrentados por estes exportadores de
petréleo sd@o muito semelhantes aos enfrentados por
Angola, mas a existéncia de uma taxa de cambio fixa,
obriga a ajustamentos fiscais mais acentuados.

Em Africa, destaca-se Marrocos que em Janeiro alargou
a sua banda cambial (regime cambial semelhante ao
angolano) para 2,5%, no sentido de flexibilizar o seu
regime, registando-se, no entanto, uma apreciagao
do Dirham. A Nigéria também destaca-se com uma
inflacdo de 15,13% que prossegue uma tendéncia de
desaceleracdo dos precos apoiada pela estabilidade
cambial e pelo aumento das Reservas Internacionais
para maximos de dois anos, com um aumento para USD
40.560 milhdes e que atingird novos méaximos com a
emissao de Eurobonds em Fevereiro.

No grupo econdmico da SADC, as taxas de inflagdo de
Angola e da RDC (59,78% em Dezembra) permanecem
as (nicas acima de dois dfgitos. Em sentido contrério,
a inflacdo de Mocgambique (3,84%) apresenta valores
minimos de dois anos. A taxa de inflacdo da Africa do
Sul (4,4%) apresenta os valores mais reduzidos desde
Margo de 2015, acompanhada por uma descida da taxa
de desemprego em 1 p.p. para 26,7%.

No mercado cambial. salienta-se a depreciagdo do
Délar em relagdo a maior parte das congéneres,
essencialmente devido ao aumento das expectativas
de crescimento econdémico dos parceiros comerciais
combinado com a subida dos pregos das commodities
(petréleo e metais preciosos). Ja o euro, moeda a qual
o0 Kwanza esté fixado, apresentou variagdes dispares no
més em questdo, das quais se destacam: i) apreciacdo
face ao Dolar-norte americano (3,07%), fruto da
evolugdo econdmica europeia; ii) depreciagdo de 4,45%
face ao Rand sul-africano devido a desinflagdo registada
na Africa do Sul e a subida do preco do ouro.




Caixa 1 - Menrcado cambial: Egipto

Desde 2014, diversos paises reformularam a sua politica cambial, alguns ajustaram-na a uma nova realidade,
flexibilizando a taxa de cambio, outros mantiveram o cambio fixo. No gréfico em baixo, comparam-se diversas
economias, entre as quais a angolana e as suas respectivas respostas em termos de desvalorizagao face ao ddlar
norte-americano desde Janeiro de 2014, comparando com o preco do petréleo (Brent).

Figuna 1: Desvalonizacdo face ao Délar-amenicano
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Este més destaca-se o Egipto que ndo sendo uma economia dependente das exportagoes petroliferas, atravessou um
periodo de instabilidade econdmica coincidente com a descida do preco do brent, e que obrigou a um forte ajustamento
cambial culminando numa desvalorizagao acumulada de mais de 60%.

O Egipto, segunda maior economia africana, visando resolver problemas de estabilidade econémica decorrentes dos
incidentes geopoliticos do inicio da década e das resultantes quedas nos fluxos de entrada de moeda estrangeira,
decidiu pedir assisténcia financeira ao FMI em Qutubro de 2016. Parte do programa proposto pela instituicdo de Bretton
Woods consistia na flexibilizacao da economia, com especial destaque para o regime cambial dada a sobrevalorizagao
da taxa de cambio nos dltimos anos que levou a avultada perda de Reservas Internacionais.

Neste contexto, o Egipto adoptou um novo regime cambial, flutuante de jure, a libra egfpcia perdeu perto de metade do
seu valor em Novembro de 2016, tendo oscilado desde entdo.

Com o efeito do repasse cambial, uma vez que mais de 20% do PIB egipcio corresponde a importagdes, a inflagdo
homdloga aumentou de 13,6% em Setembro de 2016 para 33% em Junho de 2017, atingindo, assim, maximos
histéricos. De forma a contrabalancar os efeitos negativos da desvalorizagdo cambial (inflagdo) e com intencdo de
atenuar possiveis pressoes de futuras depreciagoes cambiais, 0 Banco Central do Egipto elevou a taxa de juro de
referéncia em 7 p.p., atingindo os 19,25%. Apesar do aumento acentuado da inflagdo, foram diversos os impactos
positivos da flexibilizacdo cambial, entre eles:

i). Eliminacdo do diferencial (spread) cambial;

ii). Aumento da competitividade das exportacdes, entre as quais o turismo;

iii). Aumento da atractividade do Investimento Directo Estrangeiro e do Investimento em Divida em moeda
nacional (devido a reducdo do receio de futuras depreciagdes).

A combinagao da desvalorizagao com a introducao de tarifas em certas importagdes estimulou a produgdo nacional e
reduziu o défice comercial em 26% em 2017. Adicionalmente, ocorreu uma maior entrada de recursos provenientes de
remessas (devido a ndo utilizacdo do mercado informal), um aumento do IDE e um aumento do financiamento externo
do Governo (o qual incluiu uma emissdo de eurobonds). Estes factores levaram a que as Reservas Internacionais
atingissem maximos historicos em Janeiro de 2018 ultrapassando os USD 38 mil milhdes (equivalente a 5 meses de
importacgoes).

Painel 1: Indicadones econémicos do Egipto, Dez-2014 a Jan-2018
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A actividade econémica egipcia em 2017 atingiu a sua taxa de crescimento mais elevada
desde 2010 (5%), principalmente alicercada pela procura externa, e acompanhada por taxas
de desemprego com valores minimos de 2011 ao atingir 11,3% no quarto trimestre de 2017.

Em termos de inflagdo, a partir de Novembro de 2017 os efeitos da depreciagdo cambial
foram anulados, tendo-se registado, desde entdo, uma continua desaceleragdo do nivel de
precos (17,1% em Janeiro de 2018) convergindo para o objectivo de 13%. De forma a reduzir
o desincentivo ao crédito, e dado que a inflagdo j& apresentava uma tendéncia decrescente, 0
Banco Central do Egipto reduziu a sua taxa de referéncia em Fevereiro de 2018 para 17,75%.
Note-se que perspectiva-se uma trajectdria decrescente para 2018. Esta descida ja era
antecipada pelo mercado derivado da diminuig¢do das taxas do Tesouro para valores minimos
desde a flexibilizagao cambial.

0 desafio a enfrentar pelas autoridades egfpcias encontra-se na capacidade do pagamento
dos avultados empréstimos pedidos durante o periodo de flexibilizagdo. A redugao das taxas
de juro provocara um decréscimo do interesse por parte dos investidores, num ambiente
global em que se espera que os principais bancos centrais subam as respectivas taxas de
juro. A futura adopcao de um regime de metas de inflagdo combinado com a flexibilizacao
cambial permitird a economia egipcia ser mais resiliente a futuros choques externos.

Commodities



“O pneco médio das namas angolanas
situou-se em 68,93 USD/barriil, um
aumento de 5,98%.”

Figuna 2: Evolucdao do preco do
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0 ano 2018 comega com melhorias para as principais

commodities,  destacam-se  as  commodities
energéticas com um aumento de 9,22% seguido dos
metais preciosos com um aumento de 5,47%.

Em Janeiro de 2018 o preco dos contractos futuros

do Brent foi de 69,08 USD/barril, do WTI de

63,66 USD/barril enquanto as Ramas Angolanas

alcancaram os 68,93 USD/barril, o que representa

um aumento, em termos mensais, de 7,80%, 9,87% ®Brent ®WTI ®RamasAngolanas

e 5,98%, respectivamente. Os referidos pregos foram

influenciados pelos seguintes factores: (i) a queda das ot BA

reservas dos stocks petréleo bruto nos EUA,; (i) os sinais de aumento da procura de petréleo por parte da China, com o
aumento do volume de importacdes e (iii) os receios de interrupcdo da producao da Venezuela e Irdo e (iv) a decisdo da
OPEP em reduzir os niveis de produgdo na sua reunido de Janeiro do ano em curso. Em termos homélogos, 0s precos

do Brent, WTI e as Ramas angolanas subiram 24,36%, 21,00% e 28,24%, respectivamente.

A OPEP conjectura que a procura por petréleo em 2018 cresca 1,59 Mb/d, atingindo 98,6 Mb/d. Prevé-se que a OCDE
aumente em cerca de 0,32 Mb/d e a regido ndo pertencente a OCDE, o crescimento prevé-se de 1,26 Mb/d, sendo a
China o principal pais a contribuir para este incremento. De acordo com o relatério de Fevereiro da OPEP. para 2018,
sdo diversos 0s pressupostos assentes na previsdo da procura por petréleo, entre eles: i) o aumento da actividade
econémica global; ii) 0 aumento da procura por combustiveis de transporte como gasolina, impulsionado pelas vendas
de veiculos nos EUA, China e India; iii) o aumento da capacidade produtiva bem como um acréscimo em projectos do
sector petroquimico, que deverao suportar a procura por destilados, principalmente nos EUA e, em menor medida, na
China.

A Agéncia Internacional de Energia espera que em 2018, a oferta de petréleo dos EUA supere 10 Mb/d, suplantando,
assim, a Arabia Saudita e competindo com a Russia.

Economia

Nacional



Sector Externo

“O aumento do pneco das ramas
angolanas em Janeito impubsionou as
exponttacoes petolifenas, este impulso
traduziu-se num aciéscimo de USD 48,06
milhoes.”

0 saldo da conta de bens diminuiu 6,41% face ao més de Dezembro, situando-se em USD 2.205,72 milhdes devido a
uma reducdo das exportacdes (-5,39%) e das importacdes (-3,00%). Em termos homélogos o saldo da conta de bens
aumentou 47,24%, devido ao aumento das exportagdes (19,53%) e uma reducdo das importacoes (-16,34%).

Figuna 3: Evolucdo das expontacoes e
impontacées, USD milhées
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Em termos mensais, a queda das exportagdes, no As importages diminuiram 3,00% em termos mensais
perfodo em andlise, deveu-se a redugdo das exportacdes e 16,34% em termos homoélogos para USD 968,23
de diamantes em 76,76% situando-se em USD 37,27 milhdes. A categoria de combustiveis foi a que mais
milhdes. Adicionalmente, a contribuir para esta queda contribui para esta reducdo. Relativamente a origem
registou-se uma diminui¢ao das quantidades exportadas das importacOes, destaca-se a queda por parte de
do gas associado em 22,74% e do prego em 31,97%, Partugal, Singapura e Bélgica, em contrapartida houve
correspondendo a um decréscimo das exportagoes em um aumento nas importac@es vindas da China e Africa
47,44%. Em sentido oposto, as exportagdes petroliferas do Sul.

registaram um aumento pressionado pela subida de
5,99% do prego das ramas angolanas, resultante num
aumento de 1,65% (USD 48,06 milh@es).
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Sector Real

0 Ministério da Economia e Planeamento (MINEP) apresentou uma revisdo em baixa do crescimento econémico para
2017, reduzindo de 1,1% para 2017 para 0,94%, mantendo o crescimento do Sector Nao Petrolifero em 1,90%, no
entanto, revendo o crescimento do Sector Petrolifero para uma queda de 1,03%.

0 desempenho do Sector Nao Petrolifero poderd resultar do crescimento positivo esperado nos sectores da energia
(40,19%), agricultura (4,40%) e pescas (2,20%). Por sua vez, o crescimento do Sector Petrolifero poderé estar associado
a reducdo da produgdo, resultante do acordo da OPEP.

milhdes. A categoria de combustiveis foi a que mais contribui para esta reducdo. Relativamente a origem das

importac@es, destaca-se a queda por parte de Portugal, Singapura e Bélgica, em contrapartida houve um aumento nas
importac6es vindas da China e Africa do Sul.

Figuna 4: Taxa de ciescimento neal do PIB, %

7
6
5
4
3 300 257
1
. —

2015 2017 Est.
X
2
3

S— | Pt mm— |3 / N5o Pet. PIB Global

Fonte: MINEP

Os dados do IMAE demonstram um comportamento negativo, cendrio observado ao longo do ano de 2016 e que
persiste até Janeiro de 2018 apresentando uma deterioracdo acentuada de 6,86 p.p. (passando de -2,20% para 0s
-9,05%) face ao més anterior. A deterioracdo é causada fundamentalmente pelo Sector Petrolifero. A ribrica que
mais contribuiu para a melhoria do IMAE N&o Petrolifero foi a Intermediac&o Financeira (12,35 p.p.), continuando, no
entanto, a registar valores negativos (-14,67%). Em contrapartida registou-se uma acentuada diminuicéo (-26,16 p.p.)
na ribrica Fabricacdo de Produtos Petroliferos Refinados (-29,27%).

1"



Sector Fiscal

No més de Janeiro, ndo ocorreu desembolsos de financiamento
interno devido a necessidade de aprovagao do Plano Anual de

Endividamento. No entanto, procedeu-se a resgates de titulos Figuna 5: Composicdo da divida
pablicos que totalizaram Kz 162.249,44 milhdes (cerca de 84% titulada

das despesas executadas), em que os BT's representaram

65,41% e as 0T’s 34,59%.

As operagoes liquidas em termos de titulos resultaram num
aumento do stock da divida puablica titulada em 13,12%
resultante da desvalorizagao cambial que influenciou 0 aumento
das OT-TXC e das OT-ME apesar da redugdo do stock de BT's.
No que toca a composicao da divida titulada, ha uma clara
predominancia de OT's. Fonte: BNA

or

83,90%

Sector Monetario

“No mencado monetario intetbancartio
obsenvou-se um aumento de 83,12% dos
montantes transaccionados, totalizando
um fluxo de Kz 1.196,75 mil milhoes.”

Na reunido do Comité de Politica Monetéria, a 29 de Janeiro, o BNA decidiu manter as taxas de juro directoras e
o coeficiente de Reservas Obrigatdrias inalteradas. Tal deveu-se ao facto de que as alteracdes efectuadas no més
passado demoram tempo até surtir o seu pleno efeito e a evolugao da situagdo econémica ndo justificava novas
alteragdes no ambhito da Politica Monetéria. Por outro lado, a alteracdo do regime cambial introduziu um novo factor a
ter em conta na analise da evolugao dos agregados monetérios.

Analisando o Balanco do BNA verifica-se que, em Janeiro de 2018, a Base Monetéria apresentou uma contracgao de
5,10%, sendo que, a Base Monetaria em Moeda Nacional contraiu em 9,15% face a Dezembro de 2017. A contracgao
da Base Monetéria reflectiu-se na contracgao das Notas e Moedas em Circulagdo em 13,91% e das Reservas Bancérias
em 0,84%. Esta contraccdo deveu-se principalmente ao efeito negativo das operagdes cambiais (9,96%) cujo impacto
foi potenciado pela depreciacao da taxa de cambio. As operagdes monetéarias tiveram também um efeito contraccionista
(4,22%) enquanto as operagdes fiscais tiveram um efeito expansionista (4,22%).
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Figuna 6: Contiibuto das Politicas
na Datiacdo Mensal da Base
Monetania MN, %

No que respeita ao mercado monetario interbancario
observou-se, no més de Janeiro de 2018, um aumento
de 83,12% dos montantes transaccionados, totalizando
um fluxo de Kz 1.196,75 mil milhdes. A taxa LUIBOR
na maturidade overnight aumentou em 1,68 p.p. face
ao més anterior fixando-se em 19,45%. O aumento da
procura por liquidez no MMI é justificada pelo aumento
dos montantes necessarios para 0 cumprimento
das Reservas Obrigatdrias em numerdrio conforme
determinado pelo Instrutivo n.? 06/2017 de 01 de
Dezembro, enquanto a redugdo da oferta no MMI é
justificada pelas limitacdes impostas ao acesso dos
Bancos de Desenvolvimentos, determinadas pelo
Instrutivo n. 04/2018 de 19 de Janeiro.

0 M2 em Moeda Nacional variou negativamente em
Kz 95,82 mil milhdes no més em andlise, ao passar de
Kz 4.518,76 mil milhdes em Dezembro de 2017 para
Kz 4.422,94 mil milhdes em Janeiro de 2018, o que
corresponde a uma diminui¢do de 2,12%.

Os Depositos Totais do sistema bancério registaram
uma contracgao em termos reais de 14,22% face ao més
anterior e de 13,29% face a Janeiro de 2017. Em termos
nominais os Depésitos Totais registaram um aumento
de 7,27% face ao més anterior e de 8,44% face ao més
homélogo, pelo que a expansado dos depésitos deveu-se
sobretudo ao efeito cambial.

Realca-se que, no més de Janeiro de 2018, houve
alteragOes significativas nas condigdes de financiamento
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Fonte: BNA

do sector bancario em algumas maturidades, ao contrario
do que se observou ao longo dos Gltimos meses.

Quanto ao mercado de crédito, observou-se uma
expansao do Crédito em Moeda Nacional em termos
reais de 0,49% face ao més anterior, mantendo-se 0
crédito abaixo dos niveis registados em 2017, como
se verifica pela contraccao de 12,65% desta rubrica
face ao més homélogo. Relativamente ao Crédito em
Moeda Estrangeira, também contraiu em termos reais
em 6,45% face ao més anterior e 17,12% face ao més
homologo. Em Janeiro de 2018 o Crédito em Moeda
Estrangeira representou cerca de 19,07% do Crédito
Total, um aumento de 2,04 p.p. face ao més anterior,
que se deve ao efeito do ajustamento cambial.

As taxas de juro praticadas nas operacfes activas ao
sector empresarial em Moeda Nacional registaram
aumentos em todas as maturidades, destacando-se
a maturidade a mais de 1 ano, cuja taxa se fixou em
22,63% (mais 6,69 p.p.). As taxas de juro praticadas
nas operagoes passivas em Moeda Nacional registaram
aumentos na maturidade de 181 dias a 1 ano, situando-
se em 7,11% (mais 2,83 p.p.) e na maturidade de 91
a 180 dias (mais 1,43 p.p.) As maturidades de até 90
dias e mais de 1 ano MN diminuiram, fixando-se em
6,13% (menos 1,05 p.p.) e 8,86% (menos 0,83 p.p.),
respectivamente. Este aumento nas taxas de juro
activas reflecte 0 aumento dos custos de financiamento
no MMI.



Mercado Cambial

Caixa 2 - Dartiacao cambial
” Em Janeino a taxa de cambio média
de nefenéncia de venda do Euno atingiu
EUR/AOA 257,39% cortespondendo a uma
depneciacao do Kwanza de 28,32% face

As taxas de cambio, de um modo geral, sao publicadas “ao certo”, isto €, expressam o ndmero de unidades de moeda
estrangeira necessarias para adquirir uma unidade de moeda nacional (AOA/EUR) e sdo habitualmente representadas
pelo simbolo da moeda de base seguido do simbolo da segunda moeda. No entanto, algumas institui¢des optam pela
9 divulgacdo das taxas de cambio ao incerto (EUR/AOA), indicando quanto é necessario em moeda nacional para adquirir
ao Eu*lO. uma unidade de moeda estrangeira. As razoes na base desta opgao estao normalmente associadas ao facto do valor

A 4 de Janeiro de 2018, realizou-se uma sessao extraordinaria do CPM, tendo como foco a
adopcdo de um regime de cambio flutuante com bandas, substituindo o anterior regime de
cambios fixos. O objectivo da alteragdo deste regime é a sustentabilidade das contas externas
sem impor um regime cambial livremente flutuante que pode induzir a uma maior volatilidade
da taxa de cambio, e consequentemente maior instabilidade cambial. No dia 9 de Janeiro, o
BNA procedeu ao primeiro leildo de venda de divisas, dando inicio ao processo de formagao da
taxa de cambio, dentro do regime de cambio flutuante com bandas. A 19 de Janeiro, segundo
o Instrutivo N.2 01/2018, foi definida uma banda cambial de 2% da taxa de referéncia do leildo
anterior, sendo que qualquer proposta apresentada em leildo que nao cumpra este requisito é
automaticamente invalida. Assim, 0 BNA controla ndo s6 os limites minimos e maximos para a
taxa de cdmbio, mas também a variagdo maxima e minima permitida a cada leildo.

Doravante, a taxa de cambio é fixa face ao Euro entre cada leildo, variando, no entanto, face a
todas as outras moedas através de taxas de cambio cruzadas. Note-se que em 2017, o Ddlar
norte-americano (anterior ancora) apresentou uma grande depreciacao face ao Euro. Caso esta
evolucdo inversa devido as estimativas de crescimento econémico norte-americano, verificar-
se-a uma perda de valor do Kwanza face ao Délar norte-americano muito mais avultada do que
face ao Euro, 0 que se perspectivara benéfico para o equilibrio cambial.

A taxa de cambio média de referéncia de venda do Euro e do Délar no mercado cambial
primério, apurada no dltimo dia do més, foi de EUR/AOA 257,39 e USD/AQA 207,21, tendo
partido de EUR/AQA 184,50 e USD/AQOA 165,92 no final de 2017.

A taxa de cdmbio média de referéncia de venda do Euro e do Délar no mercado cambial
primario, apurada no dltimo dia do més, foi de EUR/AQA 257,39 e USD/AQA 207,21, tendo
partido de EUR/AOA 184,50 e USD/AQA 165,92 no final de 2017.
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de uma determinada moeda de base em relagdo a moeda em que a mesma é cotada resultar em valores decimais ou
centesimais, o que pode nao so dificultar a sua analise como induzir a perda de credibilidade da moeda de base. A taxa
de cambio oficial em Angola é divulgada ao incerto (EUR/AOA), logo expressa quantos Kwanzas sdo necessarios para
obter um Euro.

Figuna 7: Evolucgdo da taxa de cambio oficial
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A taxa de cambio média de referéncia de venda do Euro do mercado cambial primario, apurada no dltimo dia do més
foi de EUR/AOA 257,39 e USD/AQA 207,21, tendo partido de EUR/AOA 184,50 e USD/AOA 165,92 no final de 2017.
Em suma, em Janeiro, o Kwanza depreciou cerca de 28,32% e 19,92% face ao Euro e ao Délar, respectivamente. Neste
sentido, tanto o Euro como o Ddlar-americano valorizaram face ao Kwanza, 39,51% e 24,89%, respectivamente.

Neste contexto, o diferencial entre a taxa de cambio oficial e paralela diminuiu de 150,62% para 114,51%, devido a
menor depreciacdo da taxa de cambio praticada no mercado informal face a depreciacao registada nos leildes do BNA.
No entanto, relativamente a depreciacao no mercado informal espera-se que esta resposta seja um claro exemplo
de overshooting através da especulacao cambial. Quando as expectativas dos agentes estiverem ancoradas ao novo
regime cambial e a perda de poder de compra em moeda estrangeira (no mercado oficial), registar-se-a uma redugao na
quantidade procurada de moeda estrangeira, 0 que necessariamente levaréa ao ajustamento da distor¢ao no mercado
cambial e a diminuicdo do diferencial (spread).



As Reservas Brutas (RIB) reduziram em
1,51% situando-se em USD 17.717,51
milhdes (contra os USD 17.989,66 milhdes
em Dezembro). O cendrio que as RIB
apresentaram no més reflectiu uma queda
das rubricas: depositos do BNA em 4,40%
(USD -528,71 milhdes). Adicionalmente,
registou-se um aumento das Obrigacdes
de Curto Prazo em 4,45% (USD 44,25
milhdes). Em termos homélogos, as
RIB reduziram 23,45% (USD -5.428,17
milhdes) resultante de um maior fluxo de
saidas do que entradas na conta do BNA
devido as vendas de divisas.

Figuna 8: Vendas de divisas dinigidas pon secton
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EmJaneiro, 0 BNAvendeu USD 998,44 milhdes aos Bancos comerciais,
contra USD 689,67 milhdes vendidos no més de Dezembro de 2017, 0
que correspondeu a um aumento de 44,77%. Em termas homélogos,
registou-se uma diminuicdo de 53,87% devido a acentuada venda de
divisas em Janeiro de 2017 (USD 2.164,87 milhdes).

Do total das vendas realizadas pelo BNA cerca de 42,71% foram
alocados ao sector dos bens alimentares, sendo que os leildes
para diversos sectores (reforcado com o novo regime cambial)
corresponderam a 30,63% da afectacao (USD 310,10 milhdes).

Pecos
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“Segundo o INE, a vartiacao mensal da
inflacao nacional situou-se em 1,47%,
acima da inflacao mensal de Luanda de
1,39%.*

0 IPCN, que inclui todas as provincias, registou uma variagdo mensal de 1,47% (-0,78 p.p.). As provincias que
apresentaram maiores variagdes foram a Lunda Norte (3,45%), Moxico (2,44%) e Zaire (2,24%), enquanto as provincias
com menores variagdes foram Benguela (1,29%), Huila (1,32%) e Cuando Cubango (1,33%). No que diz respeito a
variacdo de pre¢os no panorama geral do IPCN por classes, constatou-se que o cenério foi semelhante ao da provincia

de Luanda, no qual a subida de precos foi maioritariamente observada na classe Educagdo (13,53%).
Figuna 10 Inflagdo no ghossista; %
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em termos homélogos. Os produtos nacionais registaram a maior variagao
mensal (1,27%), situando-se ligeiramente acima dos produtos importados

1,22%).
A inflacao de Luanda, no més de Janeiro de 2018, situou-se em 1,39%, correspondendo a um acréscimo de 0,26 p.p. ( d

na sua variacao face ao més anterior (1,13%) e um decréscimo de 0,90 p.p. face a Janeiro de 2017 (2,29%). Em termos
homalogos, a inflagdo reduziu pelo terceiro més consecutivo, registando um decréscimo de 1,11 p.p. face a Dezembro
de 2017.

Aligeira aceleragao do IPC, em termos mensais, foi resultado em grande medida da aceleragdo dos pregos dos Servigos.
Os pregos dos Bens aumentaram em 1,04%, j& os pregos dos Servigos, por sua vez, registaram uma variagao de 2,42%.
No que diz respeito as classes que compdem o IPC, as maiores variagdes no més de Janeiro ocorreram nas seguintes
classes:
i) Educac@o (14,95%), com destaque para as Propinas Escolares (22,52%), o Pagamento de Inscricdes (12,19%)
e Pagamento de Mensalidade (10,33%);
ii) Bens e Servigos Diversos (2,59%), com aumento significativo nos precos de despesas de baptismo (33,77%);
iii) Mobiliario, Equipamento Doméstico e Manutencao (1,60%).
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Agregados monetarios: sao medidas quantitativas para a oferta de moeda classificadas
de acordo com o seu grau de liquidez. O agregado M1 inclui as notas e moedas em
circulagdo e os depositos transferiveis. O agregado M2 inclui o M1 e outros depésitos. O
agregado M3 inclui 0 M2 mais outros instrumentos financeiros.

Base Monetaria: passivo do Banco Central, e é constituida pelas Reservas Bancdrias
(Livres e Qbrigatdrias) e pela Circulagdo Monetéria.

Bilhetes do Tesouro (BT): instrumentos de divida de curto prazo em moeda nacional com
prazos de 91, 182 e 364 dias.

Cativos: a constituicdo de Cativos para compra de divisas por parte dos bancos comerciais
teve como objectivo a contencdo da expansdo acentuada da liquidez, i.e., de forma a
diminuir a liquidez transaccionada no mercado interbancério e assim conduzir uma politica
monetaria mais restritiva, com maior possibilidade de subida das taxas de juro.

Conta Unica do Tesouro (CUT): Depdsito do Tesouro no Banco Central, a partir da qual
sdo registados os movimentos de receitas e despesas governamentais.

Coeficiente de Reservas Obrigatorias: Percentagem dos depdsitos que os bancos
comerciais sao obrigados a depositar no Banco Central sob pena de serem penalizados.
0 coeficiente de reservas obrigatérias é um instrumento de gestdo da liquidez bancéria
utilizada pelos Bancos Centrais, tanto em moeda nacional como em moeda estrangeira.
No caso de uma reducdo do coeficiente, os bancos comerciais tém maior capacidade de
utilizar a sua liquidez.

Depreciacao (apreciacao): Variagdo cambial negativa (positiva) que surge da interacgdo
entre 0s mercados, ocorrendo assim em economias com cambios flexiveis.

Desvalorizagao (valorizagao): Variagdo cambial negativa (positiva) que surge da decis@o
da autoridade monetdria, podendo ser o Governo e/ou 0 Banco Central.

Eurobonds: As Eurobonds sdo titulos de divida denominados numa moeda diferente da
moeda nacional do pais num pais estrangeiro.

Facilidade permanente de cedéncia de liquidez (overnight): é estabelecida com um
spread sobre a taxa basica e serve para fornecer liquidez diaria aos bancos que prefiram
recorrer ao BNA em vez do Mercado Interbancario. Estas sdo operagdes reversiveis
suportadas por Titulos Pablicos em moeda nacional (BT, OT) de qualquer maturidade.
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Facilidade permanente de absorcao de liquidez (overnight): é estabelecida retirando
um spread a taxa basica, sendo que esta funciona como uma opgao que 0s bancos com
liquidez excedentaria poderdo usar no caso de ndo quererem emprestar no Mercado
Interbancario. Nao existe limites para os montantes depositados.

Indicador mensal da actividade econémica (IMAE): ferramenta destinada a medir
a evolugao da actividade econdmica no curto prazo. Matematicamente € um indice de
quantidade de Laspeyres que mede as mudangas na actividade econémica, descrevendo o
comportamento dos diferentes ramos os sectores da economia. Este indicador é fabricado
pelo BNA.

Indicador de clima econémico (ICE): instrumento de avaliagdo das expectativas dos
empresarios sobre a evolugdo da economia no curto prazo. Este indicador é resultado
da média aritmética simples dos saldos das respostas extremas (SER) das variaveis que
compdem os diferentes indicadores de confianca (IC) sectoriais apds a sua normalizagdo e
aplicada uma média mével.

LUIBOR (Luanda Interbank Offered Rate): os bancos que tém excesso de liquidez
emprestam aos bancos que ndo a tém no mercado interbancdrio. A taxa LUIBOR é calculada
como a taxa média ponderada das operagoes de cedéncia de liquidez, em moeda nacional,
entre bancos, de fundos nao garantidos no mercado interbancario, para maturidades desde
overnight e por consulta ao mercado para maturidades de 1,3,6,9 a12 meses, excluidas as
ofertas “fora de mercado” (outliers). Acrénimo inglés de taxa interbancéria de oferta de
fundos do mercado de Luanda.

Mercado Monetario Interbancario (MMI): é o sistema através do qual as instituicBes
bancérias transaccionam liquidez entre si, mediante operagoes sem exigéncia de garantia.
Permite as instituicoes com excesso de liquidez obter um retorno superior a taxa praticada
pelo BNA (facilidade permanente de absorcao de liquidez), e permite as instituicdes com
défice de liquidez obter financiamento a uma taxa inferior a praticada pelo BNA (facilidade
permanente de cedéncia de liquidez).

Obrigacdes do Tesouro (OT): instrumentos de divida de médio e longo prazo em moeda
nacional com prazos superiores a 364 dias, cujo objectivo é a obtengdo de recursos para
satisfacao das necessidades de financiamento e investimento do Estado. Estas podem ser:
OT nao reajustaveis; OT indexadas a taxa de cambio; OT em moeda externa. Prazos entre
2 a7 anos.
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Operacdo de mercado aberto (OMA): operagdes tomadas por iniciativa do BNA, com
0 objectivo de gerir a liquidez existente no sistema bancério envolvendo a compra/venda
de titulos do tesouro para levar a cedéncia/absorcao de liquidez. Podem ser divididas em
trés categorias: Operac@es de refinanciamento; Operacdes Ocasionais de regularizagdo;
Operagdes Estruturais.

Overnight: operacdo cujo prazo se estende de um dia Util ao seguinte.

Quantitative Easing: politica monetaria ndo convencional, preconizada por diversos
Bancos Centrais na sequéncia da Crise Financeira de 2008, com o objectivo de revitalizar as
respectivas economias. Consiste na aquisicao de activos financeiros por parte dos Bancos
Centrais, ndo s6 para aumentar 0s Seus pre¢os como para aumentar o montante de liquidez
(ndo esterilizada) no Sistema Financeiro.

Regime cambial: Posicao tomada por parte do Banco Central quanto a fixagdo do valor
da moeda nacional face a moedas estrangeiras. O Banco Central como dnico criador de
moeda nacional pode optar por ter um maior/menor grau de liberdade na prossecucao da
sua politica monetaria através da adopcao de diferentes regimes cambiais. Um regime fixo
retira discricionariedade ao decisor, mas garante estabilidade nominal da economia (se o
cambio ndo estiver sobre/sub valorizado).

Reservas Brutas: Montante de Reservas Internacionais disponivel ao Tesouro, Banco
Nacional de Angola e bancos comerciais.

Taxa BNA (taxa de referéncia): taxa basica definida pelo Banco Nacional de Angola, no
seu Comité de Politica que sinaliza a orientacdo da politica monetéria. Uma subida da taxa
BNA indica um curso mais restritivo da politica monetaria, em que, por exemplo, 0 BNA
prevé um cenario de aumento geral dos pregos, no curto prazo.

Taxa de juro activa: s3o as taxas de juro que 0s bancos cobram aos clientes pela cedéncia
de um empréstimo.

Taxa de juro passiva: sao as taxas de juro a que 0s bancos remuneram os clientes pelos
seus depdsitos.

Anexos
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Economia Intennacional Economia Intennacional (cont.)
Dez15 Dez16 Jan17 out17 Nov17 Dez17 Jan18 (mb/d) 2016E 3T17E 4T17E Dez17 2017E 2018P Jan 18
Taxa de Cambio USD/EUR 0,92 0,95 0,93 086 084 0,83 081 Procura de petréleo 95,42 97,12 98,08 96,94 98,45
Prego do Petroleo (USD/bbl) América 24,74 25,26 25,03 24,99 25,19
Preco do Brent 37,33 54,89 55,55 57,65 62,87 64,08 69,08 das quais: US 20,00 20,44 20,26 20,24 2042
Prego do WTI 38,90 52,11 52,61 51,59 56,77 57,94 63,66 Europa 14,04 14,52 14,28 14,20 1428
Prego das Ramas Angolanas 35,63 52,68 53,75 58,49 62,70 65,04 68,93 Asia 8.12 7.92 8.39 8,16 815
Preco do Ouro (USD/onga) 107574 | 115736 | 119210 | 127951 | 128190 | 126445 | 133130 Total OCDE 46.90 47,69 47.70 47.34 47.63
indice da FAO 17891 170,28 17457 176,40 175,80 169,81 169,50 Restante Asia 12,85 12,80 1347 1313 13,50
das quais: india 439 4,20 4,81 4,47 4,67

(mb/d) 2016E 3T7E 4TI7E Dez 17 2017E 2018P Jan18 América Latina 6.47 6,82 6.46 6,52 6,60
Produgéo de Petréleo dos paises membros da OPEP 3264 3273 3240 3242 3238 32,30 Médio Oriente 7.87 8,40 7.85 8,07 8,16
Argélia 1,09 1,06 101 104 1,04 1,03 Africa 410 414 4.26 421 4.34
Angola 1,73 1,64 1,63 1,63 1,64 1,62 Total Economias em Desenvolvimento 31,39 32.4 32,04 31,99 3261
Equador 055 054 053 053 053 052 Unido Soviética® 4,62 4,76 5,08 4,69 4,81
Guiné Equatorial 0,16 0,13 0,13 013 0,14 0,13 Restante Europa 0.70 0.70 0.78 0.72 0.74
Gabdo 022 020 020 020 0.20 0.20 China 11,80 12,30 12,46 12,26 12,67
Irio 352 3,83 382 383 381 383 Total "Outras regides" 1712 17,77 18,33 17,67 18,22
Irague 439 4,49 4,40 44 4,46 4,44
Kuwait 2.85 271 270 2.70 271 271 Fonte: OPEP, Relatério Fevereiro 2018
Libia 039 093 0,96 0,96 082 098
Nigéria 1,56 176 177 186 166 182
Qatar 0,66 0,60 0,60 0,59 0,61 0,60
Ardbia Saudita 10,41 9,99 997 992 9,95 998
UAE 2,98 292 289 2,88 292 2,86
Venezuela 2,15 1,93 177 175 1,92 1,60
Producao de petréleo dos paises nao membros da OPEP 54,82 55,14 55,99 55,47 56,31
América 2061 21,25 21,60 21,23 22,10
das quais: US 13,63 14,53 14,84 14,35 15,09
Europa 381 3,58 387 380 3,86
Asia 042 042 041 0,40 043
Total OCDE 24,84 25,36 2593 25,46 26,39
Restante Asia 371 3,60 3,62 3,64 815
América Latina 5,10 5,20 530 523 5,36
Médio Oriente 1,28 1,24 1,22 1,24 1,19
Africa 1,80 1,88 1,91 1,85 1,90
Total Economias em Desenvolvimento 11,90 11,92 12,06 11,96 12,03
Unido Soviética* 13,86 13,80 1393 13,94 1393
da qual a Russia 11,08 10,95 10,98 11,04 11,03
Restante Europa 013 013 0,13 013 013
China 410 394 394 398 383
Total "Qutras regides" 18,09 17,86 18,00 18,03 17,88
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Economia Nacional
201 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Taxas de Crescimento do PIB real (%)
Agricultura 917 -22,50 4227 11,90 0,75 6,70 7,30
Pescas e derivados 17.23 9,70 242 19,05 8,08 1,65 2,30
Diamantes e outros -0,69 0,33 3,26 0,96 217 -0,61 0,45
Petrdleo -5,57 431 -0,90 -2,56 6,45 -2,33 322
Indstria transformadora 13,02 14,00 8,55 8,10 -2,07 -390 4,00
Construgao 12,02 11,70 8,15 8,00 3,50 3,20 2,30
Energia 3,46 10,40 34,45 17,33 247 19,86 40,20
Servigos mercantis 9,47 13,40 6,97 8,00 2,20
Outros 9,56 8,35 0,67 6,00 114
PIB a custos de factores 3,86 518 6,84 4,75 3,00 0,12 2,57
PIB a precos de mercado 3,86 518 6,84 4,75 3,00 012 2,57
(mb/d) Dez 15 Dez 16 Jan 17 Out 17 Nov 17 Dez 17 Jan 18
Sector Externo
Conta de Bens 673,59 167282 149722 228184 232753 244139 220572
Exportacdes 191433 2853,56 265545 314712 3417,01 335491 317395
Petrdleo 1831,97 2641,39 239993 297266 305044 291418 2962,25
Diamante 3349 60,41 57,63 98,41 69,87 160,37 37,21
Gas Associado 97,47 4,65 16,17 247,51 216,74 113,91
Refinados 34,81 57,63 42,37 37,33 42,68 41,32
Café 311,40 0,03 0,02 0,05
Outras 48,87 -291,93 21,51 17,50 11,83 2091 19,15
Importagdes 1240,74 1180,74 1158,22 865,28 1089,48 998,15 968,23
Combustiveis 157,83 94,02 126,49 132,10 160,00 196,83 162,98
Alimentos 276,78 291,05 322,52 197,98 226,75 192,70 199,42
Outras 806,13 746,32 709,21 535,20 702,73 608,61 605,83
Mercado Cambial (USD milhées)
Taxa de cambio oficial (AOA/USD) 135,32 165,90 165,91 165,92 165,92 165,92 207,45
Taxa de cambio informal (AOA/USD) 264,58 474,17 390,00 398,75 396,67 415,83 445,00
Venda de divisas aos bancos comerciais 1176,03 1486,36 2164,87 608,63 784,85 689,67 998,44
das quais: Sector Alimentacdo 336,45 105,91 421,09 209,35 425,25
das quais: Sector Petrolifero 339,89 310,00 25,00
das quais: Leiloes 392,54 2,78 63,38 33,11 310,10
das quais: Viagens, Ajuda Fam., Satde e Cartoes de Crédito 140,46 40,00 40,30 40,00 70,09
RIB (meses de importacdes) 8,00 10,43 8,82 7,58 718 6,85
RIB 2441949 | 2435254 | 2314568 | 1983850 | 1879488 | 1793765 | 1771751
BNA 1365399 | 1397289 | 1420189 | 1148866 | 1109090 | 1196055 | 1148378
cut 9881,50 9336,81 777743 7 284,66 6691,39 498361 519593
Reservas Obrigatdrias 884,01 104284 1166,37 745,63 734,97 732,66 1037,80
RIL 2426576 | 2080658 | 19606,27 | 1529414 | 1424558 | 13299,71 | 13068,70
Precos
Inflagao Mensal 1,60% 2,17% 2,29% 2,98% 1.02% 1.13% 1.39%
Inflagdo Homologa 14,21% 41,95% 40,39% 28,96% 21,56% 26,26% 25,15%
indice de pregos do grossista (IPG) 0,88% 1,25% 1,20% 1,18% 1,12% 1,20% 1,23%
IPG Nacional (Variagao mensal) 0,80% 1,30% 1,28% 1,24% 1,19% 1,25% 1,27%
IPG Importado (Variagao mensal) 0,91% 1,24% 1.17% 117% 1,10% 1,19% 1,22%

Boletim Economico Mensal ® Janeiro 2018

Mencado Monetanio
Sintese do Balanco do BNA Dez 15 Dez 16 Jan17 Out 17 Nov 17 Dez 17 Jan18
Activos Externos liquidos 33610 3526,6 33228 2626,0 24568 23389 2865,1
Reservas internacionais liquidas 32835 34519 3252,6 2533,0 2363,7 22154 2711
Outros Activos externos liquidos 775 ‘ 74,8 70,2 ‘ 929 ‘ 93,1 ‘ 1235 ‘ 154,0
Activos Internos Liquidos -1685,7 -1942,5 -1654,7 -10343 -953,9 -630,4 -1242,5
Crédito Interno liquido -909,9 -1332 -421.8 -104,5 -25,6 354,1 1324
Crédito a administragdo central (liquido) -1137,8 -1147,6 -878,5 -325,5 -261,8 -49,2 -239,5
Crédito a administracao central 2440 530,6 553,2 962,3 958,7 959,3 946,3
Responsabilidades face a administragdo central 13818 16782 14316 12878 12204 10085 11858
Crédito as OIFM 2230 406,2 446,6 201,8 2170 301,2 249,0
Crédito a Outros sectores residentes 48 81 10,0 19,3 19,2 1021 122.,8
Outros Activos liquidos -775,7 -1209,3 -12329 -929,9 9283 -984,4 -1374.9
Base Monetaria Ampla 16754 1584,2 1668,1 1591,6 15029 17085 1622,6
Base Monetaria restrita 16313 15150 1509,8 14319 13325 16180 15355
BM Restrita em MN 14996 1342,0 12952 1261,2 11695 14532 13202
Notas e moedas em circulagdo 5196 506,0 457,3 442,2 4442 5276 454,2
Reserva bancaria 11117 1009,0 10524 995,7 8933 1090,5 1081,4
Depésitos obrigatérios 885,2 821,2 669,5 4946 4754 891,5 897,8
RO em MN 765,6 682,3 510,1 3735 3535 769,9 746,3
Em moeda estrangeira 119,6 1389 159,4 1211 1219 121,6 1515
Depésitos livres 2265 187,7 383,0 501,1 4179 199,0 183,5
RL em MN 2144 153,7 3278 4455 3718 155,7 19,7
Em moeda estrangeira 121 341 55,1 55,6 46,1 433 63,8
Outros obrigacdes face as OIFM 441 69,2 158,3 153,7 165,4 90,5 87.1
Sintese Monetaria Dez 15 Dez 16 Jan 17 Out 17 Nov 17 Dez 17 Jan 18
Activos Externos Liquidos 35704 3861,3 37164 28707 21701,7 26152 32657
BNA 33610 35266 33228 2626,0 24568 23389 2865,1
Reservas Internacionais Liquidas 32835 34519 32526 25330 2363,7 22154 27111
Bancos Comerciais 2094 3347 4536 2447 251,0 276,3 400,5
Activo interno liquido 21415 2667,6 26163 3449,0 3685,1 3906,5 36374
Crédito Interno liquido 38212 43272 46276 5548,7 5695,7 6158,0 64411
Crédito a Administracao Central (liquido) 3518 9421 1296,7 21930 23249 2708,0 2837,3
Crédito & administracdo central 25822 35944 37569 44350 44810 4666,4 49624
Depésitos da administragao central 22304 2652,3 2460,2 22420 2156,0 1958,3 21251
Crédito a Outros sectores residentes 34694 33850 33309 33557 33707 34499 360338
Outros activos liquidos -1679,7 -1659,6 20113 -2099,7 20105 22515 -2803,7
M3 5711.9 65289 63928 63187 63919 6521,7 69030
M2 57037 6525,1 63889 63143 63879 65176 68980
M2 MN 3902,7 45421 4416,0 4326,1 44108 45188 44229
M1 34198 3854,1 371129 35715 36249 37321 37407
Notas e Moedas em poder do publico 380,7 395,7 356,0 3434 348,7 4186 355,6
Depobsitos transferiveis - MN 22638 25753 25166 23646 24039 24042 22121
Depésitos transferiveis - ME 7754 883,0 840,3 869,5 8724 909,3 11131
Quase-Moeda 22839 26710 2676,0 27368 217630 217855 3157.2
Outros depésitos - MN 12583 1571,0 15434 1618,0 1658,3 1696,0 17953
Outros Depésitos - ME 1025,7 1100,0 11326 11187 11047 10896 13619
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Mencado Monetario (cont.) Mencado Monetario (Cont.)

Sintese Monetaria Dez 15 Dez 16 Jan 17 Qut 17 Nov 17 Dez 17 Jan 18 Taxas de juro de referéncia Dez 15 Dez 16 Jan 17 Out 17 Nov 17 Dez 17 Jan 18

Outros Instrumentos Financeiros 82 3.8 3.8 45 40 4,0 50 Taxa BNA 11,00% 16,00% 16,00% 16,00% 18,00% 18,00% 18,00%
FAL7 dias 1,75% 7,25% 7,25% 2,75% 0,00% 0,00% 0,00%

M2 MN 3902,7 45421 4416,0 43261 44108 451838 44229 FA.O 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

BM em MN 14996 1342,0 12952 12612 11695 14532 1320,2 FC.O 13,00% 20,00% 20,00% 20,00% 20,00% 20,00% 20,00%

Multiplicador Monetario 2,60 338 341 343 377 3,11 335 Taxa de Redesconto 15,00% 20,00% 20,00% 20,00% 20,00% 20,00% 20,00%
Luibor 11.31% 23,35% 23,66% 18,66% 16,14% 17,77% 19,45%

Depdsitos 5323,0 6129,3 6032,9 5970,8 6039,3 6099,6 6542,4 Coeficiente de Reservas Obrigatérias em MN 25,00% 30,00% 30,00% 30,00% 21,00% 21,00% 21,00%

Depdsitos a ordem 3039,1 34583 33569 32341 32763 33140 3385,1

Depésitos a prazo 22839 26710 2676,0 27368 27630 27856 31572

Depésitos em moeda externa 1801,0 1983,0 19730 19882 19771 1996,6 24750

Depésitos em moeda nacional 35220 4146,3 4.060,0 3982,6 4062,2 4103,0 4067,3

Créditos 34694 34107 33557 33557 33707 34499 36038

Crédito em moeda externa 949,6 6771 6881 6117 601,2 587,6 6874

Crédito em moeda nacional 25198 2733,6 2667,7 27440 2769,5 28623 29164

TAXAS DE JURO NOMINAL DO SISTEMA BANCARIO

Dez 15 Dez 16 Jan 17 Out 17 Nov 17 Dez 17 Jan 18
(M ponderadas)

Activas

Crédito ao sector empresarial

Até 180 dias MN 15,41% 15,84% 15,24% 15,46% 15,30% 18,75% 20,50%
Até 180 dias ME 10,00% 25,00% 26,89% 6,73% 6,73% n.d. n.d.
De 181 diasa 1.ano MN 15,23% 15,33% 15,09% 15,43% 15,38% 16,12% 17,90%
De 181 dias a 1 ano ME 12,97% 841% 8,20% 8,45% 8,45% 8,45% 8,45%
Mais de 1 ano MN 14,84% 15,19% 15,19% 15,91% 15,75% 15,94% 22,63%
Mais de 1 ano ME 9,76% 8,71% 8,77% 9,49% 10,36% 10,34% 10,27%
Crédito a particulares

Até 180 dias MN 16,46% 20,06% 22,79% 23,30% 22,45% 23,81% 22,92%
Até 180 dias ME 12,07% 9,08% 5,42% 7,46% 9,98% 4.97% 7,66%
De 181 dias a 1 ano MN 14,64% 15,27% 15,27% 15,88% 17,35% 17,67% 21,33%
De 181 dias a 1 ano ME 2,65% 8,18% 8,50% 10,76% 9,80% 10,66% 8,64%
Mais de 1 ano MN 11,79% 13,02% 13,15% 14,37% 14,20% 13,83% 16,35%
Mais de 1 ano ME 6,08% 7.51% 6.91% 8,74% 8,69% 8,18% 7,19%
Passivas

Dep.prazo até 90 dias MN 5,02% 6,79% 5,93% 6,76% 6,79% 7,18% 6,13%
Dep.prazo até 90 dias ME 2,26% 1,99% 1,99% 1.82% 1,67% 1,96% 1,91%
Dep.prazo 91 a 180 dias MN 5,24% 5,20% 5,54% 6,20% 5,40% 6,95% 8,38%
Dep.prazo 91 a 180 dias ME 2,45% 2,05% 2,28% 2,78% 2,18% 2,44% 2,54%
Dep.prazo de 181 dias - 1 ano MN 3,88% 3,90% 4,07% 4,09% 411% 4,28% 711%
Dep.prazo de 181 dias - 1 ano ME 3.12% 2,86% 3,02% 2.82% 2,76% 2,48% 2,38%
Dep.prazo mais de 1 ano MN 4,57% 4,81% 4,47% 8,89% 9,52% 9,68% 8,86%
Dep.prazo mais de 1 ano ME 4,61% 4,83% 4,07% 4,58% 4,94% 4,95% 1,90%
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