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Angola podera sofrer a pior recessao de sempre

O governo Angolano reviu o Or¢camento Geral do Estado (OGE) para 2020 de modo
a reflectir os impactos da mais recente descida no preco do petréleo e da pandemia
do Covid-19 nas contas puiblicas. O OGE revisto inclui (1) uma nova previsao para o
preco médio do crude de 33 USD, representando uma reducio de 40% face a
estimativa inicial de 55 USD e (2) um corte previsto de 10,7% na producdo de crude
para 1,28 milhdes bpd (até ao final do ano), o nivel mais baixo desde 2005, para
reflectir o mais recente acordo de corte de producdo da OPEP+. O governo prevé
também que a economia do pafs continue em recessdo, cortando significativamente a
sua previsdo para o PIB real para -3,6% este ano face a um crescimento inicialmente
previsto de 1,8%. Se confirmado, a performance econémica de Angola ficard mais
uma vez abaixo da média da Africa Subsariana, onde o FMI prevé uma contracccio
de 3,2%. Este seria também o quinto ano consecutivo de contrac¢do econdmica,
marcando o perfodo mais longo de recess@o no pais e o pior da histéria de Angola.

OGE revisto prevé défice de 4% do PIB

As projec¢des incluidas no OGE revisto apontam para um défice que representa 4%
do PIB e um superavit primdrio de 2,2% do PIB para este ano. Isto compara com um
superavit global de 1,2% e um superavit primario de 7,1% do PIB previstos no OGE
inicial que o governo apresentou no final de 2019. Estas revisdes reflectem uma forte
quebra nas receitas previstas (-28,9%) este ano, que resultam de uma contribuicio
muito inferior das receitas de impostos petroliferos (-47,1%). O governo prevé
compensar esta queda das receitas através de um corte nas despesas (-8,7%). Em
particular, o pagamento de juros da divida deverdo ficar agora 20,5% abaixo do
inicialmente previsto depois de Angola ter alegadamente chegado a um acordo com
a China (de longe o seu maior credor externo) em relacdo a uma moratéria de trés
anos. Este alegado acordo, que foi noticiado na imprensa mas que ainda ndo foi
oficialmente confirmado, levaria a uma poupanca de mais de 36% em custos com o
servico da divida este ano. Ainda sdo desconhecidos os detalhes do acordo,
nomeadamente em relacio ao impacto que teria nos OGEs dos préximos anos.

A divida publica podera atingir 123% do PIB este ano

O governo anunciou que a divida publica atingiu perto de 113% do PIB em 2019 e
que poderia aumentar para 123% do PIB este ano se a actual conjuntura mundial nao
se alterar. Acrescentou que o abrandamento econdmico dos ultimos anos estd a
colocar a divida publica em niveis insustentdveis. Isto torna imperativo adoptar
medidas para inverter esta trajectéria. Por esta razdo, o governo reiterou o seu
compromisso em continuar a implementar medidas de consolida¢do or¢camental, com
o objectivo de reduzir a divida para 65% do PIB a médio-prazo.

Enorme desafio para as autoridades Angolanas

Angola estd, sem dudvida, a sofrer o impacto de um duplo choque dos precos de
crude muito mais baixos e da pandemia que estd a afectar de forma significativa a
economia mundial. O OGE revisto reflecte esta nova realidade, que ¢ sem divida
sombria e vai exigir um enorme esforco das autoridades para executar as metas
fiscais definidas para este ano. Se confirmado, a moratéria com a China trard algum
alivio a execucdo do OGE, bem como ajudara as autoridades Angolanas a navegar
nestes tempos desafiantes e a preparar a economia do pais para o que desejavelmente
serd o ano da retoma em 2021.
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REVISAO AO ORCAMENTO GERAL DO ESTADO 2020
Projeccoes Macroeconémicas

As novas projec¢des macroecondémicas incluidas na revisdo do OGE 2020 assumem que
Angola continuard em recessao este ano, tendo em conta que a forte queda no prego do crude e
os elevados niveis do servigco da divida limitam a capacidade do governo de implementar
medidas anti-ciclicas para tentar inverter a trajectéria descendente da economia. O impacto do
Covid-19 e as medidas de confinamento implementadas pelas autoridades para tentar conter a
propagacdo da pandemia agravaram ainda mais esta situacdo.

Isto significa que o governo estima agora que o PIB real caia 3,6% este ano, o que compara
com uma previsdo de crescimento de 1,8% no OGE inicial. Se se materializar, esta serd a
contra¢do mais acentuada da economia Angolana nos tltimos 38 anos. Esta projec¢do assume
uma queda de 7% na actividade do sector do petréleo e gds, juntamente com uma descida de
2,1% no sector ndo-petrolifero, e compara com previsdes anteriores de 1,5% e 1,9%,
respectivamente. Em particular, prevé-se que todos os sectores econdmicos registem uma
contrac¢do este ano devido a pandemia do Covid-19, com a tnica excepgdo a ser o sector
energético (+7,8%).

ACTIVIDADEECONOMICA @ |

Crescimento do PIB Real -0.1% -2.0% -0.9% 1.8% -3.6%
- Petréleo e Gis -5.3% -9.4% -6.6% 1.5% -1.0%
Petréleo -5.2% -9.7% -7.6% 3.4% -12%
Gis 461.4% -5.3% 13.2% -21.8% -3.3%
- Nao-petrolifero 1.2% -0.1% 1.6% 1.9% -2.1%
Agricultura 1.4% -2.0% 0.8% 3.1% -12%
Pescas -1.1% -17.1% -18.0% 4.0% -1.3%
Indistria Extractiva -0.8% -6.3% 8.5% 6.6% -12.3%
Inddstria Transformadora 1.2% 4.8% 0.2% 1.2% -1.0%
Construgao 2.5% 0.4% 4.9% 1.3% -1.4%
Energia -1.7% 22.3% 5.3% 0.5% 7.8%
Retalho 1.5% -0.2% 1.0% 1.2% -1.9%
Outros 0.3% 2.2% 2.3% 1.5% 23%
PIB Nominal (Mil Milhdes AKZ) 20,262.3 25,627.7 30,5175 42,1265 31,894.7
- Nio-petrolifero 16,0223 17,9750 21,0629 28,869.4  24,918.1

(1) OGE Inicial; (2) OGE Revisto. Fonte: Autoridades Angolanas.

Um dos pressupostos principais do novo OGE € o corte significativo no preco médio do crude
esperado para este ano. O novo OGE assume que o pre¢o médio serd de 33 USD, muito abaixo
dos 55 USD esperados anteriormente. O governo baixou também a estimativa para a produgdo
média de petréleo de 1,437 milhdes de barris por dia para 1,284 milhdes de barris, um corte de
10,7%. Esta reducdo deve-se aos limites impostos pelo mais recente acordo de corte de oferta
assinado pela OPEP e seus parceiros em Abril 2020, que ambiciona reduzir a oferta mundial
em 9,7 milhdes de barris didrios (ou 10% da oferta mundial). Este acordo poderd durar dois
anos, com os limites a produ¢do a serem gradualmente aliviados até Abril 2022.

INDICADORESECONOMICOS ff |

Inflagao 23.7% 18.6% 17.1% 25.0% 25.0%
Producido de Diamantes (Milhares Carats) 8,964.1 9,433.9 9,121.5 10,175.0 8,000.0
Pregco Médio do Diamante (US$/Carat) 115.1 144.1 1423 162.1 103.0
Producdo Anual de Petréleo e GNL 722.6 658.2 638.7 6243 5972
Producido de Petréleo (MBbI) 597.6 539.8 504.8 5245 467.7
Produgdo GNL (MBOE) 1250 118.4 1339 99.8 1295
Produgdo Didria de Petréleo (Milhdes bpd) 1.637 1.479 1.383 1.437 1.284
Preco Médio do Petréleo (US$/Bbl) 539 70.6 65.2 55.0 33.0
Pre¢o Médio do GNL (US$/BOE) 29.0 479 29.2 509 19.0

(1) OGE Inicial; (2) OGE Revisto. Fonte: Autoridades Angolanas.

O governo manteve a sua previsdo para a inflag@o inalterada nos 25%. De salientar que a taxa
de inflacdo tem mantido uma trajectéria descendente nos ultimos anos em resultado de uma
politica monetdria mais restrictiva adoptada pelo banco central e as medidas de estabilizacio
macroeconémica implementadas pelo governo. Mais recentemente, a inflagdo ultrapassou os
20% pela primeira vez desde o inicio de 2018 devido ao impacto da introdu¢cdo de um regime
cambial mais flexivel e do IVA em Outubro 2019. Apesar disso, as pressdes inflacionistas
foram relativamente contidas depois do banco central ter aumentado o montante de reservas
obrigatérias em moeda local (de 17% para 22%) em Outubro 2019 e o governo tem isentado o
pagamento do IVA em bens essenciais, que representam a maior parte do indice de pregos do
consumidor.
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Se a previsdo do governo se
confirmar, Angola poderd
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dos ultimos 38 anos
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A previsdo para a taxa de
inflagdo mantém-se nos
25% este ano



Economia Angolana

Contas Publicas

O OGE revisto para 2020 estd avaliado em AKZ 13.455 mil milhdes, reflectindo uma reducdo
de 15,7% face aos AKZ 15.971 mil milhdes previstos no OGE 2020 inicial. O OGE revisto
assume um défice que representa 4% do PIB, o que compara com um superdvit de 1,2% do PIB
estimados anteriormente. Assume também um superdvit primdrio de 2,2% do PIB, muito
abaixo dos 7,1% inicialmente previstos.

No OGE revisto, o governo estima que as receitas e despesas totais atingam os AKZ 6.125 mil
milhdes e AKZ 7.393 mil milhdes, respectivamente. Isto representa uma queda de 28,9% nas
receitas e 8,7% nas despesas quando comparado com as estimativas do OGE inicial. O défice
deverd atingir um montante de AKZ 1.268 mil milhdes, enquanto que o saldo primdrio, que
exclui o pagamento de juros da divida, deverd chegar a um superdvit de AKZ 700 mil milhdes.

As menores previsdes para as receitas reflectem um corte significativo nas receitas de impostos
(-34,8%) face aos valores estimados anteriormente. Em particular, as receitas de impostos do
sector petrolifero poderdo ficar agora 47,1% abaixo das ultimas previsdes em resultado dos
pressupostos de menores precos e producdo de crude previstos para este ano. O governo prevé
também menores receitas fiscais do sector ndo-petrolifero (-7,5%), que deverd ser devido a
continuada recessao no pais, e uma contribui¢do muito superior de receitas ndo-tributdrias. De
notar que as contas de 2020 vao reflectir pela primeira vez o impacto total da introducdo do
IVA em Outubro 2019, que resultou da estratégia do governo de alargar a base tributdria e de
restruturar alguns impostos.

Em termos de despesas, a maior revisdo veio da descida significativa no pagamento de juros (-
20,5%) previstos agora pelo governo. Este é particularmente o caso no pagamento de juros da
divida externa, que devera ficar 25,9% abaixo da previsdo inicial. Isto deverd estar relacionado
com um alegado acordo entre o governo Angolano e a China sobre o deferimento do
pagamento do servico da divida. De facto, noticias recentes indicam que Angola ja terd
chegado a um acordo com a China em relagdo a uma moratéria de trés ano com este pais
asidtico (que é, sem duvida, o maior credor de Angola). Estas noticias ainda ndo foram
oficialmente confirmadas e o alegado acordo ainda requer mais detalhes.

CONTAS DO ESTADO I

Receitas 3,543 5,860 6,512 8,615 6,125 11.1% 323% -59% -28.9%
Receitas de Impostos 3,203 5,408 6,057 8,097 5,280 12.0% 33.7% -12.8% -34.8%
Receitas Petroliferas 2,009 3,715 3,953 5,581 2,952 6.4% 41.2% -25.3% -47.1%
Receitas Nao-Petroliferas 1,194 1,693 2,105 2,517 2,329 24.3% 19.6% 10.6% -1.5%
Cont. Sociais, Doagdes e Outras Receitas 341 452 455 518 837 0.7% 13.7% 83.8% 61.7%
Despesas 4,822 5319 6,270 8,096 7,393 17.9% 29.1% 17.9% -8.7%
Despesas Correntes 3,499 4,130 5,143 6,759 5,931 24.5% 31.4% 15.3% -12.3%
Remuneragdes 1,507 1,539 1,999 2,218 2,182 29.9% 10.9% 9.1% -1.6%
Bens e Servigos 841 884 825 1,187 1,028 -6.6% 43.8% 24.6% -13.4%
Juros 677 1,212 1,721 2,474 1,967 41.9% 43.8% 14.3% -20.5%
Transferéncias 474 496 598 881 753 20.6% 47.4% 26.0% -14.5%
Despesas de Capital 1,323 1,189 1,127 1,337 1,462 -5.2% 18.7% 29.8% 9.3%
Investimento Piblico 1,189 1,189 1,127 1,333 1,333 -5.2% 18.3% 18.3% 0.0%
Saldo Primario -602 1,754 1,963 2,992 700 11.9% 52.4% -64.4% -76.6%
Saldo Orcamental -1,279 541 242 519 -1,268 -55.2% 113.9% ns. ns.

(1) Preliminar; (2) OGE Inicial; (3) OGE Revisto. Fontes: Autoridades Angolanas e Eaglestone Securities.

Em geral, as receitas totais deverdo agora representar 19,2% do PIB (face aos 20,4% no OGE
inicial), com as receitas de impostos petroliferos (em percentagem do PIB) a regressarem mais
uma vez a valores de um digito (9,3%). Por outro lado, as despesas totais deverdo representar
23,2% do PIB, o que, apesar das menores despesas esperadas este ano, representa um aumento
face a projeccao do OGE inicial (19,2% do PIB).
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O OGE revisto para 2020
sofreu um corte de 15,7%
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O governo estima agora
alcancar um défice de 4%
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1,2% do PIB

O governo reviu em baixa
as projecgaes para as
receitas, em particular
receitas de impostos do
sector petrolifero

O governo prevé gastar
muito menos com o
pagamento de juros da
divida depois de ter
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um acordo de moratoria
com a China

As receitas deverdo
representar 19,2% do PIB
enquanto que as despesas
representam 23,2%
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CONTAS DO ESTADO % do PIB

Receitas 46.5% 40.2% 353% 27.3% 17.4% 17.5% 22.9% 21.3% 20.4% 19.2%
Receitas de Impostos 44.4% 382% 32.9% 24.7% 15.6% 15.8% 21.1% 19.8% 19.2% 16.6%
Receitas Petroliferas 37.7% 30.1% 23.8% 15.4% 82% 9.9% 14.5% 13.0% 13.2% 9.3%
Receitas Nao-Petroliferas 6.6% 8.1% 9.1% 9.3% 7.4% 5.9% 6.6% 6.9% 6.0% 7.3%
Das quais: Imp. sobre o Rendimento 3.0% 4.2% 4.4% 5.4% 4.3% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Cont. Sociais, Doagdes e Outras Receitas 2.1% 2.0% 2.4% 2.6% 1.8% 1.7% 1.8% 1.5% 1.2% 2.6%
Despesas 39.8% 399% 41.9% 30.6% 21.9% 23.8% 20.8% 20.5% 19.2% 23.2%
Despesas Correntes 29.3% 28.5% 29.4% 24.7% 18.0% 17.3% 16.1% 16.9% 16.0% 18.6%
Remuneragdes 9.5% 9.6% 10.6% 11.3% 8.4% 7.4% 6.0% 6.6% 5.3% 6.8%
Bens e Servigos 11.9% 10.2% 10.0% 6.4% 3.7% 4.1% 3.4% 2.7% 2.8% 3.2%
Juros 1.0% 0.8% 1.2% 2.0% 2.8% 3.3% 4.7% 5.6% 5.9% 6.2%
Transferéncias 6.9% 7.9% 7.6% 5.0% 3.1% 2.3% 1.9% 2.0% 2.1% 2.4%
Despesas de Capital 10.5% 11.4% 12.5% 6.0% 3.9% 6.5% 4.6% 3.7% 32% 4.6%
Investimento Piiblico 10.5% 11.4% 12.4% 5.8% 3.8% 5.9% 4.6% 3.7% 32% 42%
Saldo Primério 7.6% 11% -5.4% -1.3% -1.7% -3.0% 6.8% 6.4% 71% 2.2%
Saldo Orcamental 6.7% 0.3% -6.6 % -3.3% -4.5% -6.3% 21% 0.8% 12% -4.0%

(1) Preliminar; (2) OGE Inicial; (3) OGE Revisto. Fontes: Autoridades Angolanas e Eaglestone Securities.

A forte queda nas receitas petroliferas esperadas para este ano significa que estas representam — As receitas de impostos do
agora 48,2% das receitas totais. Isto é um valor muito inferior a previsdo anterior (64,8% do “:""tf”'vp"tt"”.”f""” ‘f"'lv ",’_‘(’)’;/
total) e as contribui¢Oes registadas nos tltimos anos. Por outro lado, a contribui¢do das receitas Z,Zp ,’;::l’:izz :'ZZZ:”[ ;e;la ‘
ndo-tributdrias deverd representar 13,7% do total, mais do dobro dos 6% estimados antes. primeira vez de 2016
Também de referir que a propor¢cdo da despesa publica alocada ao pagamento de juros da

divida (26,6%) deverd estar agora mais alinhada com o valor estimado para 2019. De relembrar

que o governo previu inicialmente que o pagamento de juros da divida iriam representar mais

de 30% do total da despesa deste ano, ultrapassando o montante alocado ao pagamento de

saldrios dos funciondrios ptblicos.

CONTAS DO ESTADO % do Total

Receitas
Receitas de Impostos (Petroliferas) 81.2% 74.9% 67.5% 56.4% 47.3% 56.7% 63.4% 60.7% 64.8% 482%
Receitas de Impostos (Nao-Petroliferas) 14.3% 20.1% 25.6% 34.0% 42.3% 33.7% 28.9% 32.3% 29.2% 38.0%
Cont. Sociais, Doagdes e Outras Receitas 4.5% 5.1% 6.9% 9.6% 10.4% 9.6% 7.7% 7.0% 6.0% 13.7%
Total das Receitas 100.0% 100.0% 100.0% 1000% 1000% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%
Despesas
Remuneragoes 23.8% 24.0% 25.3% 36.8% 38.3% 31.3% 28.9% 31.9% 27.4% 29.5%
Bens e Servigos 30.0% 25.5% 23.9% 20.9% 17.1% 17.4% 16.6% 13.2% 14.7% 13.9%
Juros 2.4% 2.1% 2.8% 6.6% 12.9% 14.0% 22.8% 27.4% 30.6% 26.6%
Transferéncias 17.4% 19.8% 18.2% 16.2% 14.0% 9.8% 9.3% 9.5% 10.9% 10.2%
Subsidios 12.7% 14.7% 12.8% 7.4% 4.4% 1.9% 1.6% 1.3% 3.1% 2.9%
Despesas de Capital 26.4% 28.6% 29.8% 19.5% 17.7% 274% 22.3% 18.0% 16.5% 19.8%
Total das Despesas 100.0% 100.0% 100.0% 1000% 1000% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%

(1) Preliminar; (2) OGE Inicial; (3) OGE Revisto. Fontes: Autoridades Angolanas e Eaglestone Securities.

Em termos de despesas por sector, o governo espera agora gastar AKZ 5.930 mil milhdes em  As despesas totais por
2020 se excluirmos os gastos em operagdes de divida publica. Isto é 5,4% menos do que }fccg”_i;é/‘“:zﬁgg 5; ‘x;{’)‘;s
T .. . ~ 5,4% a

esperava gastar no OGE inicial e reflecte, acima de tudo, uma forte redu¢ao no montante gasto ... anseriormente

em servigos publicos gerais (-22,1%).

DESPESAS POR SECTOR | % Total Desp. (3) [l % Total Desp. % do PIB

Sector Social 2,564 2,414 -5.9% 40.9% 40.7% 16.1% 179% % 61% 7.6%
Educagao 846 870 2.9% 13.5% 14.7% 53% 6.5% 2.0% 2.7%
Sadde 797 817 2.4% 12.7% 13.8% 5.0% 6.1% 1.9% 2.6%
Protecgdo Social 532 423 -20.5% 8.5% 7.1% 33% 3.1% 1.3% 1.3%
Habitagdo 345 244 -29.3% 5.5% 4.1% 22% 1.8% 0.8% 0.8%
Outros 45 60 34.8% 0.7% 1.0% 0.3% 0.4% 0.1% 0.2%

Sector Econémico 711 944 32.7% 11.3% 15.9% 4.5% 7.0% 1.7% 3.0%
Agricultura, Silvicultura, Pesca e Caga 216 257 18.8% 3.4% 4.3% 1.4% 1.9% 0.5% 0.8%
Transportes 213 306 43.7% 3.4% 5.2% 1.3% 2.3% 0.5% 1.0%
Combustiveis e Energia 184 306 66.2% 2.9% 52% 12% 2.3% 0.4% 1.0%
Inddstria Extractiva, Transformadora e Constru¢do 45 38 -16.3% 0.7% 0.6% 0.3% 0.3% 0.1% 0.1%
Assuntos Econémicos Gerais, Comerciais e Laborais 31 19 -40.2% 0.5% 0.3% 0.2% 0.1% 0.1% 0.1%
Outros 22 19 -13.6% 0.4% 0.3% 0.1% 0.1% 0.1% 0.1%

Defesa, Seguranga e Ordem Social 1,203 1,175 -2.3% 19.2% 19.8% 7.5% 8.7% 2.9% 3.7%
Defesa 540 586 8.5% 8.6% 9.9% 3.4% 4.4% 1.3% 1.8%
Seguranga e Ordem Piblica 663 589 -11.1% 10.6% 9.9% 42% 4.4% 1.6% 1.8%

Servigos Piiblicos Gerais e Outros 1,793 1,397 -22.1% 28.6% 23.6% 11.2% 10.4% 4.3% 44%

Total Despesas (Ex. Operacdes Divida Piiblica) 6,271 5,930 -5.4% 100.0% 100.0% 39.3% 44.1% 14.9% 18.6%

Operagdes de Divida Piblica 9,699 7,525 -22.4% 60.7% 55.9% 23.0% 23.6%
Doméstica 5,151 4,630 -10.1% 32.3% 34.4% 122% 14.5%
Estrangeira 4,549 2,895 -36.3% 28.5% 21.5% 10.8% 9.1%

Total das Despesas 15,971 13,455 -15.7% 100.0% 100.0% 379% 42.2%

(1) OGE Inicial; (2) OGE Revisto; (3) Excl. Operagdes Divida Piblica. Fontes: Autoridades Angolanas e Eaglestone Securities.
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Conforme detalhado na tabela da pédgina anterior, prevé-se agora que as despesas com o sector
social fiquem 5,9% abaixo da estimativa inicial depois das fortes quedas nos gastos com
protec¢@o social e habitagdo. Apesar disso, o governo ainda espera alocar a maior parte das
suas despesas previstas no sector social, com estas a poderem vir a representar 40,7% do total
das despesas excluindo operagdes de divida publica e 7,6% do PIB. As despesas previstas no
sector da defesa e seguranca e ordem publica viram um corte de 2,3% face ao OGE inicial e
deverdo representar agora 19,8% do total da despesa (excluindo operagdes de divida piblica) e
3,7% do PIB. Por outro lado, o governo espera gastar mais 32,7% no sector econémico, em
particular em combustiveis e energia, transportes e agricultura e pescas. Estima-se que as
despesas com o sector econdémico representem 15,9% do total das despesas e 3,0% do PIB.

O montante de receitas muito inferior esperado para este ano face ao OGE inicial (-28,9%)
significa que o governo espera agora financiar o OGE recorrendo mais ao endividamento.
Conforme descrito em baixo, o endividamento previsto permaneceu quase inalterado face ao
inicialmente previsto. Contudo, em termos relativos, este representa 54,5% do total das receitas
previstas (face a 46% previstos anteriormente). Em particular, o financiamento com divida
doméstica deverd ser 63,9% superior ao montante inicialmente previsto enquanto que a divida
externa foi cortada em quase um terco.

O governo prevé também gastar relativamente menos no pagamento de juros de divida e na
amortizacao de capital depois do montante previsto no OGE revisto ter sido cortado em mais
de 20% em relacdo a previsdo inicial. Estima-se que estas representem agora 14,6% e 41,3% do
total das receitas, respectivamente. O governo prevé também gastar menos com os saldrios dos
funciondrios publicos e em bens e servicos. Apesar disso, os saldrios deverdo representar
relativamente mais do total das despesas quando comparado com o OGE inicial.

FINANCIAMENTO DO OGE AKZ Mil Milhoes % do Total % do PIB

Receitas
Receitas Fiscais 8,615 6,125 -28.9% 53.9% 45.5% -8.4% 20.4% 19.2% -1.2%
Impostos 8,097 5,280 -34.8% 50.7% 39.2% -11.5% 19.2% 16.6% -2.7%
Sector Petrolifero 5,581 2,952 -47.1% 34.9% 21.9% -13.0% 132% 9.3% -4.0%
Sector Nao-Petrolifero 2,516 2,329 -1.4% 15.8% 17.3% 1.6% 6.0% 7.3% 1.3%
Contribui¢des Sociais 281 281 0.0% 1.8% 2.1% 0.3% 0.7% 0.9% 0.2%
Outros 236 555 135.5% 1.5% 4.1% 2.7% 0.6% 1.7% 1.2%
Venda de Activos 12 1 -88.8% 0.1% 0.0% -0.1% 0.0% 0.0% 0.0%
Financiamento 7,344 7329 -0.2% 46.0% 54.5% 8.5% 17.4% 23.0% 5.5%
Doméstico 2,481 4,067 63.9% 15.5% 30.2% 14.7% 5.9% 12.8% 6.9%
Internacional 4,864 3,262 -32.9% 30.5% 24.2% -6.2% 11.5% 10.2% -1.3%
Total das Receitas 15971 13,455 -15.7% 1000%  100.0% 0.0% 37.9% 42.2% 4.3%
Despesas
Remuneragoes 2,218 2,182 -1.6% 13.9% 16.2% 2.3% 5.3% 6.8% 1.6%
Saldrios 2,100 2,071 -1.4% 13.1% 15.4% 2.2% 5.0% 6.5% 1.5%
Bens e Servigos 1,187 1,028 -13.4% 7.4% 7.6% 0.2% 2.8% 32% 0.4%
Juros 2474 1,967 -20.5% 15.5% 14.6% -0.9% 5.9% 6.2% 0.3%
Internos 1,069 927 -13.3% 6.7% 6.9% 0.2% 2.5% 2.9% 0.4%
Externos 1,405 1,041 -25.9% 8.8% 7.7% -1.1% 3.3% 33% -0.1%
Transferéncias 881 753 -14.5% 5.5% 5.6% 0.1% 2.1% 2.4% 0.3%
Subsidios 251 217 -13.5% 1.6% 1.6% 0.0% 0.6% 0.7% 0.1%
Acquisi¢do de Activos Nao-Fin. 1,337 1,462 9.3% 8.4% 10.9% 2.5% 3.2% 4.6% 1.4%
Amortizagdo da Divida 7226 5,557 -23.1% 45.2% 41.3% -3.9% 17.2% 17.4% 0.3%
Interna 4,082 3,703 -9.3% 25.6% 27.5% 2.0% 9.7% 11.6% 1.9%
Externa 3,144 1,854 -41.0% 19.7% 13.8% -5.9% 7.5% 5.8% -1.6%
Outros Investimentos Financeiros 649 506 -22.1% 4.1% 3.8% -0.3% 1.5% 1.6% 0.0%
Total das Despesas 15,971 13455 -15.7% 100.0%  100.0% 0.0% 37.9% 42.2% 4.3%

Fonte: Ministério das Finangas.

Entretanto, o governo disse que a divida publica de Angola atingiu os 113% do PIB em 2019 e
que poderia aumentar para 123% do PIB este ano caso a actual conjuntura econémica mundial
ndo se altere. O governo acrescentou que a contrac¢do econdmica do pais nos dltimos anos, que
marca o periodo recessivo de Angola mais longo em toda a sua histdria, estd a colocar a divida
do pais em valores insustentdveis. Isto torna imperativo a adop¢do de medidas para inverter
esta trajectéria. Por esta razdo, o governo reiterou o compromisso de continuar a implementar
medidas de consolida¢@o orcamental que visam colocar o nivel da divida publica em torno dos
65% a médio-prazo.

Conforme descrito anteriormente, as despesas com o servigo da divida (amortizacdo da divida e
pagamento de juros da divida) deverdo ficar agora muito abaixo do inicialmente previsto para
este ano (-22,4%). Estima-se que estas despesas atingam os AKZ 7.525 mil milhdes, ou 23,6%
do PIB, no periodo.
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O governo prevé gastar
menos com o sector social,
servigos piiblicos gerais
bem como em defesa,
seguranga e ordem social
enquanto espera aumentar
a despesa com o sector
economico

O governo espera recorrer
relativamente mais ao

financiamento através do

mercado da divida
doméstica depois de prever
uma forte quebra nas
receitas este ano

O governo espera gastar
relativamente menos no
pagamento de juros da
divida e na amortizacdo da
divida

A divida puiblica poderd
atingir os 123% do PIB
este ano depois de chegar a
113% do PIB em 2019

As despesas com o servigo
da divida deverdo ficar
muito abaixo do
inicialmente previsto
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DESPESAS COM O SERVICO DA DIVIDA (AKZ MIL MILHOES)
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(1) OGE Revisto; (2) OGE Inicial. Fonte: Autoridades Angolanas.
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Disclaimer

This document has been prepared by Eaglestone Advisory Limited which is authorised and regulated by the Financial
Conduct Authority of the United Kingdom and its affiliates ("Eaglestone"), and is provided for information purposes
only.

The information and opinions in this document are published for the assistance of the recipients, are for information
purposes only, and have been compiled by Eaglestone in good faith using sources of public information considered
reliable. Although all reasonable care has been taken to ensure that the information contained herein is not untrue or
misleading we make no representation regarding its accuracy or completeness, it should not be relied upon as
authoritative or definitive, and should not be taken into account in the exercise of judgments by any recipient.
Accordingly, with the exception of information about Eaglestone, Eaglestone makes no representation as to the accuracy
or completeness of such information.

This document does not have regard to specific investment objectives, financial situation and the particular needs of any
specific recipient. Recipients should seek financial advice regarding the appropriateness of investment strategies
discussed or recommended in this document and should understand that the statements regarding future prospects may
not be realised. Unless otherwise stated, all views (including estimates, forecasts, assumptions or perspectives) herein
contained are solely expression Eaglestone's research department.

This document must not be considered as an offer to sell or a solicitation to buy any investment instrument and
distribution of this document does not oblige Eaglestone to enter into any transaction. Nothing in this document
constitutes investment, legal, tax or accounting advice. The opinions expressed herein reflect Eaglestone's point of view
as of the date of its publication and may be subject to change without prior notice

This document is intended for is made to and directed at (i) existing clients of Eaglestone and/or (ii) persons who would
be classified as a professional client or eligible counterparty under the FCA Handbook of Rules and Guidance if taken on
as clients by Eaglestone and/or (iii) persons who would come within Article 19 (investment professionals) or Article 49
(high net worth companies, trusts and associations) of the Financial Services and Markets Act 2000 (Financial
Promotions) Order 2001 and/or (iv) persons to whom this communication could otherwise be lawfully made in the United
Kingdom or by respective home jurisdictions regulators for non UK countries. None of the investments or investment
services mentioned or described herein are available to "private customers" as defined by the rules of the Financial
Conduct Authority ("FCA"). It should not be disclosed to retail clients (or equivalent) and should not be distributed to
others or replicated without the consent of Eaglestone. Eaglestone name and the eagle logo are registered trademarks.

Additional information is available upon request.
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Disclosures

Eaglestone was founded in December 2011 with the aim to be a committed partner for the
development of businesses located primarily in Sub-Saharan Africa and to support the
development of renewable energy projects on a global basis.

The company has three business activities - financial advisory services, asset management and
brokerage - and currently has offices in Amsterdam, Cape Town London, Lisbon, Luanda and
Maputo

Eaglestone is committed to operating and behaving according to the highest standards of
corporate governance. Its subsidiary in the United Kingdom is authorized and regulated by the
Financial Conduct Authority.

Eaglestone operates with a clear vision and mission to act on behalf of and in the best interests
of all its stakeholders, whether they are investors, employees or users of its services.
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