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OGE expansionista para estimular economia nacional

O crescimento econdmico deveré continuar a acelerar em 2025

A proposta do OGE para 2025 assume que o crescimento do PIB continuara a acelerar
e chegue a 4,1%. Esta previsdo reflecte uma recuperacao no sector petrolifero (1,6%)
e um crescimento mais rapido no sector nado-petrolifero (5,2%). Prevé-se que a
inflacdo continue numa trajectoria descendente gracas a politica monetéaria restritiva
do BNA e por uma taxa de cambio do AKZ mais estavel. O OGE pressupde um preco
médio do petroleo de US$ 70. Este valor é superior aos US$ 65 previstos no OGE para
2024, mas esta abaixo dos US$ 83 agora projectados para este ano. O Governo estima
que a producdo diaria de crude cresca 1,0% para os 1,098 milhdes de barris gracas ao
inicio de producéo nalguns campos petroliferos.

Governo espera atingir um défice orcamental equivalente a -1,7% do PIB

A proposta do OGE ascende a AKZ 34,634 mil milhdes, ficando 40,1% acima do OGE
de 2024 e 12,4% acima do valor esperado para 0 ano. O OGE pressupde que o Governo
alcance um défice de AKZ 1.495 mil milhdes (equivalente a -1,7% do PIB) depois de
atingir um défice de -1,5% em 2024. O Governo prevé ainda um excedente primario
equivalente a 3,2% do PIB, abaixo do excedente de 4,8% esperado em 2024.

Os niveis de investimento publico deverdo aumentar significativamente

O Governo prevé que as receitas e despesas aumentem cada uma mais de 19% face as
estimativas de 2024, atingindo 21,9% e 23,6% do PIB, respectivamente. A proposta
do OGE parte do principio de que (1) as receitas fiscais do sector petrolifero subam e
representem mais de 60% das receitas fiscais totais (gracas & maior producdo de crude
esperada para 0 ano), (2) as receitas fiscais ndo petroliferas cresgcam ao ritmo de dois
digitos e (3) as outras receitas registem outro aumento significativo (quase sete vezes).
A maior despesa resulta do aumento de 71,5% do investimento publico, uma vez que
o Governo prevé continuar a aumentar as despesas em projectos-chave que irdo
impulsionar o crescimento econémico. Por outro lado, 0 Governo espera reduzir a
despesa em subsidios (-71,9%) a medida que continua a implementar a reforma dos
subsidios aos combustiveis. No geral, prevé-se ainda que as receitas petroliferas
representem mais de metade das receitas totais (54,7%), enquanto as despesas de
capital representam 28,8% das despesas totais (muito mais do que nos Gltimos anos).

Andlise de sensibilidade a diferentes cenarios de precos do petréleo

Angola continua muito dependente do sector petrolifero, com a evolugdo dos pregos
do crude (e da producao) a ter um impacto material ndo s6 no crescimento econémico,
mas também nas receitas fiscais. A nossa analise de sensibilidade a diferentes cenarios
de precos do crude sugere que, se 0 preco médio atingir US$ 80 em 2025, as receitas
totais serdo 7,8% superiores as actuais previsdes e 0 Governo atingird um excedente
orcamental de 0,1% do PIB. Por outro lado, se o preco médio atingir os US$ 55, as
receitas serdo 11,7% inferiores ao previsto e o défice ficara em -4,2% do PIB.

Maior investimento publico para melhorar as perspectivas de crescimento

Ao contrario do OGE para 2024, a proposta do OGE para 2025 pressupde um aumento
significativo do nivel de investimento pablico, uma vez que este devera representar
6,7% do PIB (vs. 3,5% em 2024). Isto significa despesas totais mais elevadas, o que
muito provavelmente conduzird a um novo défice orcamental no periodo. No entanto,
com os niveis de divida publica aparentemente sob controlo e numa trajectéria
descendente, espera-se que este nivel de investimento publico mais elevado ajude a
melhorar as perspectivas de crescimento econémico de Angola. Esta € uma noticia
positiva e algo que o pais realmente precisa.
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Economia Angolana

PROPOSTA DO ORCAMENTO GERAL DO ESTADO (2025)
Cenario Macroeconémico

O crescimento econémico em Angola acelerou em 2024 depois de ter registado um desempenho
relativamente modesto no ano anterior, com o crescimento do PIB real a crescer apenas 1,0%.
Segundo os ultimos dados do Instituto Nacional de Estatistica (INE), o crescimento do PIB real
foi de 4,3% em termos homoélogos no primeiro semestre de 2024, num contexto de evolucao
favoravel tanto no sector petrolifero (4,6%) como no sector ndo-petrolifero (4,2%). Por um lado,
a producdo de petréleo recuperou ap6s a conclusdo das paragens (planeadas e nao planeadas)
para trabalhos de manutencéo nalgumas plataformas petroliferas, bem como as avarias em certos
blocos petroliferos, incluindo os Blocos 0, 14, 15, 15/06, 17 e 18) que afectaram a producéo de
petroleo em 2023. Por outro lado, a actividade no sector ndo-petrolifero continuou a expandir-se
gracas aos contributos favoraveis de sectores-chave como os transportes e comunicagdes, 0
retalho, bem como a agricultura e as pescas.

Este desempenho melhor do que o esperado no primeiro semestre de 2024 levou o Governo a
rever em alta a sua previséo de crescimento do PIB real para o ano (de 2,8% esperados antes para
3,3%). Esta reviséo reflecte um declinio da producéo de petrdleo inferior ao previsto (-1,0% vs.
-2,5% anteriormente estimado) e um contributo relativamente mais forte em termos do sector
n&do-petrolifero (5,1% vs. 4,6% projectado no orcamento de 2024). O Governo espera agora um
melhor desempenho em sectores como a industria extractiva e a inddstria transformadora.

A proposta do Orcamento Geral do Estado (OGE) para 2025 do Governo Angolano pressupde
gue o crescimento econdmico continue a acelerar no préximo ano, atingindo 4,1% no periodo.
Este pressuposto assenta num aumento acentuado dos niveis de investimento publico em 2025,
nomeadamente em projectos estruturantes em diversas areas fundamentais que contribuirdo para
elevar o crescimento potencial do pais.

Reflecte igualmente uma recuperacéo no sector do petréleo e do gas e uma melhoria marginal
no sector ndo-petrolifero em relacdo ao ano anterior. Prevé-se que o crescimento no sector do
petréleo e do gas atinja 1,6%, enquanto no sector nao-petrolifero devera situar-se nos 5,2%. O
crescimento econdémico do pais deverd manter-se relativamente em linha com a projeccgdo do
FMI para a Africa Subsariana (4,2%).
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ACTIVIDADEECONOMICA & |

Crescimento do PIB Real -0,7% -5,6% 1,2% 3,0% 1,0% 2,8% 3,3%
- Petréleo e Gas -6,5% -6,7% -11,5% 0,5% -2,4% -2,5% -1,0%
Petréleo -7,6% -8,1% -11,5% 1,1% -3,4% -2,6% -1,0%
Gas 13,2% -12,8% 10,3% -11,7% 11,0% 3,8% 0,2%
- Néo-petrolifero 2,2% -5,1% 5,5% 3,9% 2,2% 4,6% 5,1%
Agricultura 5,9% 5,5% 5,2% 3,8% 2,7% 6,5% 4,3%

-14,8%
4,6%
-5,1%
4,5%
4,5%
1,9%
2,3%

-6,1%
-11,0%
2,7%
-25,8%
2,9%
3,5%
-3,2%

46,4%
10,4%
0,8%
-6,7%
1,8%
6,3%
2,6%

4,2%
0,5%
2,5%
5,5%
4,7%
2,5%
7,5%

2,8%
12,2%
14%
-1,5%
5,3%
2,4%
-0,2%

6,0%
5,5%
2,5%
3,2%
10,6%
4,6%
3,0%

6,4%
31,3%
4,6%
1,7%
8,8%
4,7%
3,6%

Pescas

IndUstria Extractiva
IndUstria Transformadora
Construgao

Energia

Retalho

Qutros

4,1%
1,6%
1,0%

35,8%
5,2%
8,4%
6,1%
15,6%
5,4%
6,9%
11,5%
3,2%
5,8%

(1) OGE Inicial; (2) Estimativa. Fonte: Ministério das Finangas.

Entretanto, a inflagcdo continuou a aumentar em 2024, estimando o Governo agora que termine o
ano nos 23,4%. Este nimero compara com uma previsao inicial de 15,3%. Esta taxa de inflagao
mais elevada reflecte maioritariamente o impacto de (1) o ajustamento do preco do gasdleo em
Abril (de 135 para 200 AKZ/litro), (2) o aumento das tarifas de taxi em Maio, (3) 0 aumento dos
precos dos bilhetes do transporte publico rodoviario urbano em Maio (de 50 para 150 AKZ), e
(4) os impactos relacionados com as expectativas cambiais face a depreciagdo cambial do kwanza
registada ao longo do ano. De um modo geral, importa notar que mais de metade do aumento da
inflagdo continua a reflectir o custo mais elevado dos alimentos e das bebidas ndo alcoolicas.

Prevé-se que a inflagdo desacelere no proximo ano devido a politica monetaria restritiva que tem
vindo a ser seguida pelo banco central. O Governo estima que a inflagdo anual termine o ano de
2025 nos 16,6%, enquanto a inflagdo média anual fique pelos 19,3%.

A proposta do OGE para 2025 pressupde um pre¢o médio do petréleo de 70 US$ por barril. Este
preco é superior aos 65 US$ incluidos no orgamento de 2024, mas abaixo dos 83 US$ que o
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Governo estima agora para este ano. O Governo prevé ainda que a producdo média diaria de
crude aumente para 1,098 milhdes de barris em 2025 (face aos 1,087 milhdes de barris este ano).
Este aumento previsto de 1,0% na producdo petrolifera deve-se ao inicio da producdo em
determinados campos petroliferos, nomeadamente (1) South Ndola no Bloco 0, (2) Ndungu Full
Field no Bloco 15/06, (3) CLOV Fase 3 no Bloco 17 e (4) Beg6nia no Bloco 17/06.
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médio do petréleo de 70
US$ e que producao de
crude registe um ligeiro
aumento em relacdo ao
ano anterior

INDICADORESECONOMICOS @ |

Inflagéo (final do periodo) 16,9% 25,1% 27,0% 13,9% 20,0% 15,3% 23,4%
Inflagdo (média anual) 17,1% 22,3% 25,7% 21,7% 13,6% 16,6% 26,9%
Producédo Anual de Petréleo e GNL 638,7 579,9 539,3 521,3 518,9 5254 515,9
Producéo de Petréleo (MBbI) 504,8 4639 4104 4149 400,8 388,0 397,6
Producdo GNL (MBOE) 1339 116,0 1289 106,4 1181 137,4 1183
Producéo Diaria de Petréleo (Milhdes bpd) 1,383 1,271 1,124 1,137 1,098 1,060 1,087
Preco Médio do Petréleo (US$/Bbl) 65,2 41,0 70,7 101,8 81,2 65,0 83,0
Prego Médio do GNL (US$/BOE) 29,2 29,2 213 38,0 39,0 42,0 45,1
PIB Nominal (AKZ mil milhdes) 30 625,0 330410 445359 52184,0 619932 73550,4 80 044,7
Petrolifero 9454,6 8131,1 14582,9 15422,1 18381,7 15914,3 23456,7
N&o-petrolifero 211704 24.909,9 299531 36 7619 436114 57 636,2 56 588,0

16,6%
19,3%
561,4
400,8
160,6
1,098
70,0
46,0
90 594,0
23126,3
67 467,7

(1) OGE Inicial; (2) Estimativa. Fonte: Ministério das Financas.

As previsdes de médio prazo do Governo apontam para que a economia angolana cresga a uma
taxa média anual de 3,2% no periodo 2025-30. Estas projec¢des sdo suportadas maioritariamente
pelas perspectivas favoraveis de crescimento do sector ndo-petrolifero, que devera crescer a uma
taxa média anual de 4,5% neste periodo.

O sector petrolifero continuara a ser afectado por uma tendéncia decrescente na producdo de
crude, o que representa um grande risco para as contas publicas. As previsdes de base do Governo
mostram uma perspectiva de crescimento negativa para o sector petrolifero de -1,5% em média
para o periodo 2025-30, apesar de a producdo média didria de 1,025 milhdes de barris projectada
para este periodo permanecer ligeiramente acima da previséo de 1,0 milhGes de barris prevista
no Plano de Desenvolvimento Nacional (PDN) 2023-27.

Para além do inicio da producdo nos campos petroliferos mencionados acima em 2025, o
Governo espera também a entrada em producdo noutros blocos nos préximos anos:

e 2026 — projecto Agogo no Bloco 15/06 e de trés pocos infills no campo Délia no Bloco
17,

e 2027 — campo Manganés, projecto Dalia fase 4 no Bloco 17 e projecto ACCE no Bloco
32,

e 2028 — campo Cameia no Bloco 20 e projecto PAJ no Bloco 31;

e 2029 — campo Golfinho no Bloco 20 e campos Mostardes Este F2 e Colorau no Bloco
32;e

e 2030 - campos Kalimba, Afoxé e Agidigbo no Bloco 15/06.

Contas Publicas

O OGE de 2024 foi elaborado com o pressuposto de um preco médio do petrdleo de 65 US$ por
barril e uma producdo média diaria de 1,06 milhdes de barris. Estes pressupostos levaram o
Governo Angolano a prever um equilibrio orcamental (correspondente a 0,02% do PIB), um
excedente primario de 6,3% do PIB e um défice primério néo petrolifero de 4,1% do PIB (abaixo
do limiar de 5,0% do PIB fixado na Lei de Sustentabilidade das Finangas Publicas).

Em 2024, a evolucgdo das contas publicas foi influenciada sobretudo pelos seguintes factores:

1. O preco do petroleo nos mercados internacionais e das ramas angolanas mantiveram-se
acima do preco médio de US$ 65/barril fixado no orcamento (US$ 84,2 no primeiro
trimestre e US$ 82,6 no segundo trimestre);

2. A producdo média diaria de petroleo manteve-se acima dos 1,06 milhGes de barris
esperados (1,13 milhdes no primeiro trimestre e 1,12 milhdes no segundo trimestre);

3. A taxa de cdmbio do kwanza manteve uma trajectdria de depreciacéo;
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4. Condicdes restritivas de mobilizagdo de recursos financeiros nos mercados externo e
interno, reflectindo este Gltimo o impacto da politica monetaria restritiva seguida pelo
banco central para controlar a inflagéo;

5. Priorizacdo das despesas obrigatdrias, com especial enfoque para 0o pagamento do
servico da divida;

6. Revisdo em alta da previséo de crescimento econdmico do Governo para o ano (de 2,8%
para 3,3%), na sequéncia dos desempenhos melhores do que o esperado no primeiro e
segundo trimestres; e

7. Inflagdo elevada.

As projecgdes actuais do Governo indicam que o pre¢co médio do petr6leo terminara o ano de
2024 nos 83,02 US$ por barril, enquanto a producdo média diaria de petroleo chegara a 1,086
milhdes de barris. Isto significa que as receitas fiscais relacionadas com o petrdleo deverdo agora
superar as projeccdes orcamentais em 27,9% e mais do que compensar o impacto de outras
receitas (ndo especificadas) significativamente inferiores (desvio de -69,3%). Isto quer dizer que
as receitas totais estdo agora projectadas para ficar 13,1% acima das estimativas do Governo de
AKZ 16.637 mil milhdes.

O total da despesa devera devera superar em 21,2% as projeccdes do OGE para 2024 devido ao
montante significativamente mais elevado de transferéncias previstas para 0 ano (mais do dobro
do valor orcamentado). Isto explica, em grande parte, o desvio de 17,9% nas despesas correntes
em relagéo ao orcamento inicial. As despesas de capital deverdo também ultrapassar o montante
orcamentado em 36,6% gracas ao maior investimento em projectos em Varios sectores destinados
a impulsionar o crescimento econémico no segundo semestre do ano.

No geral, isto significa que o Governo Angolano espera agora terminar o ano de 2024 com um
défice orgamental correspondente a -1,5% do PIB e continuar a atingir um excedente primario
para o periodo. Embora se preveja que esta percentagem se situe em 4,8% do PIB, este valor é
inferior aos 6,2% inicialmente previstos. Além disso, espera-se que tanto o saldo global como o
saldo primério registem uma melhoria em relagéo a 2023, conforme detalhado na tabela abaixo.

CONTAS PUBLICAS % do PIB

Receitas Néo Petroliferas 10,4% 9,8% 10,8% 8,7% 9,3% 8,2%

Dos quais impostos 9,1% 8,3% 8,6% 7,7% 7,1% 7,0%
Despesa Primaria 16,3% 15,2% 20,2% 17,4% 13,8% 16,0%
Saldo Primario Nao Petrolifero -5,9% -5,3% -9,4% -8,7% -4,5% -7,8%
Receitas Petroliferas 10,9% 14,9% 14,8% 12,5% 10,7% 12,6%
Saldo Primario 5,0% 9,5% 5,4% 3,8% 6,2% 4,8%

Juros 6,9% 5,5% 4,4% 6,6% 6,2% 6,2%
Saldo Global -1,9% 4,0% 1,0% -2,8% 0,0% -1,5%

(1) OGE Inicial; (2) Estimativa. Fonte: Ministério das Financas.

OGE 2025

A proposta de OGE para 2025 ascende a AKZ 34,634 mil milhdes, o que representa um aumento
de 40,1% em relacdo ao or¢camento de 2024 e esta 12,4% acima do valor esperado pelo Governo
para 0 ano de 2024. A proposta pressupde que o Governo alcance um saldo global negativo de
AKZ 1.495 mil milhGes (equivalente a -1,7% do PIB) apds um défice de -1,5% do PIB esperado
em 2024. O Governo também projecta um superavit primario de 3,2% do PIB, abaixo do
superavit de 4,8% esperado em 2024. Relembre-se que 0 OGE para 2024 pressupunha um saldo
global equilibrado e um excedente priméario equivalente a 6,2% do PIB.

Na proposta do OGE para 2025, o Governo prevé que as receitas e despesas totais atinjam AKZ
19,848 mil milhdes e AKZ 21,344 mil milhdes, respectivamente. Isto representa um aumento de
19,3% nas receitas e de 19,9% nas despesas face aos valores esperados para 2024. A proposta de
orcamento pressup@e ainda que (1) as receitas fiscais do sector petrolifero continuardo a melhorar
(7,9%) e representardo quase 64% das receitas fiscais totais (gragas a maior produgdo de crude
esperada para o ano), (2) as receitas fiscais ndo petroliferas aumentardo dois digitos (10,1%) e
(3) outras receitas (ndo especificadas) registardo outro aumento significativo (quase sete vezes)
guando comparadas com os valores esperados para 2024.
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As despesas mais elevadas projectadas para o ano surgem na sequéncia de um aumento de 72,5%  Prevé-se que as despesas
nas despesas de capital, incluindo no investimento plblico, uma vez que o Governo prevé tsitgi'jaaggirt‘ﬂgaggzgas @
continuar a aumentar as despesas em projectos estruturantes que irdo impulsionar o crescimento oqpeqas de capital,
econdmico. Estes incluem investimentos na infraestrutura rodoviaria e producdo de energia e incluindo investimento
agua, resultantes do compromisso do Governo de expandir e melhorar a capacidade de produgdo.  publico

As despesas correntes deverdo crescer a um ritmo mais moderado (6,7%) apesar do forte aumento ~ As despesas correntes
dos salérios (44,1%) e das despesas com bens e servicos (75,4%). Os salarios deverdo reflectir fnegiriooggizzeg aumritmo
um ajuste de 25% nos salarios da funcéo publica, bem como promocgdes e algumas contratacdes

limitadas, nomeadamente nos sectores da educacdo e da salde. Os gastos com bens e servicos

serdo destinados principalmente as areas de saude, educacao e saneamento basico.

Por outro lado, o Governo espera reduzir a despesa com transferéncias (-42,6%), nomeadamente ~ Osgastosem
subsidios (-71,9%). Isto esta relacionado com a continuagio da implementagdo da reforma dos zzabr;fg‘fges”g';\‘;rg‘g'riggg )
subsidios aos combustiveis no pais. As despesas com o pagamento de juros também deverdo . descida significativa

diminuir (-11,6%) face ao ano anterior.

CONTAS DO ESTADO AKZMil Mihoes

Receitas 13336 13130 14710 16 637 19 848 -1,5% 26,7% 13,1% 34,9% 19,3%
Receitas Correntes 13333 13123 14 697 16 637 19848 -1,6% 26,8% 13,2% 35,1% 19,3%
Receitas de Impostos 12212 12529 13 050 15 640 17 000 2,6% 24,8% 19,8% 30,3% 8,7%
Receitas Petroliferas 7706 7741 7859 10 055 10 852 0,4% 29,9% 27,9% 38,1% 7,9%
% do Total das Receitas Impostos 63,1% 61,8% 60,2% 64,3% 63,8% -1,3% 2,5% 4,1% 3,6% -0,5%
Receitas Ndo-Petroliferas 4506 4788 5191 5585 6147 6,3% 16,6% 7,6% 18,4% 10,1%
Contribuig¢des Sociais 409 549 568 666 580 34,3% 21,3% 17,4% 2,1% -13,0%
Doagoes e Outras Receitas 712 44 1079 331 2269 -93,8% 650,6% -69,3% 110,3% 585,4%
Receitas de Capital 3 8 13 0 0 169,0% -100,0% -100,0% -100,0% -
Despesas 12 800 14891 14 692 17 807 21344 16,3% 19,6% 21,2% 45,3% 19,9%
Despesas Correntes 9326 11843 12 084 14 243 15198 27,0% 20,3% 17,9% 25,8% 6,7%
Remuneragdes 2360 2722 3062 2983 4300 15,3% 9,6% -2,6% 40,4% 44,1%
Bens e Servigos 2054 1816 2651 2454 4306 -11,6% 35,1% -7,4% 62,4% 75,4%
Juros 2217 4089 4558 5000 4418 79,5% 22,3% 9,7% -3,1% -11,6%
Transferéncias 2635 3216 1813 3806 2175 22,1% 18,3% 110,0% 20,0% -42,9%
Subsidios 2071 2367 880 2823 793 14,3% 19,3% 220,9% -9,9% -71,9%
Despesas de Capital 3473 3048 2608 3564 6146 -12,3% 16,9% 36,6% 135,6% 72,5%
Investmento Publico 3139 2925 2585 3532 6058 -6,8% 20,8% 36,6% 134,4% 71,5%
Saldo Primério 2813 2328 4576 3830 2922 -17,3% 64,5% -16,3% -36,1% -23,7%
% do PIB 5,4% 3,8% 6,2% 4,8% 3.2% -1,6% 1,0% -1,4% -3,0% -1,6%
Saldo Orcamental 536 -1761 17 -1170 -1495 - -33,6% - - 27,8%
% do PIB 1,0% -2,8% 0,0% -1,5% -1,7% -3,9% 1,4% -1,5% -1,7% -0,2%

(1) OGE Inicial; (2) Estimativa. Fonte: Ministério das Financas.

Globalmente, prevé-se que as receitas totais representem 21,9% do PIB, com as receitas fiscais ~As receitas deveroéo

a representarem 18,8% do PIB. Estes valores comparam com 20,8% e 19,5%, respectivamente, 'cPresentar 21,9% do PIB
. 0 (sobretudo receitas fiscais)

esperados em 2024. Por outro lado, espera-se que as despesas totais representem 23,6% do PIB .\, 2510 as despesas

(acima dos 22,2% no ano anterior) devido aos aumentos acentuados das despesas de capital, bem  deverzo representar 23,6%

como das despesas com salarios e com bens e servigos, conforme apresentado no quadro abaixo. do PIB

CONTAS DO ESTADO % do PIB

Receitas 175% 229% 214% 214% 247%  256% 212% 20,0% 208%  21,9%
Receitas de Impostos 15,8% 21,1% 19,8% 20,0% 23,2% 23,4% 20,2% 17,7% 19,5% 18,8%
Receitas Petroliferas 9,9% 14,5% 12,9% 10,9% 14,9% 14,8% 12,5% 10,7% 12,6% 12,0%
Receitas Nao-Petroliferas 5,9% 6,6% 6,9% 9,1% 8,3% 8,6% 7,7% 71% 7,0% 6,8%
Cont. Sociais, Doagdes e Outras Receitas 1,7% 1,8% 1,5% 1,4% 1,5% 2,2% 1,0% 2,3% 1,2% 3,1%
Despesas 238%  208% 208% 232% 20,7% 245% 240% 20,0% 222%  23,6%
Despesas Correntes 17,3% 16,1% 17,1% 17,9% 15,1% 17,9% 19,1% 16,4% 17,8% 16,8%
Remuneracdes 74% 6,0% 6,5% 6,3% 47% 45% 4,4% 4.2% 3,7% 47%
Bens e Servigos 4,1% 34% 2,8% 2,9% 3,7% 3,9% 2,9% 3,6% 31% 4.8%
Juros 33% 47% 5,9% 6,9% 5,5% 4,4% 6,6% 6,2% 6,2% 4,9%
Transferéncias 2,3% 1,9% 2,0% 1,8% 1,2% 5,0% 5.2% 2,5% 4.8% 2,4%
Despesas de Capital 6,5% 4,6% 3,7% 54% 5,6% 6,7% 4,9% 3,5% 45% 6,8%
Saldo Priméario -3,0% 6,8% 6,5% 5,0% 9,5% 54% 3,8% 6,2% 4,8% 3,2%
Saldo Orgamental -6,3% 21% 0,6% -1,9% 4,0% 1,0% -2,8% 0,0% -1,5% -1,7%
Saldo Priméario Néo-Petrolifero -129% -7,7% -6,5% -5,9% -5,3% -9,4% -8,7% -4,5% -7,8% -8,8%
Saldo Orcamental N&o-Petrolifero -16,2%  -124% -123% -128% -108% -13,7% -153% -10,7% -140% -13,6%

(1) OGE Inicial; (2) Estimativa. Fonte: Ministério das Financas.
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As receitas fiscais relacionadas com o sector petrolifero deverdo continuar a representar a maior
parte das receitas, situando-se em 54,7% do total em 2025. Este valor € muito inferior aos 60,4%
projectados para 2024, mas acima dos 53,4% incluidos no OGE para 2024. Isto reflecte 0 menor
preco do petrdleo assumido na proposta de orcamento para 2025 e 0 impacto que se espera que
venha a ter nas receitas fiscais. A contribuicdo das receitas fiscais ndo petroliferas devera também
ser inferior a de 2024 (31,0% vs. 33,6%). No entanto, as receitas ndo fiscais deverdo ter um
aumento significativo, atingindo 14,4% das receitas totais (muito acima dos 6,0% estimados para
2024).

Entretanto, espera-se que a proporcéo das despesas pUblicas seja mais equilibrada entre salarios,
bens e servigos e pagamentos de juros, representando cada um deles cerca de 20% da despesa
total. Isto ndo se verificou nos Gltimos anos, quando o Governo gastou um montante muito
superior no pagamentos de juros da divida do que em salarios e bens e servigos. O montante
gasto em transferéncias devera também registar uma queda acentuada, representando 10,2% da
despesa total (vs. 21,4% do total em 2024).

Conforme referido acima, espera-se que as despesas de capital tenham um aumento significativo
em 2025, em grande parte devido aos esfor¢os do Governo em acelerar o crescimento econdmico
no pais. Com isso, projecta-se que sua contribuicdo para a despesa total atinja 28,8% no periodo,
bem acima dos 20,0% previstos para 2024.
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As receitas fiscais
relacionadas com o sector
petrolifero continuaréo a
representar a maior parte
das receitas fiscais

Os gastos em salarios, bens
e servigos e juros deverdo
representar (cada um) 20%
do total da despesa

As despesas de capital
deverdo registar um
aumento significativo em
2025

CONTAS DO ESTADO % do Total

Receitas

Receitas de Impostos (Petroliferas)
Receitas de Impostos (N&o-Petroliferas)
Cont. Sociais, Doagdes e Outras Receitas
Total das Receitas

Despesas

Despesas Correntes
Remuneracdes
Bens e Servigos
Juros
Transferéncias

Subsidios
Despesas de Capital
Total das Despesas

56,7%
33,7%
9,6%
100,0%

63,4%
28,9%
7,7%
100,0%

60,4%
32,4%
7.2%
100,0%

51,2%
42,4%
6,4%
100,0%

60,2%
33,7%
6,1%
100,0%

57,8%
33,8%
8,4%
100,0%

59,0%
36,5%
4,6%
100,0%

53,4%

35,3%

11,3%
100,0%

73,1%
22,7%
17,9%
26,6%
5,9%
0,7%
26,9%
100,0%

72,9%
18,4%
16,0%
17,8%
20,6%
16,2%
27,1%
100,0%

79,5%
18,3%
12,2%
27,5%
21,6%
15,9%
20,5%
100,0%

82,2%
20,8%
18,0%
31,0%
12,3%
6,0%
17,8%
100,0%

72,6%
31,3%
17,4%
14,0%
9,8%
1,9%
27,4%
100,0%

77,1%
28,9%
16,6%
22,8%
9,3%
1,6%
22,3%
100,0%

82,3%
31,4%
13,3%
28,2%
9,4%
1.2%
17,7%
100,0%

76,9%
26,9%
12,6%
29,7%
7,1%
0,6%
23,1%
100,0%

100,0%

100,0%

60,4%
33,6%
6,0%

54,7%

31,0%

14,4%
100,0%

80,0%
16,8%
13,8%
28,1%
21,4%
15,9%
20,0%

71,2%
20,1%
20,2%
20,7%
10,2%
3,7%
28,8%
100,0%

(1) OGE Inicial; (2) Estimativa. Fonte: Ministério das Financas.

Em termos de despesas por sector, 0 Governo espera gastar AKZ 16.926 mil milhGes em 2025,
excluindo as despesas com operagdes de divida publica. Trata-se de um aumento acentuado de
67,0% em relacdo ao previsto no orcamento de 2024 e resulta de despesas significativamente
mais elevadas em todos os sectores. Refira-se ainda que a amortizacdo da divida publica devera
registar um aumento de 21,4% e representar 51,1% do total das despesas orcamentadas, o que
compara com 59,0% do total projectado no orcamento de 2024.

Conforme detalhado no quadro abaixo, prevé-se que as despesas com o sector social voltem a
representar a maior parte das despesas totais, representando 44,1% das despesas primarias
(excluindo as operagdes da divida publica) e 21,6% das despesas totais. A maior parte destas
despesas serd afectada aos sectores da educacdo e da satde.

De salientar ainda o forte aumento da despesa em areas que integram o sector econémico,
nomeadamente a agricultura e pescas (308,5%), combustiveis e energia (146,8%) e a industria
extractiva, industria transformadora e construcéo (274,2%). O Governo afirmou que a agricultura
e as pescas sdo uma das suas prioridades em 2025, uma vez que pretende continuar 0s seus
esforgos para melhorar a seguranca alimentar da populacdo. Os combustiveis e a energia deverdo
registar também um aumento significativo das despesas, gracas a necessidade de concluir varios
projectos estruturantes nestas areas.
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DESPESAS POR SECTOR AKZ Mil Milhges % Total Desp. (1)l % Total Desp. % do PIB

Sector Social 4977 7470 50,1% 49,1% 44,1% 20,1% 21,6% 6,8% 8,2%
Educagdo 1574 2241 42,4% 15,5% 13,2% 6,4% 6,5% 2,1% 2,5%
Saude 1359 1936 42,4% 13,4% 11,4% 5,5% 5,6% 1,8% 2,1%
Protecgdo Social 868 1376 58,5% 8,6% 8,1% 3,5% 4,0% 1,2% 1,5%
Habitacdo 1058 1678 58,6% 10,4% 9,9% 4,3% 4,8% 1,4% 1,9%
Outros 117 238 103,6% 1,2% 1,4% 0,5% 0,7% 0,2% 0,3%

Sector Econémico 1206 2762 129,1% 11,9% 16,3% 4,9% 8,0% 1,6% 3,0%
Agricultura, Silvicultura, Pesca e Caga 162 663 308,5% 1,6% 3,9% 0,7% 1,9% 0,2% 0,7%
Transportes 542 835 54,1% 5,3% 4,9% 2,2% 2,4% 0,7% 0,9%
Combustiveis e Energia 269 665 146,8% 2,7% 3,9% 1,1% 1,9% 0,4% 0,7%
Ind. Extractiva, Transformadora e Construgéo 76 283 274,2% 0,7% 1,7% 0,3% 0,8% 0,1% 0,3%
Assuntos Econémicos, Comerciais e Laborais 117 80 -31,7% 1,2% 0,5% 0,5% 0,2% 0,2% 0,1%
Outros 39 236 502,4% 0,4% 1,4% 0,2% 0,7% 0,1% 0,3%

Defesa, Seguranga e Ordem Social 1739 2688 54,6% 17,2% 15,9% 7,0% 7,8% 2,4% 3,0%
Defesa 805 1328 65,0% 7,9% 7,8% 33% 3,8% 1,1% 1,5%
Segurancga e Ordem PUblica 934 1361 45,6% 9,2% 8,0% 3,8% 3,9% 1,3% 1,5%

Servigos Pablicos Gerais e Outros 2212 4005 81,1% 21,8% 23,7% 8,9% 11,6% 3,0% 4,4%
Servigos Gerais 836 1063 27,0% 8,3% 6,3% 3,4% 31% 1,1% 1,2%
Orgéos Executivos 872 2042 134,3% 8,6% 12,1% 3,5% 5,9% 1,2% 2,3%
Outros 504 901 78,8% 5,0% 5,3% 2,0% 2,6% 0,7% 1,0%

Total Desp. (Ex. Operagdes Divida Publica) 10134 16 926 67,0% 100,0%  100,0% 41,0% 48,9% 13,8% 18,7%

Operagoes de Divida Publica 14581 17708 21,4% 59,0% 51,1% 19,8% 19,5%
Doméstica 5940 6522 9,8% 24,0% 18,8% 8,1% 7,2%
Estrangeira 8341 10350 241% 33,7% 29,9% 11,3% 11,4%
Outros Encargos e Transferéncias 300 836 178,4% - 2,4% 0,4% 0,9%

Total das Despesas 24715 34634 40,1% 100,0%  100,0% 33,6% 38,2%

(1) Excluindo Operacdes Divida Publica. Fonte: Ministério das Financas.

O Governo espera financiar o OGE para 2025 recorrendo novamente mais das receitas correntes, —As receitas de impostos
. - A A . , ,o- - - 3 0,
principalmente de impostos (49,1% das receitas totais) do que através de divida. Ainda assim, o  1€Verao representar 49,1%
. . . . g J do total das receitas em
montante previsto para o financiamento através de divida devera aumentar 27,4% face ao valor ;-5

estimado para 2024 e ficar 46,3% acima da projeccéo incluida no orcamento de 2024.

Por outro lado, 0 Governo espera reduzir o montante dos pagamentos de juros da divida (-11,6%) A amortizacéo da divida

e da amortizacgo da divida (-2,7%) face a 2024, representando estes 12,8% e 36,0% da despesa &“ﬂ%ﬁ?ﬁii?'ﬁ?ﬁlg?ﬂi -
total, respectivamente. Ou seja, prevé-se que cerca de 48,8% das despesas totais sejam destinadas daz despesas totais ’
ao pagamento do servico da divida (amortizacdo da divida mais pagamento de juros). Este valor

é significativamente inferior aos 57,8% projectados no or¢camento de 2024.

FINANCIAMENTO AKZ Mil Milhdes % do Total % do PIB

Receitas
Receitas Correntes 14 697 16 637 19848 35,1% 19,3% 59,5% 54,0% 57,3% 20,0% 20,8% 21,9%
Impostos 13050 15640 17000 30,3% 8,7% 52,8% 50,7% 49,1% 17,7% 19,5% 18,8%
Sector Petrolifero 7859 10 055 10852 38,1% 7,.9% 31,8% 32,6% 31,3% 10,7% 12,6% 12,0%
Sector Nao-Petrolifero 5191 5585 6 147 18,4% 10,1% 21,0% 18,1% 17,7% 71% 7,0% 6,8%
Contribuicdes Sociais 568 666 580 2,1% -13,0% 2,3% 2,2% 1,7% 0,8% 0,8% 0,6%
Qutros 1079 331 2269 110,3% 585,4% 4,4% 1,1% 6,6% 15% 04% 2,5%
Receitas de Capital 13 0 0 - - 0,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Venda de Activos 2 167 148 8428,3% -11,9% 0,0% 0,5% 0,4% 0,0% 0,2% 0,2%
Financiamento 10 004 11491 14638 46,3% 27,4% 40,5% 37,3% 42,3% 13,6% 14,4% 16,2%
Doméstico 3833 7345 7548 96,9% 2,8% 15,5% 23,8% 21,8% 52% 9,2% 8,3%
Internacional 6171 4146 7090 14,9% 71,0% 25,0% 13,5% 20,5% 8,4% 5,2% 7,8%
Reserva do Tesouro 0 2525 0 - -100,0% 0,0% 8,2% 0,0% 0,0% 3.2% 0,0%
Total das Receitas 24715 30821 34634 40,1% 12,4% 100,0%  100,0%  100,0% 33,6% 38,5% 38,2%
Despesas
Remuneraces 3062 2983 4300 40,4% 44,1% 12,4% 9,7% 12,4% 4,2% 37% 47%
Bens e Servigos 2651 2454 4306 62,4% 75,4% 10,7% 8,0% 12,4% 3,6% 31% 4.8%
Juros 4558 5000 4418 -3,1% -11,6% 18,4% 16,2% 12,8% 6,2% 6,2% 4.9%
Internos 1750 1827 1782 1,8% -2,5% 71% 5,9% 51% 2,4% 2,3% 2,0%
Externos 2809 3174 2636 -6,1% -16,9% 11,4% 10,3% 7,6% 3,8% 4,0% 2,9%
Transferéncias 1813 3806 2175 20,0% -42,9% 7,3% 12,3% 6,3% 2,5% 4,8% 2,4%
Subsidios 880 2823 793 -9,9% -71,9% 3,6% 9,2% 2,3% 1,2% 35% 0,9%
Despesas de Capital 2608 3564 6 146 135,6% 72,5% 10,6% 11,6% 17,7% 3,5% 4,5% 6,8%
Amortizacéo da Divida 9723 12 806 12 454 28,1% -2,7% 39,3% 41,5% 36,0% 132% 16,0% 13,7%
Interna 4190 8185 4740 13,1% -42,1% 17,0% 26,6% 13,7% 57% 10,2% 5,2%
Externa 5533 4621 7714 39,4% 66,9% 22,4% 15,0% 22,3% 7,5% 5,8% 8,5%
Aquisicéo de Activos Financeiros 300 208 836 178,4% 302,3% 1,2% 0,7% 2,4% 0,4% 0,3% 0,9%
Operagdes de Tesouraria 0 0 0 - - 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Total das Despesas 24715 30821 34634 40,1% 12,4% 100,0%  100,0%  100,0% 33,6% 38,5% 38,2%

(1) OGE Inicial, (2) Estimativa. Fonte: Ministério das Financas.
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Esta tabela resume as necessidades de financiamento do Governo para 2025. As necessidades
brutas de financiamento deverdo ascender a AKZ 14,786 mil milhdes no periodo, representando
16,3% do PIB. Estas incluem (1) necessidades liquidas de financiamento de AKZ 2,332 mil
milhdes (2,6% do PIB) e (2) amortizacdo da divida de AKZ 12,454 mil milhdes (13,7% do PIB).
De notar que 84,2% das necessidades brutas de financiamento ainda se referem a amortizacao da
divida, o que compara com 90,3% do total esperado em 2024,
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As necessidades brutas de
financiamento deveréo
representar 16,3% do PIB

FINANCIAMENTO AKZ Mil Milhges % do Total % do PIB

Necessidades Brutas Financ.

Necessidades Liquidas de Financ. 300 1378 2332 676,1% 69,2% 3,0% 9,7% 15,8%
Défice Fiscal 0 1170 1495 - 27,8% 0,0% 8,2% 10,1%
Operagoes de Tesouraria 0 0 0 - - 0,0% 0,0% 0,0%
Aquisicdo de Activos Financeiros 300 208 836 178,4% 302,3% 3,0% 1,5% 57%

Anmortizagdes de Divida de CMLP 9722 12 806 12454 28,1% -2,1% 97,0% 90,3% 84,2%
Internas 4190 8185 4740 13,1% -42,1% 41,8% 57,7% 32,1%
Externas 5533 4621 7714 39,4% 66,9% 55,2% 32,6% 52,2%

Total Nec. Brutas Financ. 10023 14184 14786 47,5% 4.2% 100,0% 100,0% 100,0%

Fontes de Recursos do Estado

Venda de Activos 2 167 148 8428,3% -11,9% 0,0% 1,2% 1,0%

Financiamento no Ano 10 004 11491 14638 46,3% 27,4% 99,8% 81,0% 99,0%
Interno 3833 7345 7548 96,9% 2,8% 38,2% 51,8% 51,0%
Externo 6171 4146 7090 14,9% 71,0% 61,6% 29,2% 48,0%

Superavit Fiscal 17 0 0 -100,0% - 0,2% 0,0% 0,0%

Reserva do Tesouro 0 2525 0 - -100,0% 0,0% 17,8% 0,0%

Total de Fontes de Recursos 10023 14184 14 786 47,5% 4,2% 100,0% 100,0% 100,0%

0,4% 17% 2,6%

0,0% 1,5% 1,7%
0,0% 0,0% 0,0%
0,4% 0,3% 0,9%
13,2% 16,0% 13,7%
5,7% 10,2% 52%
7,5% 5,8% 8,5%
13,6% 17,7% 16,3%
0,0% 0,2% 0,2%
13,6% 14,4% 16,2%
5.2% 9,2% 8,3%
8,4% 5,2% 7,8%
0,0% 0,0% 0,0%
0,0% 3.2% 0,0%
13,6% 17,7% 16,3%

(1) OGE Inicial, (2) Estimativa. Fonte: Ministério das Finangas.

Entretanto, a divida publica de Angola devera retomar este ano uma trajectoria descendente,
depois de esta trajectoria ter sido interrompida em 2023. As estimativas actuais do Governo
sugerem que a divida publica possa chegar a 70,8% do PIB em Dezembro de 2024, enquanto a
divida governamental pode ficar em 66,8% do PIB. Estes valores comparam com 89,4% e 85,7%
do PIB, respectivamente, em 2023.

A estrutura da divida de Angola caracteriza-se por uma elevada exposicao as flutuacdes da taxa
de juro e da taxa de cadmbio, particularmente no que diz respeito a divida externa, uma vez que
representa cerca de 70% do total da divida publica. Segundo o Governo, os principais contributos
para a redugdo esperada do réacio da divida publica este ano (-18,6 p.p.) deverdo vir do diferencial
taxa de juro-crescimento do PIB (-13,9 p.p.) e, em menor grau, do excedente do saldo priméario
(-4,8 p.p.) projectado para o periodo. A taxa de cAmbio, embora tenha um impacto menor face a
2023, devera contribuir para um aumento do racio da divida publica (+8,5 p.p.), enquanto os
ajustes do défice-divida contribuem para uma reducdo do racio (-8,3 p.p.).

DiVIDA PUBLICA E DIVIDA GOVERNAMENTAL (% DO PIB)

Divida Publica (% do PIB) m Divida Governamental (% do PIB)
139,5%

9,5%
130,4%
114,0%

105,9%
90,5%

84,8%

66,4% 65,9%

76,3%

9554

A divida publica devera
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Fonte: Ministério das Finangas.

De notar ainda que o impacto causado pelos niveis da divida publica de Angola nas contas
publicas deverd melhorar em 2024, depois de se ter deteriorado no ano anterior. Por exemplo, de
acordo com 0s nossos calculos, o racio divida publica/receitas devera descer para 341%, ficando
muito abaixo dos 422% registados em 2023. Recorde-se que este racio atingiu 653% em 2020 e
depois caiu para 356% em 2021 e 274% no ano seguinte. Além disso, o racio entre pagamentos
de juros e receitas devera diminuir para 30,1% em 2024, face a 31,1% no ano anterior.
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(1) OGE lInicial; (2) Estimativa. Fonte: Ministério das Financas.

Alguns indicadores
mostram uma melhoria em
termos do impacto causado
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PAGAMENTO DE JUROS (% DAS RECEITAS)

9
31.1% 30.1%

22.2%

17.1%

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024E 2015 2016 2017 2018 2019

Fontes: Ministério das Finangas e Eaglestone Securities.

Andlise de Sensibilidade ao Preco do Petroleo

A previsdo média dos analistas para o preco do Brent em 2025 estd em torno dos US$ 76 por
barril. No entanto, a evolucdo dos precos do petréleo é sempre muito incerta e dependente de
varios factores, nomeadamente relacionados com questdes geopoliticas e/ou aquelas que podem
afectar o equilibrio entre a oferta e a procura no mercado. Estes sdo particularmente relevantes
no actual contexto global.

Actualmente, as duas principais fontes de incerteza para a evolucéo do preco do petréleo estdo
relacionadas com o rumo futuro do conflicto no Médio Oriente e com a vontade dos membros
da OPEP+ de aderir a cortes voluntarios na producéo. O risco geopolitico parece estar contido
por agora, mas o conflicto na regido permanece e pode influenciar o preco do crude a qualquer
momento. Por outro lado, a expectativa de que o cartel da OPEP+ possa aumentar a producéo
nos proximos meses, perante sinais de algum abrandamento da procura mundial por petréleo,
pode pressionar ainda mais o pre¢o do crude. Além disso, poderdo também existir outros riscos
para os pregos do petr6leo, nomeadamente relacionados com a elevada capacidade ndo utilizada
e a aplicagdo de tarifas aduaneiras.

Devido a incerteza relacionada com a evolugdo do preco do petréleo, realizimos uma anélise de
sensibilidade para ver o impacto potencial que os diferentes cendrios de precos do petréleo e as
taxas de imposto implicitas para o sector petrolifero teriam nas receitas previstas pelo governo
para 2025. Assumimos na nossa analise que todas as outras varidveis permaneceriam inalteradas,
nomeadamente as despesas previstas no orgamento de 2025.

Recolhemos dados sobre o desempenho do sector petrolifero desde o ano de 2017 e apresentamos
estes dados na Tabela 1. A nossa analise de sensibilidade considera uma intervalo para o preco
médio do petréleo entre US$ 55 e US$ 80 para 2025, o que consideramos razodvel tendo em
conta as previsdes actuais dos analistas para o preco do petréleo e uma taxa de imposto implicita
que varia entre os 32,5% e 0s 40,0% com base nos dados recolhidos. Também assumimos uma
taxa de cdmbio média US$/AKZ de 1.030 para o ano de 2025 para reflectir um ajuste de 15% a
taxa de cAmbio deste ano. Os resultados dos nossos calculos estédo resumidos nas Tabelas2 e 3 e
detalhados na Tabela 4 abaixo.

2020

2021 2022 2023 2024E

Fontes: Ministério das Finangas e Eaglestone Securities.

A evolucao do preco do
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no preco do crude

Realizamos uma analise de
sensibilidade para tentar
ver o impacto que o0s
diferentes precos do
petréleo e as taxas de
imposto implicitas teriam
nas receitas

A nossa analise de
sensibilidade considera um
preco médio do petréleo
entre US$ 55 e US$ 80 por
barril em 2025

TABELA1 e

Sector Petrolifero

Producdo anual de petréleo (milhdes de barris) (A) 597,6 539,8 504,8 4639 4104 4149 400,8
Producédo média diaria (milndes de barris) 1,64 1,48 1,38 1,27 1,12 1,14 1,10
Preco médio do petréleo (US$ por barril) (B) 53,9 70,6 65,2 41,0 70,7 101,8 81,2
Receitas petroliferas (US$ milhdes) = (A) x (B) 32211 38110 32913 19016 29015 42224 32545
Taxa de cambio (US$/AKZ) 165,9 252,8 364,6 5784 624,1 459,8 685,0
Receitas petroliferas (AKZ mil milhdes) (C) 5344 9633 12001 10998 18110 19413 22293
Contas Pablicas
Impostos sector petrolifero (AKZ mil milhdes) (D) 2009 3715 3953 3612 6615 7706 7741
Taxa implicita de imposto (petréleo) = (D) / (C) 37,6% 38,6% 32,9% 32,8% 36,5% 39,7% 34,7%

388,0 3976 4008
1,06 1,09 1,10
65,0 830 70,0

25220 33001 28056
8750 8750 10338

22068 28876 29005

7859 10055 10852

356%  348%  374%

(1) OGE Inicial; (2) Estimativa. Fontes: Ministério das Financas e Eaglestone Securities.
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A titulo de exemplo, se o preco médio do petréleo para o ano de 2025 atingir os US$ 80 (vs. a  Se 0 preco médio do crude
previsdo de US$ 70) e assumindo a mesma taxa implicita de imposto de 37,4%, as receitas totais gg‘?gc'gl‘t’;ggg issoffcr;‘rizgés'
ficariam 78% acima da previsdo do orcamental actual, o que significar!a que o governo atingiria 7 g0, acima do previsto e o
um superdvit equivalente a 0,1% do PIB. Por outro lado, se o preco médio do petréleo fosse em  governo alcancaria um

média de US$ 55, as receitas ficariam 11,7% abaixo da previsdo actual e o governo atingiria um gupoerﬁvit orcamentario de
1% do PIB

défice equivalente a -4,2% do PIB. De relembrar que a proposta do OGE para 2025 prevé um
défice equivalente a -1,7% do PIB.

TABELA 3: Saldo Orgamental
Preco Médio do Petrdleo (US$)

TABELA 2: Variagdo das Receitas vs. Proposta OGE 2025
Preco Médio do Petrdleo (US$)
55,0 60,0 65,0 70,0 75,0 55,0 60,0 65,0 70,0 75,0

P A74%  -140%  -106%  -72%  -38%  -04% 55%  -47%  -40% 32%  25%  -17%

Ul eia -145%  -108% 7.2% -35% 01%  38% Taxa de 48%  -40%  -32%  24%  -16%  -0,8%
[osor es 1T% 8% -39% 3%  7.8% Imposto 4%  -34%  -25% 08%  01%
LoldlencEas 105%  -65% -24% 16%  56%  96% Implicita 3%  -31%  -22% -13% -04%  05%
0 -BT%  -46%  -04%  38%  80%  121% 36%  27%  -L7%  08% 01%  10%

Fonte: Eaglestone Securities. Fonte: Eaglestone Securities.
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SENSIBILIDADE AO PRECO DO CRUDE (US$/BARRIL)

55,0

60,0

65,0

70,0

75,0

80,0

~ OGE
AKZ MIL MILHOES 2025
Cenario 1 (taxa de imposto de 32,5%):
Receitas 19 848
% do PIB 21,9%
Receitas Fiscais 17 000
Receitas Petroliferas 10 852
% do Total das Receitas Fiscais 63,8%
Receitas 19 848
% do PIB 21,9%
Receitas Fiscais 17000
Receitas Petroliferas 10852
% do Total das Receitas Fiscais 63,8%
Receitas 19 848
% do PIB 21,9%
Receitas Fiscais 17 000
Receitas Petroliferas 10852
% do Total das Receitas Fiscais 63,8%
Receitas 19 848
% do PIB 21,9%
Receitas Fiscais 17000
Receitas Petroliferas 10852
% do Total das Receitas Fiscais 63,8%
Cenério 5 (taxa de imposto de 40,0% ):
Receitas 19 848
% do PIB 21,9%
Receitas Fiscais 17000
Receitas Petroliferas 10852
% do Total das Receitas Fiscais 63,8%
Receitas Nao-petroliferas 6 147
Qutras Receitas 2849
Saldo Primario 2922
% do PIB 3,2%
% do PIB -1,7%
Saldo Primario 2922
% do PIB 3,2%
% do PIB -1,7%
Saldo Primario 2922
% do PIB 3,2%
% do PIB -1,7%
Saldo Primario 2922
% do PIB 3,2%
Saldo Orcamental -1 495
% do PIB -1,7%
Saldo Primario 2922
% do PIB 3,2%
% do PIB -1,7%

16 402
18,1%
13554
7407
54,6%

16 972
18,7%
14124
7976
56,5%

17076
18,8%
14227
8080
56,8%

17 697
19,5%
14849
8701
58,6%

17749
19,6%
14901
8753
58,7%

18422

20,3%
15574
9427
60,5%

18 422
20,3%
15574
9427
60,5%

19148
21,1%
16299
10152
62,3%

19096
21,1%
16 247
10100
62,2%

19873
21,9%
17024
10877
63,9%

19769
21,8%
16921
10773
63,7%

20598
22,7%
17749
11602
65,4%

-14,5% -10,8% -7,2% -3,5% 0,1% 3,8%

17523
19,3%
14674
8527
58,1%

18 298
20,2%
15449
9302
60,2%

19073
21,1%
16 224
10077
62,1%

19848
21,9%
17 000
10852
63,8%

20623
22,8%
17775
11627
65,4%

21398
23,6%
18550
12 403
66,9%

-11,7% -7,8% -3,9% 0,0% 3,9% 7,8%

17770
19,6%
14921
8774
58,8%
-10,5%

18112
20,0%
15263
9116
59,7%
-8,7%

6147
2849

1205
1,3%

18 567
20,5%
15719
9572
60,9%
-6,5%

18 940
20,9%
16 092
9945
61,8%
-4,6%

6147
2849

1878
2,1%

19 365
21,4%
16 517
10 369
62,8%
-2,4%

19769
21,8%
16 921
10773
63,7%
-0,4%

6147
2849

2551
2,8%

20163
22,3%
17314
11167
64,5%
1,6%

20598
22,7%
17749
11602
65,4%
3,8%

6147
2849

3225
3,6%

20960
23,1%
18112
11965
66,1%
5,6%

21426
23,7%
18578
12431
66,9%
8,0%

6147
2849

21758
24,0%
18 909
12 762
67,5%
9,6%

22 255
24,6%
19 407
13259
68,3%
12,1%

6147
2849

1775
2,0%

2500
2,8%

3225
3,6%

3950
4,4%

2325
2,6%

3100
3,4%

3875
4,3%

4651
5,1%

2572
2,8%

3370
3,7%

4167
4,6%

4965
5,5%

2914
3.2%

3743
4,1%

4571
5,0%

5400
6,0%

Fontes: Ministério das Financas e Eaglestone Securities.

EAGLESTONE

SECURITIES

11



Economia Angolana Research
Novembro 2024

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 SECURITIES
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  Research

development of renewable energy projects on a global basis. Tiago Bossa Dionisio

The company has three business activities - financial advisory services, asset management and (_"'351)_96‘_L 643 530
brokerage - and currently has offices in Amsterdam, Cape Town London, Lisbon, Luanda and tiago.dionisio@eaglestone.eu
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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