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Sumaio
executivo

O relatério de Andlise da Conjuntura Econémica e
Financeira é publicado trimestralmente pelo Banco
Nacional de Angola (BNA), constituindo um instrumento
de comunicagdo por via do qual esta Instituicao
procura partilhar informagdo econémico-financeira e
explicar as medidas de politica tomadas pelo Comité de
Politica Monetéria. Este relatério tem como primordial
objectivo abordar a evolugao dos principais indicadores
macroeconémicos da economia nacional e internacional,
com foco para a inflagdo, cuja responsabilidade do
controlo e estabilidade recaem sobre si. Desta forma, o
presente documento contempla, por um lado, a andlise
do contexto macroeconémico internacional e do mercado
das commodities e, por outro, a economia nacional,
particularmente no que diz respeito a evolugdo dos
sectores real, externo, fiscal e monetdrio no primeiro
trimestre de 2019.

A nivel internacional, no seu relatério World Economic
Outlook de Abril de 2019, o Fundo Monetério Internacional
(FMI) prevé um decréscimo da taxa de crescimento mundial
em cerca de 0,30 p.p., de 3,60% em 2018 para 3,30%
em 2019. No entanto, perspectiva-se nos primeiros seis
meses do ano de 2019, uma relativa estagnacgao, sendo
que no segundo semestre do ano a actividade econémica
mundial devera mostrar uma melhoria em resultado (i) das
politicas fiscais e monetérias estimuladoras na China, (ii)
do aumento da confianga dos investidores nos mercados
financeiros mundiais, (iii) da melhoria das condicBes
econémicas na Zona Euro, (iv) do fortalecimento gradual
de economias emergentes, nomeadamente da Turquia e
da Argentina.

Relativamente ao mercado das commodities energéticas,
verificou-se, em termos trimestrais, um decréscimo dos
precos do petréleo, tendo o preco médio do Brent se
situado em 63,90 USD/barril, face a média de 69,08 USD/
barril, registada no trimestre anterior. Por sua vez, as
ramas angolanas foram transaccionadas ao preco médio
de 63,05 USD/barril no primeiro trimestre do ano, face a
média de 66,91 USD/barril observada no perfodo anterior.

Sobre a economia nacional, os dados recentes das
Contas Nacionais publicados pelo Instituto Nacional de
Estatistica (INE) revelam que a actividade econémica,
apos 4 trimestres consecutivos de contracgao, registou
uma taxa de crescimento positiva em torno de 2,14% no
quarto trimestre de 2018, impulsionada pelos sectores
da energia, comércio e construcdo que terdo crescido
26,02%, 15,97% e 5,71%, respectivamente.

Quanto as contas externas, assistiu-se no primeiro
trimestre de 2019 a deterioracdo da conta de bens nao
obstante o seu saldo apresentar um superavit na ordem
de USD 3,35 mil milhdes, uma redugdo de USD 2,49 mil
milhdes (42,65%) em relagdo ao trimestre anterior. A
deterioragdo desta conta decorre da diminuigdo do valor
das exportaces em USD 1,52 mil milhdes (15,88%) e por
outro lado, do aumento do valor das importagdes em USD
968,31 milhdes (25,93%).

0 stock das Reservas Internacionais Brutas (RIB) contraiu
em 2,15%, atingindo USD 15,82 mil milhes, equivalente
a 8,67 meses de importagdes de bens e servigos.
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No que se refere a politica cambial, em termos
regulamentares, o BNA, no periodo em anélise, definiu
0 tecto maximo para as comissoes e despesas cobradas
nas transaccoes em moeda estrangeira e para a margem
cambial aplicada em determinadas operagoes, bem
como a definicdo da moeda de cobranga das referidas
comissoes.

Outrossim, realizou vendas de divisas aos bancos
comerciais no montante de USD 2,14 mil milhdes,
inferiores aos USD 2,81 mil milhdes vendidos no Gltimo
trimestre de 2018. Por seu turno, a moeda nacional
depreciou-se face ao Délar norte-americano em 2,99%,
tendo a taxa de cambio fixado em USD/Kz 318,12.

Nas contas fiscais, o balanco foi deficitario em Kz 568,54
mil milhdes, apesar da redugdo substancial das despesas
em 45,14%. O défice foi financiado por saldos de periodos
anteriores e desmobilizagdo das poupangas do Tesouro
em moeda estrangeira. As receitas diminuiram em 1,53%
em relagdo ao trimestre anterior, destacando-se as
receitas ndo petroliferas que registaram uma diminuicdo
de 10,34%.

Na primeira reunido do Comité de Politica Monetéria
(CPM) do ano, em Janeiro de 2019, com a inflagdo a
prosseguir o seu curso de desaceleragado, o BNA procedeu
areducdo a Taxa BNA em 0,75 p.p. fixando-a em 15,75%,
mantendo inalterada as restantes taxas directoras. Na
segunda reunido, em Marco, manteve inalteradas todas
as taxas. A base monetéria em moeda nacional, variavel
operacional da politica monetaria, no periodo, expandiu

em 2,34%. O stock do crédito ao sector privado registou
um ligeiro aumento de 0,75% face ao trimestre anterior,
por sua vez, as taxas de juro praticadas na concessao
de crédito em moeda nacional diminufram na maioria
das maturidades, indicando uma redugdo do custo de
financiamento, em linha com a reducdo da taxa de
referéncia e da LUIBOR overnight.

A inflagdo trimestral nacional e da provincia de Luanda
atingiram 3,31% e 3,37%, respectivamente, niveis abaixo
do verificado no trimestre anterior, tendo-se situado
dentro do intervalo de previsao apresentado no relatério
do quarto trimestre de 2018. Em termos homélogos, a
inflagdo nacional e da provincia de Luanda situaram-se
em 17,56% e 17,55%, respectivamente.

Por fim, perspectiva-se que recuperagao da actividade
econémica se mantenha em terreno positivo, que a
inflagdo continue a sua tendéncia de desaceleragdo e
que a reducdo das taxas de juro do crédito, participar
na potenciacado e diversificagdo do crédito em sectores
chaves para impulsionar o crescimento da actividade nao
petrolifera.
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1. Economia Intentnacional

1.1. Ptincipais acontecimentos

0 Fundo Monetario Internacional (FMI), no seu relatério World Economic Outlook (WEQ) de Abril de 2019, prevé que
a taxa de crescimento mundial diminua de 3,60% em 2018 para 3,30% em 2019, antes de retornar para os 3,60% em
2020.

As previsoes para 2019 apontam para uma certa estagnacao do crescimento econémico durante o primeiro semestre,
e sinais de fortalecimento durante o segundo semestre do ano, devido:

i). Politicas fiscais e monetarias estimuladoras na China que deverdo impulsionar o crescimento daquele pafs;
ii). Aumento da confianca dos investidores nos mercados financeiros mundiais, estimulado pela recente
melhoria das perspectivas quanto as negociaces entre os Estados Unidos de América (EUA) e a China;

iii). Melhoria das condi¢Bes econémicas na Zona Euro;

iv). Fortalecimento gradual de economias emergentes, bastante abaladas no ano de 2018, nomeadamente a

1. Economia

No entanto o relatério alerta sobre a possibilidade dos estimulos fiscais que tém contribuido para o crescimento

Inte’lnaCiO nal robusto nos EUA vir a perder forca, de forma gradual, ao longo do ano.

Tabela 1 - Projecgées do Crescimento Econémico (%)

Outubro18 e Janeiro 19
Paises/Regido 2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018 2019
Economia Mundial
Economias Avancadas i X 1,70 -0,10 -0,20
EUA 290 2,50 1,80 2,90 2,30 1,90 0,00
Reino Unido 1,40 1,50 1,60 1,40 1,20 1,40 0,00 -0,30
Zona Euro 1,80 1,60 1,70 1,80 1,30 1,50 0,00 0,30
Japéo 0,90 1,10 0,50 0,80 1,00 0,50 0,10 0,10
Economias Emergentes e em Desenvolvimento 4,50 4,40 4,80 -0,10 -0,10
China
india
Brasil
Rissia
Africa Subsariana
Africa do Sul

Nigéria

Fonte: World Economic Outlook (WEO), FMI




No que se refere a performance do primeiro trimestre de 2019, a economia chinesa manteve a taxa de crescimento de
6,40%, a mesma que no trimestre anterior e ligeiramente acima do esperado (6,3%), quando se acreditava que a disputa
comercial com os EUA fosse afectar negativamente o desempenho desta economia. Este crescimento resultou de um
aumento da producdo industrial e de uma procura interna mais robusta, levando a crer que os estimulos adoptados
pelo Governo chinés estao a surtir efeito.

De realgar que nas negociacdes sobre as questdes comerciais entre a China e os EUA, o Governo norte-americano
decidiu suspender os novos aumentos nas tarifas de USD 200 mil milhdes em produtos chineses que teriam inicio a
01 de Marco de 2019.

Nos EUA, a economia expandiu em 3,20% nos primeiros trés meses do ano de 2019, ficando acima das expectativas
que apontavam para um crescimento de 2,00% e da taxa de crescimento do Ultimo trimestre (2,20%), suportada pelo
forte consumo interno, exportacdes liquidas positivas e pelos gastos do Governo. A taxa de inflagdo homéloga voltou
a aumentar no més de Marco (1,50%), depois de ter atingido o valor mais baixo em dois anos no més anterior, ficando
assim abaixo das expectativas que apontavam para uma taxa de inflagdo de 1,80%. Esta aceleragdo mensal deveu-se
a um aumento mais rapido dos precos dos alimentos.

Na Zona Euro, a taxa de crescimento da economia foi de 0,40%, uma aceleracdo face ao dltimo trimestre de 2018 e
situou-se acima das expectativas que apontavam para um crescimento de 0,30%. A economia espanhola foi a que mais
contribuiu para este crescimento, resultado do aumento do investimento, seguida da economia francesa, que registou
um aumento do consumo.

Na Comunidade para o Desenvolvimento da Africa Austral (SADC), a inflacdo homéloga no més de Marco de 2019
situou-se, em média, em 7,93%, ligeiramente acima do intervalo de convergéncia da SADC (3% — 7%). Os paises como
Angola, Malawi, Zimbabwe e Zambia registaram taxas de inflagdo média homdloga acima da meta, nomeadamente
17.91%, 8,67%, 61,03% e 7,73%, respectivamente. Contudo, realga-se que 0s mesmos, com excepgao ao Zimbabwe,
registaram diminuicdo da inflagdo.

Ggndfico 1- Inflacdo Homéloga dos Paises Membnos da SADC (%)
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Fonte: INE e Tranding Economics
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1.2. Mertcado das Commodities

Este capitulo aborda a evolugdo dos precos internacionais das principais commodities, energéticas e alimentares que
tém um impacto significativo na economia angolana face a sua dependéncia das exportagoes do petréleo bruto e da
importacdo de bens alimentares para satisfazer a procura interna.

1.2.1. Mercado das Commodities Enengéticas

No primeiro trimestre de 2019, o Brent foi transaccionado a um prego médio de 63,90 USD/barril contra 75,97 USD/
barril no terceiro trimestre de 2018 e 69,08 USD/barril no quarto trimestre de 2018, o que evidencia uma tendéncia
decrescente, motivada pela expectativa de abrandamento econémico mundial e pelo aumento da produgao de petréleo
bruto nos EUA. Todavia, em termos mensais, 0 prego do petréleo teve uma tendéncia crescente, passando de 60,24
USD/barril em Janeiro para 64,43 USD/barril em Fevereiro e 67,03 USD/Barril em Marco. Este aumento foi causado
pela reducdo da oferta nos primeiros meses do ano, fruto das sangdes dos EUA ao Irdo, da quebra de producdo na
Venezuela e do cumprimento quase na totalidade do corte de produgdo da OPEP e da Russia. De acordo com o (Gltimo
relatério do cartel, a OPEP reduziu a sua produgdo em cerca de 534 mil barris por dia em Margo, totalizando um corte
em torno de 1,099 milhdes desde o infcio de 2019, acima do nivel de ajuste prometido de 812 mil barris por dia para o
perfodo de Janeiro a Junho de 2019, um grau de execucdo de 135%. Assim, a producdo da OPEP caiu para o nivel mais
baixo desde Fevereiro de 2015, cerca de 30,02 milhdes barris por dia, levando a uma reducao da quota da OPEP para
30,2% da produgdo mundial.

No que se refere as ramas angolanas, foram negociadas a preco médio de 63,05 USD/barril no primeiro trimestre de
2019, contra 66,91 USD/barril no quarto trimestre de 2018, tendo o preco médio mais baixo sido registado em Janeiro
(59,18 USD/Barril) e 0 mais alto no més de Marco (66,53 USD/Barril).

Gndfico 2 — Evolucdo do Preco do Petiéleo (USD/bariil)
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1.2.2. Mencado das Commodities Alimentanes

0 indice de Precos de Alimentos da FAQ (Organizagdo das Nacdes Unidas para Alimentagéo e Agricultura) aumentou,
no primeiro trimestre de 2019, fixando-se em média em 165,89 pontos (um aumento de 2,23% face a média do quarto
trimestre de 2018). O aumento foi justificado pela cotacdo mais alta dos lacticinios, dos dleos e gorduras e do aglcar.
No que respeita os lacticinios, os precos da manteiga, do leite em pd integral e do queijo aumentaram, impulsionados
por um aumento das importacdes, em antecipacdo de uma redugdo das exportacdes provenientes da Ocednia, devido
a factores sazonais. O aumento do preco dos dleos foi provocado pela subida do preco do dleo de palma, decorrente
da queda da producdo e de uma maior procura mundial (efeito sazonal). J& o preco do actcar foi influenciado pela
apreciacdao da moeda brasileira, o real, que levou os produtores brasileiros a direccionar as cana-de-aglcar para a
producdo de etanol em detrimento da produgdo de agdcar, o que provocou uma queda da oferta mundial.

Gndfico 3 - indice de Precos dos Bens Alimentanes da FAO (pontos)
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Fonte: Food and Agriculture Organization (FAO) e Bloomberg
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2. Economia Nacional

2.1. Secton Real

De acordo com os novos dados do Indicador de Producdo Industrial (IPI), divulgados pelo Instituto Nacional de Estatistica
(INE), no quarto trimestre de 2018, a producdo industrial angolana deteriorou-se pelo terceiro ano consecutivo, com uma
contracgdo homéloga de 7,30%, influenciada, essencialmente, pela diminuigdo da produgdo no sector das “industrias
extractivas” em 9,20%, penalizada pela reducdo da extraccdo de petrdleo, gas natural (9,30%). Destaca-se que 0s
restantes sectores continuam a apresentar um crescimento positivo, embora mais baixo do que o trimestre anterior,
com excepgao da inddstria transformadora.

@gndfico 4 — Evolucdio do Indicadon de Producdo Industiial (t.v.h., %)
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Fonte: INE

Quanto a actividade econémica como um todo, os dados das Contas Nacionais (CN), publicados pelo INE, referentes ao
quarto trimestre de 2018, demonstram que o PIB trimestral expandiu em 2,24%, ap6s quatro trimestres consecutivos
de contraccao.

Gndfico 5 - Evolucdo do PIB Tiimestal (t.v.h., %)
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Fonte: INE

' 0 sector de extracgéo de petréleo, gas natural responde por 85,30% do total da indistria extractiva
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Esta evolucdo registada, no trimestre em analise, reflecte um melhor desempenho de alguns sectores de actividade,
destacando-se o sector de energia (26,02%), de comércio (15,97%), Construcdo (5,71%), e outros servigos (2,33%).

Gndfico 6 — Evolucdo do PIB pon Secton de Actividade (t.v.h., %)

. -20,34
Pescas e derivados 2062
Petréleo
Agricultura

Indtstria Transformadora
Diamantes e outros
Outros

Construgdo

Servigos mercantis

Energia 26.02

u 4T 2017 u 472018

Fonte: INE

2.2. Coméncio Extetno e Resenvas Intentnacionais

No trimestre em andlise, a Conta de Bens continuou a registar excedente (USD 3,35 mil milhdes), porém, reduziu em
42,65% (USD 2,49 mil milhdes) em relagdo ao trimestre anterior, cujo valor excedentério tinha sido de USD 5,83 mil
milhdes. A referida redugdo deveu-se a diminuicdo do valor das exportacdes de 15,88% (USD 1,52 mil milhdes) e ao
aumento do valor das importac@es de 25,93% (USD 968,31 milhdes). A queda do valor das exportacdes foi influenciada
pelo efeito combinado da redugdo do preco médio das ramas angolanas em 5,67% e da reducdo das quantidades
exportadas em 12,21%, no periodo em andlise. Quanto ao valor das importagdes, o seu aumento foi fruto do incremento
do valor das importacdes da classe “Outras” em 71,26%, devido a importacdo de uma sonda petrolifera no més de
Janeiro. Note-se que o valor das importagoes de combustiveis diminuiu em 49,00% e dos alimentos em 30,65%.

Relativamente aos paises de origem das importacoes angolanas, a China e Portugal permaneceram no topo durante o
trimestre em anélise, com um peso de 77,80% do total das importagoes.
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Painel 1- Evolucgdo da Conta de Bens e Resenvas Intennacionais (USD milhées)
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Fonte: BNA

0 stock das Reservas Internacionais Brutas (RIB) diminuiu em 2,15% em termos trimestrais e em 10,88% em termos
homdlogos de 2018, atingindo USD 15,823 mil milhdes, o que representa uma cobertura de 8,67 meses de importagao,

acima da meta de convergéncia de 6 meses da SADC.

2.3. Politicas» Machoeconomicas

Este subcapitulo aborda a evolucao dos principais indicadores macroeconémicos que poderao ter sido influenciados
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pelas decisdes do Comité de Politica Monetéria no decorrer do primeiro trimestre de 2019.

2.3.1. Politica Cambial

Com o intuito de proteger os consumidores de servicos financeiros, o Banco Nacional de Angola (BNA), a luz do Aviso
N.°03/2019, de 31 de Marco de 2019?, estabeleceu os limites méximos para as comissdes e despesas cobradas nas
transaccoes em moeda estrangeira, bem como para a margem cambial aplicada em determinadas operagdes. Orientou,

igualmente, que os bancos devem definir a moeda de cobranca das referidas comissdes.

No que concerne a venda de divisas, no primeiro trimestre de 2019, o BNA vendeu um montante de USD 2,14 mil

milhdes aos bancos comerciais, menos 23,72% do que no quarto trimestre de 2019.

? Pode ser consultado no site do BNA.
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Gndfico 7 - Evolucdao das Uendas de Divisas (milhées de USD)
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Fonte: BNA

0 Kwanza face ao Délar norte-americano no mercado cambial primdrio, nos trés primeiros meses do ano, depreciou-se
em 2,99%, tendo a taxa de cambio fixado em USD/Kz 318,121. Enquanto face ao Euro, depreciou-se em 1,06%, fixando-
se em EUR/Kz 356,788. O diferencial entre o mercado primério e informal do Kwanza face ao Délar norte-americano
fixou-se em 34,28%, o que representa um aumento de 6,03 p.p. face ao final do ano de 2018.

Gndfico 8 - Evolucdo do Spread Cambial entie o Mencado Primario e Infoumal (%)
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2.3.1.1 Competitividade Extena

No periodo em andlise, o Indice da Taxa de Cambio Real Efectiva (ITCRE) registou uma ligeira depreciacdo de
0,07%, inferior a depreciagdo registada no trimestre anterior (2,79%), reflectindo um abrandamento na melhoria da
competitividade de Angola com relagdo aos seus principais parceiros comerciais. Em termos homélogos, o Indice da
Taxa de Cambio Real Efectiva registou uma depreciacdo de 15,89%.
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A depreciacdo real efectiva do Kwanza resultou de uma depreciacdo nominal efectiva do Kwanza (TCNE) e da
desaceleracdo dos pregos relativos em 2,69% fruto da desaceleragdo dos precos interno em 3,37%? face a ligeira
aceleracdo dos pregos externos em 0,58%. O comportamento do TCNE pode ser explicado pela depreciagdo nominal
bilateral do Kwanza face as moedas dos seus principais parceiros comerciais, com destaque para a depreciagdo em
relagdo a moeda chinesa (4,77%), ao Ddlar da Singapura (3,46), ao Délar norte-americano (2,30%) e a moeda da Zona
Euro (1,61%)".

Painel 2 - Evolucdo do fndicg da Taxa de Cambio Real Efectiva
(Niimeno Indices 100-2010)
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Fonte: BNA parceiros comerciais de Angola

2.3.2. Politica Fiscal

No primeiro trimestre de 2019, as receitas fiscais do periodo na 6ptica de caixa, totalizaram Kz 1,15 hilides, uma
diminuigao de 1,53% em termos trimestrais e um aumento de 10,58% face ao periodo homoélogo. Esta reducao trimestral
foi provocada pela queda das receitas ndo petroliferas em 10,34% (aumento de 16,35% em termos homdlogos), devido
a reducdo registada nas outras receitas (10,02%) e nas receitas alfandegarias (15,10%).

Entretanto, as receitas petroliferas que responderam com 64,21% do total da receita do periodo, aumentaram em 4,17%
e 7,60% face ao trimestre anterior e homdlogo, respectivamente, devido ao aumento da receita da concessiondria
petrolifera nacional® (48,16%), que foi dedicada integralmente ao servico da divida garantida com petréleo.

*Refere-se ao IPC de Luanda, visto que o IPC Nacional dispde de uma série curta (desde Dezembro de 2014).
# Zona Euro detém 32,61%, China 13,86%, Singapura 13,36% e EUA 7,85% do peso da cesta de moedas dos principais parceiros comerciais de Angola.
% Sonangol (Sociedade Nacional de Combustiveis de Angola, E.P).
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Painel 3 - Evolucdo das Receitas Fiscal Total (Kz mil milhées)
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Fonte: MINFIN (PFT)

Relativamente aos desembolsos de financiamento, registou-se no periodo em analise um montante de Kz 376,01 mil
milhdes, dos quais 46,26% foram obtidos no mercado interno e 0s 53,74% no mercado externo. No mercado interno,
verificou-se uma significativa redugdo trimestral na emissdo de Bilhetes do Tesouro (BT) em torno de 31,88% e em
relagdo as Obrigacdes do Tesouro (OT) registou-se um aumento de 16,13%. Os desembolsos externos advieram das
linhas de crédito para o financiamento de diversos projectos no ambito do programa do investimento publico.

As taxas de juro médias dos titulos publicos internos de curto prazo, no mercado primario, reduziram ligeiramente face
ao perfodo anterior, situando-se em 13,38%, 16,94% e 18,80% para as maturidades de 91 dias, 182 dias e 364 dias,
respectivamente. A reducdo pode estar em linha com a estratégia do Governo de reducéo das taxas de juro dos seus
instrumentos, visando a manutencao do fundo de regularizacdo da divida directa, conforme prevé o Plano Anual de
Endividamento (PAE) e da tendéncia de reducdo das taxas de juro do mercado (OMA e taxas directoras). A taxa das
OT n@o reajustaveis na maturidade de 2 anos fixou-se em 22,00%, mantendo-se inalterada face ao trimestre anterior.

As despesas totais reduziram 45,14% face ao quarto trimestre e aumentaram 31,21% face ao trimestre homélogo,
situando-se em Kz 2,05 hilides, dos quais 88,40% correspondem a despesa do periodo e 11,60% a despesa transitada.
A suportar esta reducao trimestral esteve a contracgao de todas as componentes da despesa total, com destaque para
a diminuicdo da despesa com o servico da divida (51,62%) e das despesas correntes (20,55%), sendo que esta Gltima
observou um valor elevado no trimestre passado, devido aos pagamentos do décimo terceiro saldrio e outros bénus
(periodo sazonal, uma vez que historicamente as despesas no primeiro trimestre tendem a ser mais baixas do que as
realizadas no quarto trimestre).
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Painel 4 - Evolucdo das Despesas Totais (Kz mil milhées)
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No periodo em analise, os resgates de titulos totalizaram Kz 432,04 mil milhGes, uma diminuicao face ao trimestre
anterior e homdlogo de 33,36% e 43,33%, respectivamente. No entanto, apesar do volume de titulos resgatados ser
superior ao volume de emissdes, o stock da divida interna titulada aumentou 8,81% no trimestre, situando-se em Kz
8,66 hilides contra os Kz 7,96 bilides registados no trimestre anterior. Este aumento é justificado, essencialmente, pela
depreciacdo do Kwanza que afectou as componentes expostas a variagao cambial, sendo que no primeiro trimestre a
moeda nacional depreciou-se em 1,89%.

Gndfico 9 - Divida Intenna Titulada (Kz mil milhées)
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Fonte: MINFIN (PFT) e BNA

% Note-se que a depreciacao do Kwanza aumentou o stock de divida interna titulada pela via das Obrigagdes do Tesouro indexadas a taxa de cambio bem como pelas Obrigagdes em moeda externa
quando convertidas em Kwanzas.

18

Analise da Conjuntura Econémica e Financeira | Trimestre de 2019

Considerando o acima exposto, observa-se que, o fluxo total de pagamentos situou-se a um nivel superior as
disponibilidades liquidas’, registando assim um saldo do periodo negativo de Kz 568,54 mil milhdes que foi coberto
com saldos de periodos anteriores e desmobilizagdo de recursos em moeda estrangeira, resultando num saldo final de
caixa positivo de 422,03 mil milhoes.

Gndfico 10 - Disponibilidades Liquidas e Despesas Totais (Kz mil milhées)
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Em sintese, o Tesouro apresentou dificuldades de caixa, sendo que as receitas ordinarias cobriram apenas um pouco
mais que metade (56,23%) das despesas totais e 0 remanescente foi coberto com financiamento, desmobilizagdo de
recursos e saldos de periodos anteriores.

2.3.3. Politica Monetania

No primeiro trimestre de 2019, a Base Monetéria em moeda nacional expandiu em 2,34%. Esta Expansdo foi
influenciada, fundamentalmente, pelo efeito expansionista das operacdes fiscais em 48,85% (Kz 633,95 mil milhdes),
devido aos levantamentos registados na Conta Unica do Tesouro (CUT) para o pagamento de resgates de titulos e
outras finalidades superiores aos fluxos de entradas. De referir, que a tendéncia de aumento da Base Monetaria em
moeda nacional foi evidenciada nos meses de Fevereiro e Margo, posto que em Janeiro esta contraiu, influenciada pelo
efeito contraccionista das operacdes monetarias e cambias em 13,18% (Kz 171,01 mil milhdes) e 6,94% (Kz 90,12 mil
milhdes), respectivamente. Em termos homdlogos, a Base Monetaria em moeda nacional contraiu em 6,21%.

A expansao da Base Monetaria em moeda nacional, no trimestre, reflectiu-se na expansao das Reservas Bancérias em
moeda nacional em 9,12%, sendo que a Circulacdo Monetdria contraiu em 8,53%. A expansao das Reservas Bancérias
em moeda nacional, por sua vez, reflectiu-se tanto na expansao das Reservas Livres em moeda nacional em 25,69%,
como das Reservas Obrigatérias em moeda nacional em 3,01%.

’ Disponibilidades liquidas referem-se ao total das entradas de receitas deduzidas das receitas consignadas.
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Gndfico 11 - Factones Condicionantes da Base Monetdtia em Moeda Nacional
(Kz milhées)
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No trimestre, o Comité de Politica Monetaria (CPM) reuniu por duas vezes em sessdes ordindrias, tendo decidido
na primeira seccdo, em Janeiro, reduzir a taxa BNA de 16,50% para 15,75% e manteve inalterada a taxa de juro
das Facilidades Permanente de Absorgdo de Liquidez em 0,00%, o Coeficiente das Reservas Obrigatdrias em moeda
nacional em 17,00% e o Coeficiente das Reservas Obrigatérias em moeda estrangeira em 15,00%. Entretanto, na
segunda reunido, em Marco, o BNA manteve inalterada todas as taxas directoras. Concorreram para estas decisoes,
a andlise dos factores determinantes da taxa de inflagao que indica que esta variavel devera manter a tendéncia de
desaceleragdo observada nos dltimos meses, ndo se perspectivava pressdes inflaciondrias preocupantes.

Gndfico 12 - Taxas de Juno Dinectonas (%)
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Fonte: BNA

No Mercado Monetario Interbancario (MMI), verificou-se uma tendéncia decrescente da taxa de juro LUIBOR em todas
as maturidades, bem como uma diminuigdo trimestral dos montantes transaccionados em 55,62%. A LUIBOR overnight
diminuiuem 0,99 p.p., situando-se em 15,76%, 0,01 p.p. acima da taxa de Facilidade de Cedéncia Overnight(FCO). Ainda
no que se refere aos montantes transaccionados, no més de Janeiro registou-se 0 montante mais baixo transaccionado
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no mercado desde Outubro de 2016, facto que podera estar relacionado por um lado, pela ndo colocagdo de titulos
publicos no mercado, tendo corrido apenas resgates e por outro, pela redugao da venda de divisas face ao més anterior.
Em termos homologos, as transacgdes diminuiram em 78,79%.

Painel 5 - Transaccoées e Taxas do Mencado Monetduio Intertbancdrio (Milhées Kz, %)
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Caixa 1: Mencado Monetartio Intenbancanio

Dentre os varios tipos de mercados que constituem o Mercado Financeiro, o Mercado Monetéario é o mercado onde
0 Banco Central procura influenciar as condicdes em termos de liquidez (efeito quantitativo) e de taxa de juro (efeito
preco).

0 Mercado Monetério Interbancario (MMI) é um mercado que orienta a oferta e procura de fundos entre os bancos
comerciais. E utilizado unicamente por bancos, para a realizagdo de operacdes de financiamento a vista e a prazo
(geralmente de curto prazo), permitindo que os bancos com liquidez excedentaria cedam fundos aos bancos deficitarios,
sendo um instrumento (til para a gestdo de tesouraria e optimizacao do disponivel dos bancos.

Todavia, 0 Banco Central pode intervir de forma indirecta, no sentido de contribuir para o funcionamento eficiente
deste mercado, uma vez que o mercado monetario interbancario desempenha um papel fundamental no mecanismo de
transmissao a economia real das decistes de politica monetéaria, por actuar a nivel da cedéncia e tomada de fundos
com reflexo nas operagdes de absor¢do e cedéncia de liquidez do Banco Central.

Em Angola, o MM surgiu como um mercado regulamentado em 2003 por meio do Instrutivo N.° 7/2003 de 07 Fevereiro
de 2003, como um fragmento do mercado monetario do Kwanza, onde as instituicdes autorizadas permutam fundos
representados por saldos das suas contas de depdsitos a ordem no Banco Nacional de Angola ou valores mobilidrios
desmaterializados inscritos em contas titulos neste mesmo banco, visando equilibrar os excedentes e necessidades de
moeda priméria entre as instituicdes monetarias.
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No abrigo do Aviso N.° 13/2012 de 14 de Junho, foi instituido a Luanda Interbank Offered Rate (LUIBOR), taxa de juro
baseada das operacoes de cedéncia de liquidez, em moeda nacional, de fundos nao garantidos, realizado entre os
bancos para a maturidade de um (1) dia (overnight), e pela informagao prestada pelos bancos sobre as taxas de juros
oferecidas e aceites para maturidades de trinta (30) a trezentos (300) dias.

Os bancos comerciais podem participar no MM desde que sejam autorizados pelo BNA a operar em territdrio nacional,
cedendo liquidez, mediante entrega ou nao de garantias por parte das instituicoes bancérias tomadoras. Porém, 0 BNA
pode suspender ou excluir de participar do MMI uma instituicdo financeira, com base em fundamentos de natureza
prudencial ou na ocorréncia de incumprimentos de suas obrigacoes neste mercado.

As operagdes sdo realizadas através do Sistema de Gestdo de Mercados de Activos (SIGMA) onde ocorrem as
transacgoes, cujos montantes sao expressos em milhares de Kwanzas, ndo podendo o valor de cada operagdo ser
inferior a 100 mil Kwanzas. Entretanto, os montantes deverdo corresponder a multiplos de 100 mil Kwanzas, as
operagdes sao realizadas a prazo certo, nao excedendo um ano.

Ainda assim, grande parte das operacdes no MMI no Pafs, estdo concentradas em periodos de um (overnight) a 8 dias,
quase nao havendo operacdes nas demais maturidades. A permuta de liquidez entre bancos é geralmente efectuada
sem nenhuma garantia. Contudo, ha algumas transacgdes que ocorrem com solicitacdo de garantia por parte dos
bancos cedentes. As taxas de juro sdo liviemente determinadas pela lei de mercado, ou seja, influenciadas pela oferta

e a procura no MMI. O BNA apura no final do dia as taxas deste mercado e as divulga no mesmo dia, mas s6 vigoram
no dia seguinte.

0 mercado monetério interbancério tem como hora de abertura as 9h da manha e encerra as 16 horas do mesmo dia,
podendo durante este periodo os bancos transaccionarem entre si. Estas transacgdes sao alvo de o acompanhamento
do BNA a partir da sua sala de mercados.

Gndfico 13: Evolugcdo do Mencado Monetdartio Intenbancdrio entie 2014 -2019
(milhées de Kwanzas, %)
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Fonte: BNA

As transacgdes no mercado interbancario representam um importante termémetro das condicdes monetérias existentes
e da conducdo da politica monetéaria. Os dados observados, em termos gerais, demonstram que uma diminuicao na
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quantidade transaccionada no mercado interbancério leva a um aumento da taxa LUIBOR, reagindo a escassez da
oferta frente a uma procura inalterada, a analise inversa também € veridica.

0 correcto funcionamento do MMI é preocupacdo de qualquer Banco Central, ndo sendo o BNA uma excepgdo, que
procura ter a sua disposicao um conjunto de instrumentos de gestao de liquidez e assegura que 0S termos e precos
(taxas) destes instrumentos sejam bem articulados, para a promogao de um mercado interbancdrio eficiente e capaz de
contribuir para o desenvolvimento do sistema financeiro e do desenvolvimento econémico.

Relativamente as condi¢des de financiamento do sector bancério, realca-se que as taxas de juro praticadas nas
operagdes activas de crédito ao sector empresarial em moeda nacional registaram aumentos de 1,37 p.p. nas
maturidades de até 180 dias e diminuicdes de 0,40 p.p. e 0,66 p.p. nas maturidades de 181 dias a 1 ano e mais de 1
ano, respectivamente.

Por sua vez, as taxas de juro praticadas nas operagdes activas a particulares em moeda nacional registaram diminuicoes
de3,19p.p.. 1,77 p.p.e 1,32 p.p., nas maturidades de até 180 dias, de 181 dias a 1 ano e mais de 1 ano, respectivamente.

Painel 6 - Taxas de Juto do Ciédito Empnesarial e a
Panticulanes em Moeda Nacional (% f.d.p.)
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Fonte: BNA

Quanto as taxas de juro praticadas nas operacdes passivas em moeda nacional, registaram aumentos em todas as
maturidades com destaque para a maturidade 181 dias a 1 ano, cujo aumento foi de 4,16 p.p.
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Painel 7 - Taxas de Juno dos Depésitos a Prazo em Moeda Nacional e Moeda
Estiangeina (% f.d.p.)
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No trimestre em analise, o stock de crédito ao sector privado® registou um aumento de 0,75% face ao trimestre anterior,
resultante, essencialmente, da variacdo positiva do Sector de Qutras Actividades de Servicos Colectivos, Sociais e
Pessoais, Sector da Agricultura, Producdo Animal, Caca e Silvicultura e dos Particulares, sendo contrabalangada pela
diminuicdo do Sector de Actividade Imobilidria e Alugueres e Servicos Prestados as Empresas, Sector da Indistrias
Transformadoras e Sector do Comércio por Grosso e a Retalho. Relativamente ao stock de crédito ao sector privado por
moedas, verificou-se uma expansao em 1,07% do referido crédito em moeda nacional e uma contracgao em 0,19% em
moeda estrangeira.

Em termos de peso no total do stock de crédito ao sector privado, mantém-se a estrutura de concentragao em sectores
que ndo potenciam a diversificacdo econémica, nomeadamente o Sector do Comércio por Grosso e a Retalho (22,14%),
Sector de Actividade Imobilidria e Alugueres e Servigos Prestados as Empresas (15,09%), Particulares (14,50%),
QOutras Actividades de Servigos Colectivos, Sociais e Pessoais (12,43%) e 0 Sector da Construgdo (12,28%).No entanto,
com a implementacdo do Programa de Apoio ao Crédito (PAC), do Programa de Apoio a Producao, Diversificagao das
ExportacBes e Substituicdo das Importacdes (PRODESI) aliado ao Aviso N.° 4 /2019 de 03 de Abril e ao Instrutivo N.°
04/2019° de 26 de Abril, do BNA, esperasse um incremento na concessao de crédito aos sectores chaves e prioritarios,
que por sua vez, irao impulsionar a diversificagdo da economia.

% Crédito ao Sector Privado em moeda nacional e em moeda estrangeira.
% Podem ser consultados no site do BNA.
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Painel 8 - Cnédito ao Secton Privado e Distiibuicdo pon Sectones de Actividade

Crédito ao Sector Privado ( em % t.v.t) Distribuigdo do Crédito Total por sector (% do Créd. Total)

Alojamento e Restauragdo (Restaur. e Similares) |-
Actividades Financeiras, Seguros e Fundos de Pensdes =
Indistria Extrativa | =1T2019
Transportes, Armazenagem e Comunicages
Agricultura, Produgdo Animal, Caca e Silvicultura.
IndUstrias Transformadoras
Servigos Sociais
Construcao

~ I~ I~ I~ ©© © o o o
o O o o o o o o o
N &N N N N N N NN
= E E E = = = B =
- N »® F = N o™ s <=

mmmmm Sociedades ndo Financeiras

. Activ. Imob.,Alugueres e Serv.Prest. as Empresas
e Outros Sectores Residentes o
Comeércio por Grosso e a Retalho

Sector Privado 5,00 1000 1500 20,00

Fonte: BNA

Relativamente a proporcdo do stock de crédito em moeda estrangeira, registou redugdo, no trimestre em analise, e
analisando a sua evolugdo, sem o efeito da depreciagao cambial, diminuiu em 4,48%.

Painel 9 — Depésitos Totais e Crédito e Depdsitos em Moeda Estiangeina
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0 agregado monetdrio M2 em moeda nacional contraiu 4,27%, reflectindo-se na contracgdo das Notas e Moedas
em Poder do Publico em 4,80% e dos Outros Depésitos em moeda nacional em 13,45%, sendo que os Depésitos
Transferiveis em moeda nacional expandiram em 2,27%.
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Caixa 2: Michochédito

As microfinancas sao um segmento do sistema financeiro voltado para a prestacao de servicos financeiros ajustados
e sustentdveis para a populacao de baixo rendimento, com o objectivo de promover o desenvolvimento do sector
microempresarial e combater a pobreza. Varios servigos financeiros sao prestados neste segmento, como o crédito
produtivo e/ou para consumo, poupanca, seguros de vida e de bens, dentre outros, associados a diferentes tipos
de sociedades de microfinangas, como é o caso das microseguradoras, consultoras financeiras para microempresas,
empresas com servico de mobile banking orientada para a faixa populacional ndo bancarizada.

Uma das vertentes, e a mais desenvolvida, das microfinangas é o microcrédito, que consiste na concessao de crédito
produtivo, com metodologias e procedimentos especificos. Entre os participantes neste mercado, destaca-se as
instituicoes que permitem a realizagao de operagoes de microfinangas, chamadas de instituicdes microfinanceiras, que
sd@o organizagoes que oferecem produtos e servigos financeiros a populagao de baixo rendimento. No exercicio da sua
actividade, essas organizagdes enfrentam quatro riscos principais nomeadamente: risco de crédito, risco de mercado,
risco operacional e risco de liquidez.

Além do baixo rendimento, outras caracteristicas sdo atribuidas no perfil de clientes de microcrédito: (i) pessoas sem
acesso as instituicdes financeiras tradicionais, (i) auténomas, (iii) proprietarios de pequenos negacios, (iv) pequenos
agricultores que realizam agricultura de subsisténcia, (v) vendedores ambulantes, entre outros.

0 Microcrédito pode auxiliar no aumento de rendimento da populagao mais pobre, na construgdo de negdcios viaveis,
e é um instrumento efectivo de mudanca dentro das comunidades menos favorecidas, uma vez que o aumento
do rendimento familiar, tem efeitos sobre a alimentagao, a educacdo de criangas, e muitas vezes contribui para o
empoderamento feminino, sendo de extrema importancia para o posicionamento da mulher no contexto social. O
microcrédito é também uma ferramenta importante para o desenvolvimento e dinamizagao de pequenas economias
locais, e de formalizagdo cada vez maior de microempreendimentos.

A primeira manifestacdo registada de microcrédito ocorreu no sul da Alemanha, em 1846, sendo que esta actividade
ganhou destaque na década de 80. De notar que a experiéncia de microcrédito mais difundida e conhecida
internacionalmente foi desenvolvida no Bangladesh, no ano de 1976, pelo professor de economia Muhammad Yunus,
fundador do banco Grameen. A sua experiéncia demonstrou o baixo risco associado a este negécio e a poderosa
colaboracdo deste segmento na melhoria das condicoes de vida das familias.

Microcrédito em Angola

0 microcrédito surge em 1999, através de um programa governamental que foi destinado, numa primeira fase, as
familias vitimas da guerra civil. No entanto, atendendo ao impacto do projecto na vida da populagao, através do Decreto
Presidencial N.° 28/11 de 2 de Fevereiro, regularizou-se as actividades das sociedades de microcrédito estabelecendo

as bases para o seu exercicio de supervisao.

Segundo o Aviso N.° 08/2012 de 30 de Margo , o Microcrédito é definido como um empréstimo concedido a um pequeno
empreendedor, pessoa singular ou colectiva, numa base de responsabilidade solidéaria ou individual, cujo montante

26

Analise da Conjuntura Econémica e Financeira ® | Trimestre de 2019

nao deve exceder a Kz 1 000 000,00 (um milhdo de Kwanzas), por cliente ou grupo solidario”. O Capital préprio para as
sociedades de microcrédito pode constituir-se com o Capital Social minimo de Kz 25 000 000,00 (Aviso N.° 08/2018 de
29 de Novembro — artigo 2°).

Desde 2008 até a data presente, foram criadas 29 Sociedades de Microcrédito, dos quais 19 estao em actividade. Além
das Sociedades de Microcrédito, existem também no Sistema Financeiro quatro bancos (BPC, BCI, BSOL e BMF) que

exercem este tipo de actividade.

Das dezoito provincias de Angola, apenas cinco ndo dispdem de agéncias de microcrédito, designadamente, Cunene,
Bengo, Lunda Sul, Lunda Norte e o Kwanza Norte.

Tabela 2 - Ciédito e Beneficiados do Mictociédito em Angola

Ano N de Ingi}uigﬁes em N de Cr.éditos Crédito concedido | Crédito mal parado
actividade* concedidos** (em Kwanzas)** (Em Kwanzas)**

2008 1 8884 638 126 250,00 6 225 244,50
2009 1 8313 1474860 714,70 20925 692,10
2010 1 11763 2147 851 838,80 52 218 068,06
20M 1 15700 2484299 228,00 69 830 900,94
2012 2 19411 2991 366 500,00 128 327 389,29
2013 2 23625 3697 176 934,00 124732 260,32
2014 2 33765 4807 089 817,69 116 084 988,81
2015 3 35650 5111834 862,10 212708 057,28
2016 4 25889 4170 462 365,08 255 544 996,62
2017 6 22819 3796029 716,00 294731 874,19
2018 19 29004 5186 891 376,98 655 023 496,02

Total - 2348230 36 505 989 603,35 1936 352 968,13

* Stock, ** Fluxos

Fonte: BNA

Desde a formalizacdo do microcrédito em Angola, ja foram concedidos 234 823 créditos, num valor total de mais de
Kz 36 505 milhdes a diversos sectores como a agricultura, comércio, transporte, alimentagao e outros em quase todo
o territdrio nacional.

"°Pode ser consultado no site do BNA.

""Que consiste na reunido, geralmente, de 3 a 5 pessoas com pequenos negdcios e necessidades de crédito, que estabelecem relagdes de confianca umas com as outras para formar um Grupo
Solidario, com o objectivo de assumir as responsabilidades pelos créditos de todo o grupo.

"2Banco de Poupanca de Crédito (BPC), Banco de Comércio e Industria(BCI), Banco Sol (BSOL) e Banco Angolano de Investimento Microfinangas (BMF).
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Gndfico 14 - Racio de Ciédito Malpanado (2008-2018)
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Fonte: BNA

0 segmento do microcrédito em Angola tem registado um aumento no risco inerente a incumprimento, com uma
média de 7,67% nos dltimos quatro anos, quando comparado aos 2,53% de 2008 a 2014, demonstrando que o0 sector
vem ressentindo os efeitos da crise econémica atravessada pelo Pafs, que parece ter agravado o nivel de pobreza,
levando os mais pobres ao incumprimento das suas obrigagdes. Contudo, comparando ao crédito tradicional, a taxa de
incumprimento para o segmento de microcrédito, em torno de 12,63% no final de 2018, situa-se muito abaixo dos niveis
do crédito tradicional malparado, observados actualmente em torno de 28,30%.

3. Inflacao



3. Inflacao

Neste capitulo, analisa-se 0 comportamento da inflagao a nivel nacional e da provincia de Luanda, buscando esclarecer
pormenorizadamente a evolugdo dos pregos no primeiro trimestre de 2019, com base na evolugao de algumas variaveis
econdmicas determinantes.

3.1. indice de Precos no Consumidon Nacional

No trimestre em analise, a variagdo do Indice de Precos no Consumidor Nacional (IPCN) publicado pelo INE, foi de
3.31%, reflectindo-se numa reducdo de 0,85 p.p. e 0,92 p.p. face ao periodo anterior (4,16%) e homdlogo (4,23%),
respectivamente. Esta evolugdo foi resultante do decréscimo da contribuicdo da maioria das classes, com excepgao
das classes 10. “Educacdo” e 12. “Bens e Servigos Diversos”. Deste modo, realga-se o decréscimo da contribuicdo da
classe 01. “Alimentacdo e Bebidas Nao Alcodlicas” de 1,92 p.p. para 1,65 p.p., classe 03. “Vestudrio e Calcado” de
0,44 p.p. para 0,30 p.p. e a classe 04. “Habitacdo, Agua, Electricidade, Gas e Combustiveis” de 0,23 p.p. para 0,09 p.p.

Nos trés primeiros meses do ano, destaca-se a classe 06. “Salide” com a maior variagdo de pregos no panorama
nacional com 4,50%. Esta evolugdo resulta, principalmente, do aumento da variagdo de precos dos seguintes produtos:
Bactrim forte (10,08%), Paracetamol (9,55%), Dolaren (9,02%) e Amodiaquina (7,78%).

Quanto a variagao homdloga do IPCN, esta atingiu 0s 17,56%, abaixo dos 18,60% registados no trimestre anterior e
dos 20,90% verificados no periodo homélogo. Este decréscimo decorreu da reducdo da contribuicao da generalidade
das classes, excepto a classe 01. “Alimentacdo e Bebidas Nao Alcodlicas” e classe 02. “Bebidas Alcodlicas e Tabaco”.
Destaca-se o decréscimo do contributo da classe 12. “Bens e Servigos Diversos” fixado em 1,56 p.p. em relacdo aos
1,85 p.p. do trimestre passado, classe 10. “Educacdo” com 0,04 p.p. face aos 0,29 p.p. registados no trimestre passado,
classe 07. “Transportes” com 0,84 p.p. contra 0s 1,04 p.p. do periodo anterior.

Gndfico 15 - Vartiacdo do indice de Precos no Consumidon Nacional (%)
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As provincias que apresentaram maiores taxas de inflagdo, no trimestre em analise, foram as seguintes: Uige (4,63%),
Zaire (4,47%), Bengo (4,44%) e Cuanza Sul (4,18%). Por outro lado, as provincias do Bié (2,29%), de Malanje (2,92%),
de Benguela (3,07%) e do Namibe (3,30%), foram as que registaram menores variagdes de pregos.

Gndfico 16 - Vatiacdo Trimestial de Indice de Precos no Consumidon
pon Provincia (%)
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Fonte: INE

3.2. Indice de Precos no Consumidon da
Provincia de Luanda (IPC)

0 indice de Precos no Consumidor da provincia de Luanda, no periodo em analise, variou em 3,37%, uma diminuicdo de
0,95p.p.e 0,58 p.p. emrelagdo ao periodo anterior (4,32%) e correspondente do ano transacto (3,95%), respectivamente.
A contribuir para esta evolugdo esteve a queda da variacdo de precos de todas as classes do IPC (excepto as classes
10. “Educacao” e 08. “Comunicagao”), nomeadamente a classe 02. “Bebidas Alcodlicas e Tabaco” cuja variagao passou
de 6,01% para 3,38%, seguida da classe 03. “Vestuario e Calcado” que variou em 3,48% quando no trimestre passado
apresentou uma variagao de 5,67%.

Por seu turno, a inflagdo homdloga reduziu no trimestre em referéncia, atingindo os niveis de 17,55% face aos 18,21% e
22,32% registados no trimestre anterior e homélogo, respectivamente, suportada, fundamentalmente, pela reducdo da
variacdo do indice de precos de todas as classes, com excepcao da classe 01. “Alimentacdo e Bebidas Nao Alcodlicas”
e da classe 02. "Bebidas Alcodlicas e Tabaco”. Sendo a classe 10. “Educacdo” foi a que mais reduziu (13,48 p.p.)
correspondendo a uma variagdo de 2,07% contra os 15,71% registados no trimestre passado, seguida da classe 12.
“Bens e Servigos Diversos” que passou de 41,82% no trimestre passado para 0s 18,75% no trimestre em anélise.

De igual modo, a contribui¢do da generalidade das classes diminuiu, com a excepcao das classes 01. “Alimentagao
e Bebidas N&o Alcodlicas” e 02. “Bebidas Alcodlicas e Tabaco”, com maior realce para a redugao do contributo da
classe 12. “Bens e Servigos Diversos” com 1,91 p.p. quando no trimestre passado registou 2,38 p.p., e da classe 10.
“Educac@o” com 0,05 p.p. contra os 0,32 p.p. observados no periodo anterior.
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Gndfico 17 - Daniacédo Homéloga do Indice de Piecos no Consumidon da
Provincia de Luanda (%)
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3.2.1. Dariacéo do indice de Precos no Consumidon da Provincia de
Luanda pon Classe

As classes que verificaram maior variacdo do IPC no trimestre em referéncia foram:

i).“Bens e Servigos Diversos” com 4,19%, suportado, sobretudo, pelo aumento dos precos do Relégio de pulso
(11,77%), das Despesas com servicos matrimoniais (7,71%) e da Maquina para barbear (6,54%);

ii). “Satde” com 4,07%, devido, principalmente, ao acréscimo dos pregos do Paracetamol (9,84%), da Ampicilina
(8,69%) e do Diclofenaco (7,45%);

iii). “Mobiliario, Equipamento Doméstico e Manutencdo” com 4,01%, decorrente, essencialmente, do aumento
dos pregos da Cadeira de plastico (6,92%), do Sabao (6,02%) e da Toalha de banho (5,95%).

Em termos de contribuigdo, no primeiro trimestre de 2019, a classe 01. “Alimentacdo e Bebidas Nao Alcodlicas”,
com um peso de 43,95% no cabaz do IPC, foi a que mais contribuiu para a variacdo do indice geral de pregos,
com 1,64 p.p., sequida da classe 12. “Bens e Servicos Diversos” com 0,43 p.p., das classes 03. “Vestudrio e
Calgado” e 05. “Mobilidrio, Equipamento Doméstico e Manutencdo” com igual registo de 0,29 p.p., e da classe
06. “Satde” com 0,20 p.p.
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Gndfico 18 - Contiibuicdo das Classes na Inflagdo Trimestial (%)
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3.2.2. indice de Precos no Consumidon da Provincia de Luanda pon
Categonias

No perfodo em andlise, verificou-se uma redugdo da variacdo do indice de pregos quer da categoria “Bens” como dos
“Servicos”. A inflagdo dos “Bens” foi de 3,73%, abaixo do registado no trimestre anterior (4,76%), porém, acima da
variagdo verificada em igual periodo do ano passado (3,54%). Relativamente a variagdo dos pregos dos servigos, fixou-
se em 2,33%, o que representa uma diminuicao em torno de 0,78 p.p. e 2,80 p.p., em relagdo ao trimestre transacto
(3,11%) e correspondente ao perfodo homélogo (5,13%).

A reducao observada nos precos da categoria “Bens” deveu-se a desaceleragao dos precos tanto dos bens alimentares
bem como dos bens industriais, em torno de 0,79 p.p. e 1,33 p.p., situando-se em 3,83% e 3,61%, respectivamente. A
contribuir para esta desaceleracdo trimestral dos precos dos bens estiveram os seguintes produtos: Gasosas (passou
de 0,10 p.p. para 0,03 p.p.), Coxas de frango (de 0,10 p.p. para 0,04 p.p.), Automével (de 0,06 p.p. para 0,01 p.p.) e
Sapatos para criancas (de 0,07 p.p. para 0,02 p.p.).

Quanto a reducdo da variacdo do preco dos “Servigos”, deveu-se, em grande magnitude, a diminuigdo da contribuicao
do Servico de aluguer efectivo de habitacdo (de 0,13 p.p. para 0,01 p.p.), Servico de cabeleireiro para senhora (de 0,24
p.p. para 0,18 p.p.), Servico de anélise médica e Despesas de servicos matrimoniais (com igual registo de 0,05 p.p.
para 0,02 p.p.).

0 crescimento homélogo dos precos dos “Bens” foi de 17,47%, um ligeiro acréscimo de 0,22 p.p. face ao trimestre
anterior, devido, sobretudo, ao aumento registado na variagao dos precos dos bens alimentares em torno de 1,60 p.p.,
fixando-se em 16,89%, sendo que, os bens industriais observaram um decréscimo de 2,48 p.p., correspondendo a uma
variagao de 17,36%.
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A inflagdo homoéloga dos servigos diminui, fixando-se em 17,78%, representando uma diminuicdo de 3,22 p.p. e 2,48
p.p., em relacdo ao trimestre anterior (21,00%) e igual periodo do ano passado (20,26%), respectivamente. Para esta
evolucdo contribuiu sobretudo o decréscimo observado na contribuicdo das Propinas escolares (passou de 0,24 p.p.
para 0,03 p.p.), Servico de cabeleireiro para senhora (passou de 0,91 p.p. para 0,71 p.p.), Servicos de pagamento de
agua potdavel (de 1,61 p.p. para 1,54 p.p.) e Pagamento das inscri¢Bes do ensino bésico (de 0,06 p.p. para 0,01 p.p.).

Painel 10 - Daniacéio Trimestial do Indice de Piecos no Consumidon de Bens e
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Fonte: INE

No primeiro trimestre de 2019, dentro dos 240 produtos que compdem a cesta do IPC de Luanda, os produtos que
registaram maiores variacoes de precos foram os “Servicos de reparacdo de janelas” (12,16%), “Relégio de pulso”
(11,77%), "Manteiga” (10,87%) e “Paracetamol” (9,84%). Em sentido oposto, realca-se os seguintes produtos:
“Pagamento ensino superior” (0,06%), “Servico de reparacdo de automdveis” (0,12%), “Géas (botija de 12 kg)” (0,17%)
e "Galinha” (0,18).
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3.2.3. Cesta Basica da Provincia de Luanda

Dados divulgados pelo INE, indicam que o preco médio da cesta basica™® na provincia de Luanda, no periodo em
referéncia, observou uma variacao de 4,21%, um aumento de 0,53 p.p. e 1,88 p.p. em relagdo ao trimestre anterior
(3,68%) e ao periodo equivalente de 2018 (2,33%). Este comportamento resultou, fundamentalmente, da aceleragdo
dos pregos dos produtos como o Oleo de Soja com 7,33% em relagdo a variagdo negativa de 1,49% registada no
perfodo anterior, a Fuba de Milho, que passou de 1,95% no trimestre passado para 5,47% no trimestre em referéncia
e 0 Carapau Fresco, passou de 2,94% p.p. para 5,08%.

Gndfico 19 - Variacdo do indice de Precos da Cesta Bdsica da
Provincia de Luanda (%)
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3.3. Indice de Precos Grossista (IPG)"

A'inflacdo do Indice de Precos Grossista (IPG), no trimestre em analise, aumentou quer em termos trimestrais quer em
termos homdlogos. Deste modo, a variacao trimestral foi de 4,07%, acima da variagdo registada no trimestre anterior
(3,92%) e periodo homélogo (3,84%), impulsionada pelo aumento da variagdo dos precos dos produtos nacionais
(4,45%) e dos produtos importados (3,96%). Realga-se o facto da variagdo do IPG dos produtos nacionais permanecer
persistentemente acima da variagdo do IPG dos produtos importados, situacdo que perdura desde o terceiro trimestre
do ano passado.

Os produtos nacionais que mais contribuiram para estas variagdes foram os seguintes: Gasosa e outras bebidas” (0,99
p.p.), a “Cerveja e malta” (0,56 p.p.) e a “Cultura agricola” (0,53 p.p.).

'3 A Cesta Basica angolana contempla 15 produtos que fazem parte do consumo quotidiano da populagéo, sendo eles; Agtcar Branco, Arroz Agulha, Carapau Fresco, Carne de Primeira, Cebola, Coxas
de Frango, Frango Congelado, Fuba de Bombo, Fuba de Milho, Leite em P6, Miudezas de Vaca, Oleo de Soja, Pao Carcaca, Pao Cassete e Tomate.

140 Indice de Precos no Grossista mensura a variagao dos precos dos bens produzidos no pafs, assim como dos produtos importados e posteriormente comercializados internamente, nos primeiros
niveis da transaccao. Este indice é somente referente & Provincia de Luanda.
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Gndfico 20 - Daniacdo Homéloga do Indice de Piecos Grossista (%)
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Quanto a variagao homdloga, observou-se um aumento de 0,27 p.p. e 1,60 p.p., relativamente ao trimestre anterior

(16,86%) e homdlogo (15,53%), respectivamente, influenciado pela variagdo dos precos tanto dos produtos nacionais
em 18,48% (17,85% no trimestre anterior), bem como dos produtos importados em 16,76% (16,60% no periodo
anterior).

3.4. Detenminantes da Inflacao

A inflagdo, no periodo em anélise, conforme referido anteriormente, apresentou uma diminuicdo face a observada no
periodo anterior.

Neste sentido, as estimativas dos determinantes da inflacdo trimestral da provincia de Luanda, dentro do periodo de
amostra foram as seguintes:

i).A inércia da inflagdo™ foi a que mais contribuiu com 4,89 p.p., representando uma aceleracdo de 1,83 p.p.
quando comparado com o trimestre anterior (3,06 p.p.). Em termos homélogos, esta componente registou uma
contribuicdo de 15,57 p.p. (88,72% da inflagdo cheia);

ii). Seguida do efeito combinado da taxa de cambio contemporanea e desfasada em quatro meses que
registaram uma contribuicdo de 0,20 p.p., valor inferior ao trimestre passado (0,31 p.p.), justificada pela
menor depreciacdo do Kwanza no periodo em analise em cerca de 2,99%, contra 4,80% do perfodo anterior.
No entanto, verificou-se um agravamento do spread cambial, passando de 26,35% no quarto trimestre de
2018 para 31,40% no primeiro trimestre de 2019, que teve um efeito diluido pelo comportamento dos outros
determinantes, sem descartar a probabilidade da sua efectivagao caso o spread aumente exponencialmente
nos préximos tempos;

"®Inflagdo inercial é aquela que mantém a elevacao de pregos na economia produzindo continuidade dos efeitos danosos para o futuro. Refere-se a ideia de memoria inflacionéria, onde o indice
actual de inflagdo € a inflagdo passada mais uma expectativa de inflagdo futura. E aquela em que fundamenta a tese de que a causa da inflagéo € a prpria inflacao (CARLO RENZI, 2016). Ela também
¢ definida como um fenémeno que torna a inflagdo persistente, fazendo com que o impacto da politica monetéria sobre a inflagao demore mais tempo, uma vez que a inercia ndo anula o impacto de
outas variaveis, mas retarda os seus efeitos.
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iii). 0 M2 contribuiu negativamente em 0,04 p.p. na taxa de inflacdo, devido a ligeira contraccao do agregado
no trimestre em cerca de 1,84%, o que evidencia condigdes monetarias propicias para desaceleragao da taxa
de inflacao;

iv). No que concerne a proxy para a inflagdo importada, esta teve um desempenho favoravel para a reducao da
inflacdo trimestral, por contribuir em -0,15 p.p. no trimestre. Este factor pode estar relacionado com a redugao
observada no indice de Prego dos Principais Parceiros no quarto trimestre de 2018';

v). Por fim, a varidvel choque" contribuiu com -1,53 p.p., contra 0,57 p.p. no trimestre anterior. Esta contribuicdo
pode ser justificada por uma menor execugao fiscal do quarto trimestre de 2018 em relagdo ao primeiro trimestre
de 2019 de Kz 3,40 bilides contra Kz 1,27 bilides'®, bem como pelo aumento das importacoes totais em cerca
de 25,93%, para fazer face as necessidades do mercado interno.

0 gréfico abaixo, de acordo com o modelo econométrico de inflagdo do BNA, apresenta a dindmica dos determinantes
da inflagdo nos Gltimos 9 trimestres e a das suas contribuigoes.

Gndfico 21 - Conttibuicdo dos Detenminantes da Inflacdo (p.p.)
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Fonte: BNA

3.5. Previsao da Inflacao pana o Segundo Trimestie de 2019

Tendo em consideragdo os resultados observados da inflagdo mensal de Marco de 2019, efectuou-se as projeccoes de
um cenério inicial para os trés meses seguintes, levando em consideracdo alguns pressupostos e riscos associados,
tais como:

i). Perspectiva de uma expansao dos agregados monetarios em moeda nacional (M2) em cerca de 2,69%,
justificada fundamentalmente pela expansao tanto das Notas e Moedas em Poder do Piblico assim como dos

'5Existem evidéncias empiricas que confirmam a desfasagem de quatro meses do efeito deste indice sobre a inflagéo importada.
'70 choque representa todos os outros factores néo considerados no modelo (factores comportamentais, estruturais, climatéricos, entre outros).
'8Segundo dados do Painel Fiscal de Marco de 2019.

37



Depdsitos Transferiveis, devido a perspectiva de maior execugdo fiscal e aumento do crédito;

Errata
ii). Aumento dos niveis precos das commodities alimentares no mercado internacional em torno de 3,01%,
representando um impacto da inflagdo importada via precos externos, com maior intensidade no més de Maio; A errata refere-se ao relatdrio de Anélise de Conjuntura do terceiro trimestre, publicado no site institucional do BNA.
iii). Aceleracdo no preco da cesta basica quinzenal acompanhada pelo BNA (de 1,31% de Marco para 1,38%
em Abril) e do IPC quinzenal do INE (de 0,64% de Margo para 0,65% em Abril); S| UCHioeE LS
BENGO
. . L L p 067% BENGUELA
iv). Persisténcia da greve por parte dos funciondrios da Empresa Provincial de Agua de Luanda (EPAL), o que 12,48%
podera exercer alguma pressao sobre os precos dos camides cisternas de agua que sao fornecidas directamente IALANJE .
. . L g 84%
pela EPAL, embora nesta altura apresentem historicamente uma diminuicao. LNORTE 0%
0.72% '
CUAN%OQSHBANGO
Assim, espera-se para o segundo trimestre de 2019, que a inflagdo se situe num intervalo de 3,36% a 4,88%. Note-se CUANZA NORTE
1,89%
que a previsao € de aumento da inflagdo face ao trimestre anterior, justificado pelo possivel ajustamento no tarifario da 2 5 / Auséncia do referido
. Lot . ~ . o . ~ CUANZA SUL gréfico no relatdrio
energia eléctrica previsto para o més de Maio em cerca de 91%, impactando a inflagdo em 0,45 p.p. 6.72%
\ e
1,16%
\ »
5,13%
Gndfico 22 - Previsdo Thimestial da Inflacdo pana o Segundo Trimestre de 2019 (%)
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Fonte: BNA

Porém, a previsao da inflacao apresentada acarreta alguns riscos ou preocupacoes associadas, dos quais destacam-se
0s seguintes:

i). Forte depreciagdo da moeda nacional no mercado informal, agravando o spread entre o mercado primério e
informal;

ii). Nao efectivacdo do ajustamento ao tarifario da electricidade no trimestre conforme previsto.
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Tabela 1- Taxas de Juno Dinectoras e Taxas do MMI

"Coeficientes das Lliciontes .
das . . . . . Luibor

Reserva Luibor Luibor1 | Luibor3 | Luibor6 | Luibor9

e Reserva 5 A
Obrigatdrias Overnight Més Meses Meses Meses

Obrigatérias Meses

1T 2017
abr/17
ago/17

Anexos

0,00% 20,00% 21,0% 15,0% 19,99%

16,75% 16,83%

Fonte: BNA
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Tabela 3 - Taxas de Juto do Ciédito Empnesarial e a Panticulares em MN (f.d.p.)

| 172017 | 212017 | 312017 | 412017 | 172018 | 212018 | 312018 | 412018 | 172019

ACTIVAS
Crédito ao sector empresarial
Até 180 dias MN 1541% | 1572% | 1550% | 1863% | 2462% | 2236% | 21.02% | 19.83% | 21,20%
Até 180 dias ME 993% | 1246% | 8,17% nd. | 1750% | 12.47% nd. | 24,00% nd.
De 181 dias a 1 ano MN 1541% | 1558% | 1541% | 1576% | 2172% | 2231% | 1492% | 2082% | 20.42%
De 181 dias a 1 ano ME 6,68% 9,59% 8,45% n.d. 9,00% n.d. n.d. n.d. n.d.
Mais de 1 ano MN 1548% | 1636% | 1609% | 1373% | 2265% | 2105% | 2073% | 1996% | 19,30%
Tabela 2 - Principais Indicadones do mercado monetaiio Mais de 1 ano ME 903% | 930% | 483% | 900% | 871% | 1085% nd. | 914% nd.
172017 212017 312017 412017 172018 212018 312018 412018 172019 T ar rs ol paricy ares
Trimestral | Homdloga X
Até 180 dias MN 2290% | 2532% | 2001% | 2423% | 2317% | 27,11% | 27.99% | 27.28% | 24,09%
Activos Externos Liquidos 372968302 | 312192813 | 293488773 | 268663661 | 3253782,00 | 400383849 | 435715548 | 4401087,66 | 423402876 -380% 30,13% :
Até 180 dias ME 547% | 13.92% |  624% nd. | 1064% | 2000% | 000% | 2230% nd.
BNA 328382675 | 286227950 | 261102089 | 241642652 | 294519776 | 345792362 | 366139153 | 3526561,07 | 346925272 -1,63% 17,79% :
De 181 dias a 1 ano MN 2039% | 1711% | 17.38% | 1632% | 2015% | 2028% | 1879% | 2051% | 1873%
Reservas Internacionais Liquidas 320113749 | 278211593 | 251486350 | 225447191 | 282024567 | 333545203 | 351695995 | 328545328 | 327383067 -035% 16,08% :
De 181 dias a 1 ano ME 707% | 736% | 1024% | 14,00% nd. nd. nd. | 14,00% nd.
Bancos Comerciais 44585627 | 25964863 | 32386684 | 27021000 | 30858424 | 54591488 | 69576395 | 87452658 | 76477604 |  -1255% |  147,83% :
Mais de 1 ano MN 1340% | 1453% | 14.24% | 1368% | 1898% | 1875% | 21.06% | 21,38% | 20,06%
Meais de 1 ano ME 816% | 850% | 835% | 508% | 666% | 1300% | 551% | 692% | 1000%
Activos Internos Liquidos 253755583 | 323901438 | 3461411,02 | 38350156 | 373681160 | 332466733 | 333973293 | 370983690 | 372515335 041% -031%
Crédito Interno Liquido 465236639 | 513151020 | 548353872 | 598370698 | 654749240 | 6568637,60 | 6883231,88 | 656715434 | 6876600,53 471% 5,03%
Crédito a Administragdo Central (liquido) | 130342251 | 183751950 | 214477118 | 258795637 | 290203695 | 264414095 | 260485632 | 2738571,60 | 3046112,32 11,23% 4,96% Fonte: BNA
Conforme Directiva n°01/00 de 29 de Agosto DEE/DSI
Credito a Administragdo Central 420410496 | 423275271 | 435663322 | 456782489 | 504084253 | 540010420 | 554818588 | 548322465 | 574176696 462% 13,90%
oosponsabilidades face 3 AdmnIStacao | 9 g0y gg 45 | 239523312 | 221186204 | 197986852 | 213880559 | 275596325 | 29433295 | 274965305 | 269565463 | L% | 26.04%
Crédito a Outros Sectores Residentes 331304383 | 329399061 | 334376754 | 340075061 | 364545545 | 392449665 | 427837557 | 382858274 | 383048821 0,05% 5,08%
Outros activos e passivos (liguidos) 211481055 | -189249582 | 2027 127,70 | 215361542 | -2810680,79 | -3243970,27 | -354349895 | 285731743 | -3151447,19 10,29% 12,12%
M3 626723885 | 636094251 | 639629876 | 6521728,18 | 699050361 | 732850582 | 769688841 | 811092456 | 795918211 187% 13,86% L.
Tabela 4 — Taxas de Juto dos Depositos a Prazo em MN e ME (f.d.p.)
M2 626398036 | 635757907 | 639150191 | 651769894 | 698621079 | 732339066 | 769145067 | 810154092 | 795252635 -1,84% 13,83%
12017 212017 372017  4T2017 172018 2T2018 372018 4T2018 172019
Base Monetaria em Moeda Nacional 123038426 | 130326705 | 124577145 | 145335790 | 141600063 | 124354509 | 116651905 | 129766575 1328002,94| 234% £21% CSIVAS
Fonte: BNA Dep. Ordem MN 000% | 000% | 001% | 002% | 001% | 000% | 000% | 000% | 000%
Dep. Ordem ME 000% | 000% | 000% | 000% | 042% | 000% | 000% | 000% | 000%
Até 90 dias MN 604% | 618% | 651% | 729% | 641% | 721% | 669% | 68% | 688%
Até 90 dias ME 208% | 208% | 188% | 181% | 187% | 178% | 1.84% | 190% | 138%
91 a 180 dias MN 523% | 558% | 540% | 7,06% | 846% | 1054% | 1089% | 1037% | 1051%
91 a 180 dias ME 210% | 208% | 228% | 235% | 211% | 223% | 234% | 224% | 196%
De 181 dias - 1 ano MN 390% | 413% | 401% | 428% | 7.68% | 820% | 554% | 823% | 1238%
De 181 dias - 1 ano ME 290% | 283% | 288% | 251% | 233% | 237% | 248% | 226% | 172%
Meais de 1 ano MN 492% | 479% | 801% | 975% | 935% | 595% | 444% | 450% | 633%
Mais de 1 ano ME 486% | 489% | 489% | 495% | 206% | 324% | 204% | 097% | 199%
Fonte: BNA

Conforme Directiva n°01/00 de 29 de Agosto DEE/DSI
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