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PRESIDENTE DA REPUBLICA

Decreto Presidencial n.2 52/24

de 15 de Fevereiro

Tendo em conta que a reformulacao e implementacao da Estratégia de Endividamento cons-
titui um dos pilares das melhores praticas de gestdo da Divida Publica;

Considerando o balango positivo das medidas encetadas na Estratégia de Endividamento de
Médio Prazo 2022-2024, aprovadas pelo Decreto Presidencial n.2 254/22, de 24 de Qutubro, e
havendo a necessidade de garantir a sua continuidade;

O Presidente da Republica decreta, nos termos da alinea b) do artigo 120.2 e do n.2 1 do
artigo 125.2, ambos da Constitui¢do da Republica de Angola, o seguinte:

ARTIGO 1.2
{Aprovagao)

E aprovada a Estratégia de Endividamento de Médio Prazo 2024-2026, anexo ao presente
Decreto Presidencial, de que ¢ parte integrante.

ARTIGO 2.2
{Dividas e omissdes)

As duvidas e omissdes resultantes da interpretacao e aplicagao do presente Diploma sao
resolvidas pelo Presidente da Republica.

ARTIGO 3.2
(Entrada em vigor)

O presente Decreto Presidencial entra em vigor na data da sua publicag¢ao.

Apreciado pela Comissdo Econdmica do Conselho de Ministros, em Luanda, aos 20 de
Dezembro de 2023.

Publique-se.
Luanda, aos 8 de Fevereiro de 2024.

O Presidente da RepUblica, JOAO MANUEL GONGALVES LOURENGO.

ESTRATEGIA DE ENDIVIDAMENTO DE MEDIO PRAZO 2024-2026
l. INTRODUGCAO

1. A formulacao e implementacao da Estratégia de Endividamento é um dos pilares das
melhores praticas de gestdo da divida publica. Assim sendo, a Estratégia 2024-2026 visa orientar
0 Executivo a estabelecer metas e objectivos no ambito da contrata¢ao de novos financiamen-

tos e a realizar uma gestao mais prudente do custo e risco da carteira de divida.



DIARIO DA REPUBLICA DE 15 DE FEVEREIRO DE 2024 | SERIE, N.2 31| 1226

2. Asemelhanca da estratégia anteriormente delineada (2022-2024), o presente documento foi
elaborado com o suporte da ferramenta Medium-Term Debt Management Strategy (MTDS),
desenvolvida pelo Banco Mundial (BM) e o Fundo Monetdario Internacional (FMI), que tem
como objectivos auxiliar os governos na tomada de decisdes de como as necessidades de
financiamento podem ser supridas, ao menor custo e risco possiveis, consistentes com a estru-
tura macroecondmica e as fontes de financiamento disponiveis.

3. O Executivo tem adoptado medidas de consolidacdo fiscal e a manuteng¢ao do compro-
misso com as Boas Praticas de Governacgao das Finangas Publicas, que conduziram a aprovagao
da Lei n.2 37/20, de 30 de Qutubro, sobre «Sustentabilidade das Finangas Publicas», com vista
a promover a disciplina fiscal, a previsibilidade e a transparéncia na gestdo das financas publi-
cas, garantindo a sustentabilidade financeira do Pais e o cumprimento do servi¢o da divida.

4. Neste contexto, é redesenhada a estratégia para o préximo triénio (2024-2026), tendo
como bussola, o balango da estratégia anterior (2022-2024) e o incremento de novos objecti-
vos estrategicos que conduzam a consolidacao da sustentabilidade da divida.

5. O balango positivo das medidas encetadas na Estratégia 2022-2024, nomeadamente (i) o
fomento do mercado doméstico e alargamento da maturidade do mercado interno, (ii) a prio-
rizacao da captacao de financiamento semi-concessional, com o objectivo de melhorar o custo
e a maturidade da divida, e (iii) a gestdo activa de passivos, fundamentam a defini¢do da estra-
tégia para 2024-2026 na consolida¢do das directrizes anteriormente delineadas.

6. A nivel da divida interna, manter-se-do as directrizes anteriormente delineadas, na medida
em que as acc¢des realizadas permitiram a melhoria do risco de refinanciamento, nomeada-
mente (i) o tempo médio de vencimento, e (ii) o volume de divida a vencer em 1 ano estiveram
dentro das metas estipuladas em 2022.

7. A nivel da divida externa, a directriz tem sido a de privilegiar a captagao de financiamen-
tos semi-concessionais com objectivo de melhorar o custo e a maturidade da divida e, para o
efeito, pretende-se melhorar a metodologia de contratagdo de novos financiamentos.

8. O presente documento estd estruturado em 5 capitulos, incluindo esta introdu¢ao, sendo
estes: (i) objectivo e abrangéncia da estratégia, (ii) enquadramento macroeconémico 2024-
-2026, (iii) diagnoéstico da divida, e (iv) estratégia da divida.

Il. OBJECTIVO E ABRANGENCIA DA ESTRATEGIA DE ENDIVIDAMENTO

a} Objectivo da Estratégia da Divida

9. O objectivo principal da estratégia da divida publica consiste em colmatar as necessida-
des de financiamento, mantendo o equilibrio entre a reducao do custo de endividamento e a
manuten¢ao do risco em niveis sustentaveis.

10. Com base nas projec¢des macroecondmicas, a estratégia pretende reflectir as preferén-
cias do Executivo, definindo metas de actuagao para o triénio de 2024 a 2026.

b} Abrangéncia da Estratégia da Divida

11. Para efeito de elaboracdo da estratégia, considerou-se a divida publica directa (interna
e externa), que representa a divida do Governo Central, a divida das Empresas Publicas
(SONANGOL-EP e a TAAG-EP), e as Garantias Soberanas emitidas.
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12. A classificacdo da divida sera com base na residéncia do credor, isto €, considerou-se
como externa toda a divida cujo credor é uma entidade estrangeira e a divida interna repre-
senta o passivo contraido com as instituicdes do mercado doméstico.

13. A divida publica interna é caracterizada por instrumentos securitizados (Bilhetes e
Obrigacdes do Tesouro) e pela divida contratual que consiste nos financiamentos com a banca
local.

14. De igual modo, a divida publica externa tem como principais credores as entidades (i)
multilaterais, (ii) bilaterais, {iii) bancos comerciais e outras institui¢des financeiras, bem como
(iv) detentores de titulos no mercado externo (eurobonds).

15. No que concerne a divida das Empresas Publicas, convencionou-se incluir apenas a divida
da SONANGOL-E.P. e da TAAG-E.P., por se tratar das empresas auténomas com capacidade
de captar financiamentos internos e externos. Embora haja o reconhecimento de que estas
empresas sejam auténomas, a imperiosidade de se incluir as suas dividas reside no facto de se
garantir o alinhamento entre as ac¢des de endividamento destas empresas e as do Governo
Central, tendo por objectivo o cumprimento dos termos definidos na Lei n.2 11/13, de 3 de
Setembro — Lei de Bases do Sector Empresarial Pablico.

¢} Revisdo da Politica de Endividamento

16. A Unidade de Gestdo da Divida Publica — UGD prevé a possibilidade de revisdao anual da
estratégia adoptada, caso as circunstancias assim justificarem. Deste modo, na eventualidade
de 0s pressupostos macroecondmicos alterarem-se substancialmente, a estratégia podera ser
afinada para estar alinhada com os objectivos revistos.

l1l. DIAGNOSTICO DA DIVIDA

a} Balango da Estratégia 2022-2024

17. A Estratégia de Endividamento de Médio Prazo 2022-2024 definiu um conjunto de
metas numéricas para dirimir o risco de refinanciamento e de taxa de juro através da cria-
¢330 de um intervalo éptimo de indicadores de risco, suportado por um conjunto de ac¢des,
nomeadamente:

Fomento do Mercado Doméstico e Alargamento da Maturidade do Mercado Interno

18. Durante o periodo de 2022, inicio da vigéncia da estratégia, a UGD consolidou um con-
junto de medidas conducentes a criagao de um mercado de titulos mais liquido. Com acriagao
de emissdes de referéncia (benchmark bonds), emitidos ao par e a prémio, com maturida-
des a variar entre 2 e 10 anos e o processo de fixacdo das taxas de juros mediante o rateio
do primeiro leildo do ano. Esta ac¢ao permitiu que se oferecesse um rendimento justo para o
investidor e possibilitou a captagao de titulos na curva mais longa de vencimento, viabilizando
a extensao da maturidade media da divida interna:

a) Relativamente a tematica da fungibilidade, melhorou-se o processo de reabertura
dos titulos, reduzindo-se o numero de ISINs em circulagdo, passando de 1.442, em
Dezembro de 2021 para 1.029 a Julho de 2023;
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b) No cumprimento da estratégia delineada, em 2023 regularizou-se maioritaria-
mente a divida em atraso através de pagamentos em cash via captacdes em leildo;
¢) No mercado secundario, assistiu-se a um aumento do montante negociado de
Kz: 1.095,67 mil milhdes em 2022 para Kz: 6.531,62 mil milh$es de Kwanzas {até
Novembro de 2023}, um crescimento de 496%.
Privilegiar a Captag¢do de Financiamento Semi-Concessionais com o Objectivo de
Melhorar o Custo e a Maturidade da Divida

a) No que concerne ao financiamento externo, no periodo de Janeiro 2022 a
Junho 2023, os novos desembolsos com categoria concessional representa-
ram 25% dos desembolsos totais e foram efectuados exclusivamente com o Banco
Mundial;

b) Esta realidade resulta da limita¢do do nimero de Instituicdes Financeiras com esta
tipologia de financiamento e pelo facto de serem, regularmente, créditos atrela-
dos a projectos de cariz social e de desenvolvimento.

Gestdo Activa de Passivos

19. Na componente interna, executaram-se resgates antecipados dos titulos da carteira do
BNA no montante de Kz: 29,40 mil milhdes.

20. De igual modo, por forma a salvaguardar a posicdo de tesouraria, foram realizadas ope-
racOes de gestdo de passivos, com impacto no perfil de vencimento da divida interna titulada.

21. As operacGes swaps foram executadas através da troca de titulos em moeda nacional
(OT NR e OT TXC) e externa (OT ME), que permitiram a extensao dos vencimentos e a redu¢do
do risco cambial em contrapartida de um acréscimo do stock, em fun¢do da incorporacdo dos
juros corridos no novo volume emitido. As referidas operacGes ascenderam a Kz: 2.209,72 mil
milh&es, sendo que Kz: 1.713,07 mil milh$es foram titulos em moeda nacional e Kz: 496,65 mil
milhdes em moeda externa. O gréfico abaixo permite aferir a projec¢do do servigo até ao ven-
cimento com e sem execucao de operacdes de troca.

Grafico 1: Projec¢do do Servigo da Divida Interna Titulada®

Kz mail milhdes

! Projeccdo baseada no stock de Outubro 2023. Para o servigo sem operagdes swaps incluiu-se os vencimentos que foram
trocados para os diferentes periodos.
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22. Relativamente a divida externa, no que se refere a estratégia de gestdo de passivos,
destaca-se o pagamento antecipado nos anos de 2022 e 2023, no valor total de USD 2,52 mil
milhdes.

Indicadores Numéricos

23. No que diz respeito aos indicadores numéricos, em termos comparativos, face as metas
definidas, a inspec¢do da tabela infra permite apurar que, das metas propostas para o trié-
nio 2022-2024, se atingiram as metas de (i) extensdo do tempo médio de vencimento da divida
publica e de {ii) divida vencendo em 1 ano (em % do total), cumprindo assim o objectivo de
reduzir o risco de refinanciamento da divida.

Tabela 1: Balang¢o das metas definas na Estratégia 2022-2024

M
Tipo de Risco/Cust Indicad Nivel e::s té Balango
ipo de Risco/Custo ndicadores 2021 ropostas até Jul.23
2024
Risco de Refinanciamento = Tempo medio de
: ) [6;6,5] 6,14
vencimento (anos)
Divida a vencerem 1
ano (em % da divida 12,5 ]11,7; 12,0] 8,51
total)
Custo da Divida  Taxa de juro média
ponderada (em 7,7 17,1;7,5] 8,32

percentagem)

24, Os indicadores de risco de refinanciamento atingiram os niveis recomendados, influen-
ciado mormente pela extensao da maturidade da divida interna que passou de um tempo
médio de 2,8 anos, nos finais de 2021, para 3,4 anos em Julho 2023. Este incremento é o
reflexo da estratégia de alongamento da curva de vencimentos, muito influenciado pelas cap-
tacdes de 2022 que, na sua maioria, aconteceram nas maturidades de 4 e 6 anos.

25. A nivel da divida externa, o mesmo indicador permaneceu no patamar de 2021, ou
seja, 6,8 anos, pois as condi¢des dos novos financiamentos equipararam o padrao dos finan-
ciamentos externos ja em carteira.

26. No que se refere a divida vencendo em 1 ano (em % do total), a justificagdo é seme-
lhante, uma vez que beneficiou do crescimento da maturidade média da divida interna e da
reducdo de captagdes do instrumento de curto prazo (BTs).

27. Em termos de custo da divida, a taxa de juro média ponderada incrementou 60 bp face
a 2021, que resulta do efeito directo do incremento das taxas de juros de referéncia no mer-
cado internacional, uma vez que o stock da divida externa € maioritariamente atrelado as taxas
variaveis.

A. Analise da Carteira de Divida Existente — Previsdo Dez. 24

28. A previsdo para o final do ano dos indicadores de divida possibilita a analise de modo
detalhado dos indicadores de custo e risco que podem influenciar na concretizacdo da estra-
tégia a ser definida. A antevisao destas vulnerabilidades implica o desenvolvimento de ac¢des
preventivas, considerando os pressupostos macroecondmicos fundamentados acima.
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Tabela 2: Indicadores de Risco (Dez. 23)

Divida Divida Divida
Externa Interna Piblica
39936 11 676 51 612
Montante [em milhGes AOA) 469,73 379,31 849,05
Montante (em mithées USD) 48 262,5 14 110,7 62 373,2
Div. Piblica/PiB 65,3 191 84,4
Pagamento de juro em % do PIB 4,6 24 7,0
Custo da Divida -2 ! & ’ : ’
Taxa de juro média ponderada (%) 6,9 12,3 8,2
Tempo Médio de Vencimento (anos) 8,8 2,9 74
Divida a maturar em 1 ano (% do
Risco de Refinanciomento | total) 104 25,7 141
= =
Divida a maturar em 1 ano (% do 85 57 14.2
PIB)
Terppo médio de refixagdo da taxa 37 33 37
de juro (anos)
= =
Divida a refixar em 1 ano (em % do 65,7 30,7 59.1
Risco de Taxa de Juro | total)
- - o
Divida com taxa de juro fixa (em % 359 98,4 47,7
do total)
BTs (% do total) 0,0 3,4 0,6
o : P
Risco de Taxa de Cémbio Divida exposta ao risco cambial (% 82.7

total da divida total)

29. Neste interim, existe a possibilidade de reduzir o custo da divida em fun¢ao do desempe-
nho de alguns indicadores macroecondmicos como estabilidade cambial e crescimento do PIB
gue tém efeito na reducdo do racio de endividamento. O bom desempenho destes indicado-
res pode garantir a melhoria do rating da divida e possibilitar um maior poder de negociagdo.

IV. ESTRATEGIA DE ENDIVIDAMENTO 2024-2026

30. O principal objectivo da estratégia para o préoximo triénio (2024-2026) fundamenta-se
na manutencdo das ac¢des ja definidas na estratégia anterior e 0 incremento de conjunto de
ac¢des que permitam melhorar a metodologia e os critérios essenciais para a contrata¢do de
novos financiamentos, conduzindo a consolidagao da sustentabilidade da divida, considerando
0s actuais niveis de custo e risco da carteira da divida.

31. Neste sentido, em func¢do do balango positivo da estratégia anterior, permanece o pro-
pésito de manter o delineado para o triénio 2022-2024, em conformidade com as perspectivas
macroecondmicas para o periodo. Em incremento, incorporam-se novas ac¢des que permitam
alcancgar os seguintes objectivos:

a) Melhoria da metodologia e dos critérios de contratacdo de novos financiamentos;
b) Promover o financiamento sustentdvel, numa vertente ambiental, social e de
governanga, como um caminho para a concretiza¢do dos Objectivos de Desenvol-

vimento Sustentavel — ODS e o equilibrio das finangas publicas;
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¢) Ndo engajamento em financiamentos com base em colateralizagdo em commodi-
ties;

d) Limitar a concentrac¢do do servico de divida no curto prazo;

e) Alteracdo do perfil de vencimento da divida em consondncia com o equilibrio entre
financiamento externo e interno.

B. Melhoria da Metodologia e dos Critérios de Contratacdo de Novos Financiamentos

32. A alocagdo orcamental deve obedecer a critérios de prioridade. Neste dominio, o enqua-
dramento de novos projectos dependerd da existéncia de espago fiscal necessario para a
execuc¢do cabal e livre de constrangimentos numa perspectiva plurianual.

33. Quanto a inser¢do de novos projectos, a metodologia deve obedecer a existéncia de
saldo orcamental remanescente apods alocagao dos projectos em curso.

34. Concomitantemente, a ac¢do acima elencada conduzira a reducdo dos (i) custos com
comissdes de imobilizacdo, (ii) representacdo legal, e {iii) extensdo de vigéncia de financia-
mento que resultam da paralisacdao de projectos por falta de espago or¢camental e outros
constrangimentos com impacto financeiro para o Estado.

35. Paralelamente as medidas acima mencionadas, o engquadramento financeiro dos pro-
jectos pela UGD deve observar de forma rigorosa as condi¢des precedentes previstas na lei em
matéria de contratagdo de financiamento para projectos de investimento publico, cabendo a
UGD a procura de financiamento, de modo a obter as melhores condi¢des financeiras, salva-
guardando os limites de sustentabilidade.

C. Promover o Financiamento Sustentavel para Atingir os Objectivos de Desenvolvimento
Sustentavel (ODS) e Garantir o Equilibrio das Finangas Piblicas

36. O Quadro Operacional para o Financiamento Sustentavel, aprovado em Fevereiro
de 2023, criou as condi¢des para que seja possivel explorar novas fontes de financiamento.

37. Neste dominio, durante o triénio de 2024-2026, a estratégia privilegiara a estrutura-
¢3o de solugdes de financiamento que permitam cumprir com a agenda dos Objectivos de
Desenvolvimento Sustentavel (ODS) e, concomitantemente, permitir que o Estado tenha
acesso ao capital de investidores que impactem positivamente, no ambiente, na sociedade e
nas suas decisdes de investimento.

D. N3o Engajamento em Financiamento com Colateralizagdo em Commodities

38. Considerando a experiéncia dos ultimos anos, é imperioso que o Estado nao engaje
financiamentos com colateralizacdo em commodities, de modo a permitir um funcionamento
mais livre e concorrencial de toda a IndUstria Extractiva.

E. Limitar a Concentragdo do Servigo de Divida no Curto Prazo

39. De modo a garantir uma execug¢ao equilibrada do or¢amento, € necessario fazer uma
gestdo activa do perfil da divida no sentido de evitar a concentragao de servigo de divida no

curto e médio prazos (até dois anos).
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40. Neste dominio, devem ser implementadas ac¢des para garantir a redugdo da concen-
tracdo de servico de divida, nos préximos exercicios econdmicos, de modo que ndo tenha um
peso na despesa total superior a 45%.

41. Para a concretizacao desta meta, o nivel de despesa ndo podera ser agravado pela con-
tratacdo de novos financiamentos, toda a folga financeira resultante do exercicio de gestao
de passivos devera servir para robustecer a posi¢do da tesouraria e a despesa fiscal adicional
somente podera ser coberta por via de receitas ordinarias.

F. Alteragdo do Perfil de Vencimento da Divida em Consonancia com o Equilibrio entre
Financiamento Externo e Interno

42. No sentido de suavizar o actual perfil de vencimento da divida, pretende-se privilegiar
a contratacao de financiamentos externos, com prazos de reembolso mais alargados, entre
15-20 anos. O limiar definido estd em harmonia com o limite de 15 anos para o reembolso,
estabelecido pelo consenso da Organiza¢do para a Cooperagao e Desenvolvimento Econdmico
(OCDE), para um pais de Categoria ll, como Angola, no ambito de facilidades com seguro de
crédito a exportacdo cobertos por Agéncias de Seguro de Crédito a Exportacdo (Export Credit
Agencies — ECAs).

43. Tendo em considerag¢ao o perfil da divida actual, o prazo de vencimento devera estar
acompanhado de um periodo de caréncia de pelo menos 5 anos.

44, A divida externa continua a ser a principal fonte de financiamento do PIP. Neste sentido,
para alcancarmos os niveis de maturidade e custos preconizados na estratégia, urge a necessi-
dade de se optar por fontes de financiamento de natureza semi-concessional e com cobertura
de ECAs, reservando a contratagdo de financiamento comercial, essencialmente, para paga-
mentos iniciais de projectos (down payments).

45, Visando um maior equilibrio entre o financiamento externo e interno, é imperioso que
se evite o financiamento externo de projectos de investimento publico, cujo objecto do con-
trato comercial é essencialmente de conteldo local e haja capacidade técnica pelas empresas
e financeira pela banca local, para execug¢do do projecto. Esta medida permitird, nao soé esti-
mular o desenvolvimento da economia nacional, mas reduzir os riscos inerentes a captagao de
financiamento externo.

46. No que concerne a divida interna, perspectiva-se a consolidacao das medidas de gestdo
de passivos, com o objectivo de reorganizar o perfil de vencimento da divida interna.

47. Com base no plano de ac¢des da estratégia tracada, o quadro abaixo exibe as metas pro-

postas a serem alcang¢adas ate 2026.
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Tabela 3: Metas propostas até 2026

Metas Propostas até
Tipo de Risco/Custo Indicadores Nivel Actual 2026
Risco de Refinanciamento Tempo médio de vencimento {(anos) 7.4 [7.8;9 |
Divid 1 %d
‘n.r.| aavencerem 1 ano (em % da 141 113,8; 14]
divida total)
Custo da Divida Taxa de juro média ponderada {em
s £ ( 8,2 17:7.,8]
percentagem)
Concentragdo de Servico de Peso do servigo de divida das
divida no curto prazo despesas totais do exercicio 63% [30%,; 45%)
econbmico

48. Os encargos com o servi¢o da divida tém um peso substancial em termos de compro-
missos assumidos. Sendo assim, no ambito da gestdo da divida prosseguir-se-a esfor¢os para a
negociagao de margens e comissbes menos penosas.

O Presidente da RepUblica, JOAO MANUEL GONGALVES LOURENGO. (24-0066-A-PR)



DIARIO DA REPUBLICA DE 15 DE FEVEREIRO DE 2024 | SERIE, N.2 31 |1234

PRESIDENTE DA REPUBLICA

Decreto Presidencial n.2 53/24

de 15 de Fevereiro

Por conveniéncia de servico;
O Presidente da RepuUblica decreta, nos termos da alinea d) do artigo 119.2 e do n.2 4 do

artigo 125.2, ambos da Constitui¢do da Republica de Angola, o seguinte:
E exonerado Jorge Francisco Silveira do cargo de Director-Adjunto do Cerimonial do
Presidente da Republica, para o qual havia sido nomeado através do Decreto Presidencial

n.2 247/19, de 29 de Julho.
Publique-se.
Luanda, aos 7 de Fevereiro de 2024.

O Presidente da RepUblica, JOADO MANUEL GONGALVES LOURENGO. (24-0068-A-PR)



