v7.n5.2026

f ™
AA REVISTA CIENTIFICA - RECIMA21 ISSN 2675-6218
RECIMAZ]

- J

INSTRUMENTOS DE FINANCIAMENTO A ECONOMIA REAL E A GESTAO DO CREDITO
MALPARADO NA BANCA ANGOLANA: O CASO DOS AVISOS N°s 09 E 10/2024, DE 20 DE
DEZEMBRO, DO BANCO NACIONAL DE ANGOLA

FINANCING INSTRUMENTS FOR THE REAL ECONOMY AND NON-PERFORMING LOAN
MANAGEMENT IN ANGOLAN BANKING: THE CASE OF BNA NOTICES NO. 09 AND
10/2024 OF 20 DECEMBER

INSTRUMENTOS DE FINANCIAMIENTO A LA ECONOMIA REAL Y GESTION DEL
CREDITO IMPAGADO EN LA BANCA ANGOLENA: EL CASO DE LOS AVISOS N°s 09 Y
10/2024, DE 20 DE DICIEMBRE, DEL BANCO NACIONAL DE ANGOLA

Manuel Adelino Quilala’

e757846
https://doi.org/10.47820/recima21.v7i4.7846

PUBLICADO: 05/2026

RESUMO

O presente artigo analisa os Avisos n°s 09 e 10/2024, de 20 de dezembro, do Banco Nacional
de Angola (BNA), avaliando o seu desenho normativo e os potenciais impactos sobre o
financiamento a habitagdo, a construgcdo e aos sectores produtivos prioritarios da economia
angolana. Num contexto de elevada incidéncia de crédito malparado (cujo racio ultrapassou 20%
nos ultimos anos) e de crénica insuficiéncia de financiamento bancario a sectores nao
petroliferos, o estudo problematiza a tenséo entre estabilidade financeira e expansao do crédito
a economia real. A metodologia é qualitativa, assente em analise documental dos diplomas
normativos, revisao da literatura especializada em intermediagao financeira, risco de crédito e
regulacdo bancaria, e confronto com boas préticas internacionais. A andlise demonstra que os
Avisos introduzem inovagbes regulatérias relevantes: taxas de juro maximas favorecidas (7%
para crédito habitacional e 7,5% para investimento produtivo), mecanismos de dedugao das
reservas obrigatorias, requisitos minimos de opera¢gdes com mecanismo comply or explain e
critérios detalhados de elegibilidade e avaliagao de risco. Identificam-se, porém, desafios de
implementacéo: sustentabilidade financeira das operagdes para os bancos, limitada capacidade
técnica de avaliagdo sectorial, eficacia dos mecanismos de garantia e execugdo judicial, e
viabilidade efectiva dos projectos a financiar. Conclui-se que os Avisos constituem uma iniciativa
regulatéria coerente e tecnicamente fundamentada, cujos resultados dependerao da capacidade
institucional das instituicées financeiras, da evolugdo macroecondmica e da articulagdo com
politicas complementares de apoio aos sectores visados.
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Banco Nacional de Angola. Intermediacéo financeira.
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ABSTRACT

This article analyses BNA Notices No. 09 and 10/2024, dated 20 December, issued by the
National Bank of Angola, assessing their regulatory design and potential impacts on financing for
housing, construction, and priority productive sectors of the Angolan economy. In a context of
persistently high non-performing loan ratios (which exceeded 20% in recent years) and chronic
insufficiency of bank financing to non-oil sectors, the study addresses the tension between
financial stability and the expansion of credit to the real economy. The methodology is qualitative,
based on documentary analysis of the regulatory instruments, a review of specialised literature
on financial intermediation, credit risk and banking regulation, and comparison with international
best practices. The analysis shows that the Notices introduce relevant regulatory innovations:
capped interest rates (7% for housing credit and 7.5% for productive investment), reserve
requirement deduction mechanisms, minimum transaction requirements with a comply-or-explain
mechanism, and detailed eligibility and risk assessment criteria. However, significant
implementation challenges are identified: financial sustainability of operations for banks, limited
technical capacity for sectoral risk assessment, effectiveness of guarantee and enforcement
mechanisms, and the actual viability of projects to be financed. It is concluded that the Notices
represent a coherent and technically grounded regulatory initiative, whose effective outcomes will
depend on the institutional capacity of financial institutions, the macroeconomic environment, and
coordination with complementary policies supporting the targeted sectors.

KEYWORDS: Non-performing loans. Real economy financing. Banking regulation. National Bank
of Angola. Financial intermediation.

RESUMEN

El presente articulo analiza los Avisos n°s 09 y 10/2024, de 20 de diciembre, del Banco Nacional
de Angola (BNA), evaluando su disefio normativo y los posibles impactos sobre la financiacion
de la vivienda, la construccion y los sectores productivos prioritarios de la economia angoleria.
En un contexto de elevada incidencia de crédito impagado (cuya proporcion superé el 20% en
los ultimos afios) y de crénica insuficiencia de financiacién bancaria a sectores no petroleros, el
estudio problematiza la tension entre estabilidad financiera y expansion del crédito a la economia
real. La metodologia es cualitativa, basada en analisis documental de los instrumentos
normativos, revision de la literatura especializada en intermediacion financiera, riesgo de crédito
y regulacién bancaria, y comparacion con buenas practicas internacionales. El anélisis muestra
que los Avisos introducen innovaciones regulatorias relevantes: tasas de interés maximas
favorables (7% para crédito habitacional y 7,5% para inversion productiva), mecanismos de
deduccion de reservas obligatorias, requisitos minimos de operaciones con mecanismo comply
or explain y criterios detallados de elegibilidad y evaluacién de riesgos. Se identifican, sin
embargo, desafios de implementacion: sostenibilidad financiera para los bancos, limitada
capacidad técnica de evaluacién sectorial, eficacia de los mecanismos de garantia y viabilidad
efectiva de los proyectos. Se concluye que los Avisos constituyen una iniciativa regulatoria
coherente y técnicamente fundamentada, cuyos resultados dependeran de la capacidad
institucional de las entidades financieras, de la evolucion macroeconémica y de la articulacion
con politicas complementarias de apoyo a los sectores visados.

PALABRAS CLAVE: Crédito impagado. Financiamiento a la economia real. Regulacion
bancaria. Banco Nacional de Angola. Intermediacién financiera.
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INTRODUGAO

O aumento persistente do crédito malparado (Non-Performing Loans — NPL) no sistema
bancario angolano, num contexto de forte dependéncia do crédito bancario para o financiamento
da actividade econdmica, coloca em tensao dois objectivos centrais de politica. Por um lado, a
necessidade de reforgar a estabilidade financeira. Por outro, a urgéncia de expandir o
financiamento a economia real para sustentar a diversificagdo e o crescimento.

Angola enfrenta um desafio estrutural de longa duragéo. Os niveis elevados de crédito
malparado constrangem a capacidade dos bancos de financiar a actividade econdémica. Segundo
o Banco Nacional de Angola (BNA, 2023), o racio de NPL manteve-se acima dos 20% nos ultimos
anos. Trata-se de um nivel muito superior ao limiar de 5% recomendado pelo Comité de Basileia
e as médias regionais africanas (Adusei, 2023).

Argumenta-se, neste artigo, que esta persisténcia ndo resulta apenas de factores
conjunturais. Decorre, sobretudo, de fragilidades estruturais na avaliagdo de risco e na
supervisao prudencial, que nenhuma intervengdo normativa isolada resolve por si s6.

A emissao dos Avisos n° 09 e 10/2024, de 20 de dezembro, pelo Banco Nacional de
Angola, surge precisamente como tentativa de enfrentar a problematica do crédito malparado,
introduzindo novos instrumentos e procedimentos com impacto directo na forma como os bancos
classificam, provisionam e gerem o risco de crédito.

O questionamento que orienta este artigo pode ser formulado da seguinte maneira: em
que medida os Avisos n°s 09 e 10/2024 do Banco Nacional de Angola conseguem compatibilizar
a redugdo do crédito malparado com a preservagdo e eventual refor¢o do financiamento a
economia real, dadas as especificidades estruturais da economia angolana e do seu sistema
bancério?

O objectivo geral é analisar o desenho e os potenciais impactos dos Avisos n°s 09 e
10/2024 sobre o financiamento a economia real e sobre a problematica do crédito malparado na
banca angolana. Dele decorrem trés objectivos especificos: (i) caracterizar o enquadramento
tedrico relativo a intermediacgéo financeira, ao risco de crédito e aos determinantes do crédito
malparado; (ii) descrever o contexto recente do sistema bancario angolano e a evolugdo do
crédito malparado, com base em informacéo estatistica e institucional disponivel; e (iii) analisar
o conteudo e os mecanismos institucionais previstos nos Avisos, avaliando a sua coeréncia com
boas praticas internacionais e discutindo os seus possiveis efeitos sobre a oferta de crédito e a

gestéo do risco no sistema bancario nacional.
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1. ENQUADRAMENTO TEORICO

1.1. Economia real e intermediagao financeira

A intermediagdo financeira constitui o processo através do qual instituicbes
especializadas, sobretudo bancos, canalizam recursos dos agentes com excedentes de
poupanga para agentes com défices. Esta fungao viabiliza o investimento produtivo e constitui,
na formulagao de Schumpeter (1911), o mecanismo central do desenvolvimento econémico, pois
permite que empresarios inovadores acedam a recursos para materializar novas combinagdes
produtivas.

Levine (2005) sistematiza as fungbes dos intermediarios financeiros em cinco
dimensdes: mobilizacdo de poupangas, alocagdo de capital, monitorizagdo de gestores e
exercicio de controlo corporativo, facilitagdo da gestao de risco e facilitagdo de transacgdes. Em
economias emergentes, onde mercados de capitais sao incipientes, a intermediagdo bancaria
assume relevancia acrescida.

A qualidade da intermediacdo determina a eficiéncia alocativa do capital. Quando os
bancos identificam projectos com retornos ajustados ao risco superiores, a economia cresce de
forma sustentada. Quando a intermediacédo é deficiente, por ma avaliacdo de risco, captura
regulatéria ou incentivos distorcidos, o resultado é a acumulagéo de créditos improdutivos que
drenam recursos e comprometem a capacidade de nova concesséao (Mishkin, 2016).

Este circuito implica que os agentes com excedente de poupanga depositam recursos
no banco, que os recanaliza sob a forma de crédito para agentes com défice. A solidez deste
fluxo depende da capacidade dos bancos de avaliar correctamente o risco de crédito e de o
ambiente macroecondmico e institucional suportar o cumprimento das obrigacbes pelos
mutuarios. Choques adversos, nomeadamente recessodes, crises cambiais e deterioragao dos
termos de troca, podem romper este fluxo. O resultado tipico € a acumulagdo de crédito

malparado e a contracc¢ao do financiamento (credit crunch).

1.2. Crédito Malparado: Definigdo, Determinantes e Efeitos

Crédito malparado (Non-Performing Loans — NPL) refere-se a empréstimos em situagao
de incumprimento ou proximos dele. O Comité de Basileia (BCBS, 2017) define NPL como uma
exposicdo com atraso de pagamento superior a 90 dias ou quando existem indicios de que o

devedor ndo cumprira integralmente as obrigagées sem execucao de garantias. Esta definicdo
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harmoniza critérios internacionais, mas alguns sistemas nacionais adoptam variantes, como
atrasos de 60 ou 180 dias.

O racio de NPL (crédito malparado sobre crédito bruto total) é o indicador de referéncia
para avaliar a qualidade dos activos bancarios. Racios elevados sinalizam fragilidades na
avaliacao de risco, deterioragdo econémica ou deficiéncias na recuperagao de crédito.

Todavia, a literatura identifica determinantes macroeconémicos, institucionais e
especificos dos bancos. Louzis et al. (2012), analisando bancos gregos, demonstram que o
crescimento do PIB, a taxa de desemprego, a taxa de juro e o endividamento publico explicam
variagdes nos NPL. Nkusu (2011), com dados de 26 paises avangados, confirma que recessdes
economicas e subidas de taxas de juro aumentam o crédito malparado de forma estatisticamente
expressiva.

Por seu turno, Lee et al. (2022) sistematizam os determinantes em trés categorias: (i)
factores macroecondémicos, com destaque para crescimento do PIB (correlagdo negativa),
inflagdo (efeito ambiguo), desemprego (correlagéo positiva) e taxa de cambio (relevante em
economias dolarizadas); (ii) factores institucionais, como a qualidade da supervisao bancaria, a
eficacia do sistema judicial, a protec¢do de credores e o ambiente de negdcios; (iii) factores
especificos dos bancos, incluindo a qualidade da gestao de risco, a capitalizagdo, a dimenséo e
a diversificagao da carteira.

Por sua vez, Aysan et al. (2021), focando paises emergentes, mostram ainda que
choques nos termos de troca, particularmente relevantes para economias dependentes de
commodities, constituem determinante critico frequentemente negligenciado, um aspecto com
aplicacao directa ao caso angolano.

Neste sentido, Saunders e Cornett (2014) identificam trés canais pelos quais NPL
elevados geram efeitos adversos. O canal da rentabilidade: o crédito malparado exige provisdes
que reduzem lucros, deterioram racios de capital e limitam a capacidade de concessao futura. O
canal da liquidez: recursos ficam imobilizados em activos improdutivos, o que reduz a liquidez
disponivel para novos empréstimos.

O canal da confianga: NPL elevados sinalizam fragilidade, aumentam o custo de
financiamento interbancario e encarecem a captagao de depésitos. Estes canais sao cumulativos
e reforcam-se mutuamente, o que explica a dindmica circular documentada por Beck et al.
(2015): NPL elevados restringem o novo crédito, comprometem o investimento e o crescimento,

deterioram a capacidade de pagamento dos mutuarios e agravam os préprios NPL.
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1.3. Crédito ao desenvolvimento e financiamento de sectores prioritarios

O financiamento de actividades produtivas constitui dominio essencial para o
desenvolvimento econémico. Em economias com estruturas pouco diversificadas, o crédito a
sectores produtivos nao tradicionais assume importancia estratégica para a transformacéao
estrutural, a criagdo de emprego e a seguranga alimentar.

Agricultura, pecuaria, pesca e industria transformadora apresentam caracteristicas que
limitam o acesso a financiamento: riscos climaticos, ciclos produtivos longos e sazonais, e
operadores com limitada capacidade de gestdo formal e escassas garantias reais (Christen &
Pearce, 2005).

Instituicdes financeiras comerciais percepcionam estes sectores como de risco elevado.
Aplicam taxas majoradas e racionam crédito, gerando uma falha de mercado que a literatura
reconhece como justificativa de intervengdes de politica publica (Stiglitz, 1989).

As intervengbes podem assumir diversas modalidades: linhas de crédito dirigidas com
condi¢cdes favorecidas, sistemas de garantia publica, incentivos regulatérios e instituicoes
financeiras especializadas (Armendariz & Morduch, 2010).

A evidéncia empirica é mista. Experiéncias bem-sucedidas, como as do Vietname, da
Tailandia e do Brasil, demonstram que programas bem concebidos podem facilitar o acesso ao
crédito. No entanto, Adams et al. (1984) documentaram sistematicamente como programas de
crédito subsidiado mal concebidos minaram o desenvolvimento rural em vez de o promover:
taxas artificialmente baixas desincentivaram a poupanca local, deterioraram a carteira dos
bancos de desenvolvimento e criaram dependéncia de transferéncias publicas recorrentes.

Esta licdo permanece relevante para a avaliagdo dos Avisos angolanos, na medida em
que a viabilidade financeira dos regimes subsidiados depende de condi¢gdes que vao além da
fixagdo normativa das taxas. Factores criticos de sucesso incluem clareza de objectivos, critérios
transparentes de elegibilidade, avaliagdo rigorosa de viabilidade, acompanhamento técnico,

mecanismos de partilha de risco e sistemas de monitorizagdo (Conning & Udry, 2007).

1.4. Regulagéo financeira e instrumentos de desenvolvimento

A distingdo entre economia real (produgcédo de bens e servi¢cos) e economia financeira
(transacgdes puramente financeiras) reveste-se de importancia para a compreenséao das fungées
bancarias. O crédito bancario constitui a principal fonte de financiamento externo em economias
em desenvolvimento onde mercados de capitais sdo menos desenvolvidos (Levine, 2005).

A literatura demonstra relagao positiva entre desenvolvimento financeiro e crescimento

econdémico, particularmente forte para paises em desenvolvimento (Beck & Levine, 2004).
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Importa, porém, ndo apenas a quantidade mas a qualidade do crédito e a eficiéncia alocativa. A
composic¢ao do crédito assume relevancia: crédito ao investimento produtivo tende a ter impactos
mais positivos do que crédito ao consumo (Greenwood & Jovanovic, 1990).

Diversos paises adoptaram instrumentos de estimulo ao financiamento de sectores
prioritarios: linhas dirigidas, sistemas de garantia, diferenciacdo regulatéria e fundos de
desenvolvimento. O desafio central consiste em estimular o financiamento a economia real sem
comprometer a solidez prudencial (Stiglitz & Weiss, 1981).

Portanto, os quatro corpos de literatura mobilizados: fun¢des da intermediagao financeira
(Schumpeter, 1911; Levine, 2005), determinantes e efeitos dos NPL (Louzis et al., 2012; Beck et
al., 2015), crédito ao desenvolvimento em sectores prioritarios (Stiglitz, 1989; Adams et al., 1984)
e regulagéo financeira orientada para a economia real (Stiglitz & Weiss, 1981) convergem para
trés proposigdes analiticas que guiardo a leitura dos Avisos: (i) a compatibilizagdo entre rigor
prudencial e expansdo do crédito a sectores prioritarios exige desenho regulatério diferenciado;
(i) a fixagao normativa de taxas e de metas nao é, por si, suficiente, dependendo a eficacia da
capacidade técnica das instituicdes financeiras e do ambiente institucional; (iii) a sustentabilidade
financeira dos regimes de crédito dirigido € condi¢cdo necessaria a sua continuidade, sob pena

de cumprimento formal sem compromisso substantivo.

2. METODOLOGIA

O presente estudo adopta uma abordagem qualitativa, enquadrando-se na tradigdo da
analise documental e comparativa aplicada a regulagéo financeira. O objecto empirico central
sdo os Avisos n° 09 e 10/2024 do Banco Nacional de Angola, documentos normativos de
natureza primaria que estabelecem o quadro juridico para o crédito habitacional, a construgéo e

ao sector real da economia no sistema bancario angolano.

2.1. Procedimentos

A estratégia metodoldgica articula trés procedimentos complementares. O primeiro é a
analise documental dos diplomas normativos, que incidiu sobre o conteudo dos Avisos n°s 09 e
10/2024 e dos instrumentos que anteriormente regulavam parcialmente estas matérias (Avisos
n°s 09/2022 e 09/2023), bem como sobre a legislagdo habilitante (Lei n.° 24/21 e Lei n.° 14/21).
A anadlise seguiu procedimentos de leitura sistematica orientados para a identificagéo de: ambito
de aplicagdo, instrumentos regulatérios mobilizados, incentivos estabelecidos, critérios de

elegibilidade, requisitos prudenciais e mecanismos de supervisao.
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O segundo é a revisdo da literatura académica especializada em intermediagao
financeira, determinantes e efeitos do crédito malparado e financiamento de sectores prioritarios,
com o duplo objectivo de estabelecer o enquadramento conceptual e de identificar evidéncia
empirica comparavel a partir de outros contextos nacionais. O terceiro é a analise comparativa,
que confrontou as disposicbes dos Avisos com as melhores praticas internacionais
sistematizadas pela literatura e pelos documentos do Comité de Basileia.

A investigagéo assenta inteiramente em fontes secundarias. N&o realizdmos entrevistas
nem recolhemos dados primarios junto das instituicdes financeiras ou do BNA, uma opgao que
reconhecemos como limitante, mas que se justifica pelo momento de analise: os Avisos entraram
em vigor em dezembro de 2024 e os efeitos sobre o comportamento das carteiras de crédito ndo
sdo ainda observaveis.

Uma segunda limitagdo, igualmente reconhecida, é a auséncia de dados
microecondmicos publicos sobre a carteira de crédito por sector de actividade das instituicées
bancarias angolanas, o que impede a quantificagdo do ponto de partida sobre o qual os Avisos
pretendem actuar. Investigacao futura de natureza empirica, com acesso a dados do BNA e das

instituigdes financeiras, sera necessaria para testar as hipéteses aqui formuladas.

2.2. Matriz de analise dos avisos

Para reduzir o caracter descritivo da analise normativa e assegurar a sua replicabilidade,
adoptou-se uma matriz de categorias analiticas explicitas. As categorias foram derivadas do

enquadramento tedrico e organizam a leitura dos Avisos em seis dimensdes:

i Ambito e beneficiarios: operacdes abrangidas, sectores elegiveis, perfis dos mutuarios
visados.

ii. Instrumentos de prego: tectos de taxa de juro, prazos, comissdes, valores maximos
financiaveis.

iii. Incentivos regulatérios: mecanismos de dedugao de reservas obrigatérias, salvaguardas
prudenciais associadas a perda do beneficio.

iv. Requisitos prudenciais e de elegibilidade: critérios aplicados aos mutuarios, exigéncias
de avaliagao de risco, documentagéo e garantias.

V. Mecanismos de enforcement: requisitos minimos de operagdes, mecanismo comply or
explain, obrigacdes de reporte.

vi. Coeréncia externa: alinhamento com o Comité de Basileia, com a Lei n.° 24/21 e com a
Lei n.° 14/21.
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Esta matriz é aplicada de forma sistematica nas secgbes 3.1 e 3.2. Os resultados sao
confrontados, na secg¢ao 3.4, com um conjunto de casos internacionais seleccionados pela sua

comparabilidade (Brasil, Vietname, Tailandia, Mogambique, Quénia e Ruanda).

2.3. Fontes de dados e limitagdes e controlo do viés interpretativo

A investigagdo assenta inteiramente em fontes secundarias. Nao foram realizadas
entrevistas nem recolhidos dados primarios junto das instituicdes financeiras ou do BNA.
Reconhecem-se duas limitagdes associadas a esta opgao, com implicagdes para a interpretagao

dos resultados.

A primeira € 0 momento de analise: os Avisos entraram em vigor em dezembro de 2024.
Os efeitos sobre o comportamento das carteiras de crédito ndo sao ainda observaveis. A analise
opera, por conseguinte, ao nivel do desenho regulatério e das suas condigdes de eficacia, ndo
da efectividade empirica.

A segunda é a auséncia de dados microecondmicos publicos sobre a carteira de crédito
por sector de actividade das instituicdes bancarias angolanas. Esta auséncia impede a

quantificagao rigorosa do ponto de partida sobre o qual os Avisos pretendem actuar.

Quanto ao controlo do viés interpretativo, a analise documental sem triangulagdo com
actores institucionais comporta risco reconhecido de viés interpretativo. Para mitigar este risco,
adoptaram-se trés procedimentos: (i) as afirmagbes sobre o funcionamento provavel dos
mecanismos regulatérios sdo marcadas explicitamente como inferéncias analiticas (e.g., “a
analise sugere”, “a nossa leitura”), distinguindo-as das descrigbes do conteudo normativo; (ii)
sempre que possivel, as inferéncias foram ancoradas em evidéncia comparada da literatura; (iii)
as conclusdes foram restringidas ao nivel do desenho regulatério, abstendo-se de previsbes
quantitativas sobre impactos. A investigacao futura de natureza empirica, com acesso a dados

do BNA e das instituigdes financeiras, sera necessaria para testar as hipéteses aqui formuladas.
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3. CONTEXTO DO FINANCIAMENTO A HABITAGAO E AO SECTOR REAL EM ANGOLA

A emissao dos Avisos n°s 09 e 10/2024 insere-se num contexto econémico e social
especifico que importa caracterizar para compreender adequadamente a ratio legis destes
instrumentos normativos. Angola enfrenta um défice habitacional de varios milhdes de unidades,
resultante da conjugagéo entre crescimento demografico acelerado, urbanizagéo intensiva e
investimento publico insuficiente em habitag&o social ao longo de décadas. A populagéo urbana
expandiu-se rapidamente, concentrando-se sobretudo em Luanda e noutras cidades principais.

Os precos dos imoéveis no mercado mantiveram-se em niveis elevados, tornando a
aquisicdo de habitacdo inacessivel para grande parte das familias angolanas sem recurso a
crédito bancario. Ainda assim, até a emissao de legislagio especifica sobre crédito habitacional,
as condicbes de acesso eram particularmente restritivas: taxas de juro frequentemente
superiores a 15-20% ao ano, prazos curtos e exigéncias de garantias substanciais constituiam
barreiras de entrada expressivas. Como resultado, o crédito a habitagdo representava uma
parcela reduzida do total da carteira de crédito do sistema bancario angolano.

No que respeita ao financiamento de actividades produtivas nao petroliferas, a situagao
apresenta desafios igualmente estruturais. A economia angolana caracteriza-se por uma elevada
dependéncia do sector petrolifero, que representa a maior parte das exportagoes e das receitas
fiscais.

A necessidade de diversificagdo econdmica tem sido reconhecida como prioritaria nas
estratégias de desenvolvimento nacional, destacando-se a agricultura, a pecuaria, a pesca e a
industria transformadora como areas essenciais para reduzir a dependéncia de importacdes,
assegurar a segurancga alimentar e criar emprego.

Estes sectores tém enfrentado dificuldades crénicas de acesso a financiamento em
condigdes adequadas. As instituicdes financeiras percepcionam estas actividades como de risco
elevado, dadas as incertezas climaticas, a volatilidade de precos e os ciclos produtivos longos.
A situagéo é agravada pela natureza dos operadores no sector: sdo frequentemente pequenas
e médias empresas, cooperativas ou produtores familiares com contabilidade organizada
insuficiente e escassas garantias reais (Christen & Pearce, 2005).

No contexto angolano, esta realidade é particularmente acentuada, reflectindo

fragilidades historicas na formacgao de competéncias de gestao empresarial (Tamo, 2001, 2006).

E neste contexto que o Banco Nacional de Angola, no exercicio das suas competéncias

regulatérias estabelecidas na Lei n.° 24/21 (Lei do Banco Nacional de Angola) e na Lei n.° 14/21
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(Lei do Regime Geral das Instituicdes Financeiras), emitiu os Avisos n°s 09 e 10/2024, com o
objectivo declarado de facilitar o acesso ao crédito nestes dominios considerados prioritarios

para o desenvolvimento econdmico e social do pais.

3.1. Analise do Aviso n.° 09/2024: crédito a habitagdo e construgao

O Aviso n.° 09/2024, publicado no Diario da Republica n.° 242 de 20 de dezembro de
2024, estabelece o Regime Especial de Crédito a Habitagdo e a Constru¢do de Imdveis para
Habitagdo, Empreendimentos Turisticos e Estabelecimentos de Restauragdo e Similares. O
diploma, composto por 17 artigos organizados em cinco capitulos, aplica-se a todas as
instituicdes financeiras bancarias que desenvolvem actividades de concessio de crédito sob

supervisao do BNA.

3.1.1. Ambito e definigdes (Artigos 1.° a 3.°)

O Aviso distingue claramente entre crédito a habitagao e crédito a construgéo. O crédito
a habitagcao destina-se a clientes particulares para aquisicdo de imovel para habitagdo prépria
permanente, seja ja construido ou em construgéo, incluindo a modalidade de autoconstrugéo. O
crédito a construgao destina-se a promotoras de projectos habitacionais ou de empreendimentos
turisticos e estabelecimentos de restauragao e similares.

Uma inovacao do Aviso consiste na extensdo do regime especial a empreendimentos
turisticos e estabelecimentos de restauracéo localizados em areas de interesse turistico ao
abrigo do Decreto Presidencial n.° 92/21 ou inscritos no Sistema Integrado de Gest&o do Turismo
(SIGTUR). Esta extensao reconhece o sector turistico como prioritario para a diversificagao
econdmica.

A conjugacdo de taxas maximas de juro com incentivos de dedugcédo de reservas
obrigatérias distingue a abordagem angolana de modelos alternativos de politica habitacional.
Enquanto programas como o brasileiro Minha Casa Minha Vida recorrem a subsidios directos
financiados pelo Orgcamento do Estado, a abordagem do BNA transfere parte do incentivo para
a politica de reservas obrigatdrias, sem criar pressées orgamentais directas.

Esta opgdo tem a vantagem de preservar a autonomia de decisdo das instituigdes
financeiras e de nao exigir dotagdo orgamental especifica. O risco associado é a insuficiéncia

dos incentivos quando a inflagdo é elevada e os custos de captagdo sobem: nesse cenario, as
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operagbes podem perder atractividade mesmo com a dedugao de reservas, o que tornara o

cumprimento formal mais frequente do que o compromisso substantivo.

A extensao do regime especial ao turismo merece analise autobnoma. Trata-se de integrar
num mesmo diploma dois tipos de crédito com perfis de risco, beneficiarios e externalidades
sociais fundamentalmente distintos: o crédito habitacional serve necessidades basicas de
familias; o crédito turistico serve promotores comerciais. A diferenciagdo de taxas maximas (7%
para habitagao versus 10% para construgao e turismo) reconhece parcialmente esta distingao,
mas a auséncia de indicadores de monitorizagdo especificos para cada componente dificultara

a avaliagao posterior do impacto diferenciado de cada modalidade.

3.2. Analise do Aviso n.° 10/2024: crédito ao sector real da economia

O Aviso n.° 10/2024, igualmente publicado no Diario da Republica n.° 242 de 20 de
dezembro de 2024, estabelece os termos e condigdes para concessao de crédito ao sector real
da economia pelas instituicées financeiras bancarias. O diploma, composto por 16 artigos,
regulamenta as especificidades aplicaveis a estas operagdes de crédito, as exigéncias para
concesséo e o tratamento no calculo das reservas obrigatérias.

O Aviso abrange a producédo agricola nas suas multiplas vertentes, compreendendo
culturas anuais (milho, arroz, trigo, massambala, massango, algoddo, sisal, feijao, soja,
amendoim, girassol, mandioca, batata-doce, batata-rena, inhame e horticolas) e culturas perenes
como café, cacau, palmares, citrinos, maca, banana, péra, manga, goiaba, mamao e outras
fruteiras. Abrange igualmente a produg¢do animal, incluindo apicultura, aquicultura, avicultura,
bovinicultura, caprinocultura, ovinocultura e suinicultura, bem como a pesca comercial.

No que respeita a industria, sdo elegiveis as actividades de transformacéo de bens
alimentares, embalagens, artigos de higiene, fertilizantes, leite e derivados, madeira, materiais
para construgdo, racéo, sal comum, téxteis e confec¢des. O diploma estende-se ainda a logistica,
transportacédo e conservagao associadas a cadeia de valor das actividades elegiveis.

A extensdo do dmbito a logistica e conservacao é analiticamente relevante: reconhece
que o financiamento isolado da producido primaria é insuficiente quando as cadeias de
distribuicao séo deficientes. Esta abordagem sistémica esta alinhada com a literatura sobre
desenvolvimento de cadeias de valor em economias africanas (Christen & Pearce, 2005).

Os critérios de elegibilidade merecem escrutinio. A exigéncia de formalizagao juridica,
contabilidade organizada certificada, situagao fiscal regular e auséncia de incumprimentos na

Central de Informacao de Risco de Crédito (CIRC) nos ultimos 12 meses sdo adequados do
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ponto de vista prudencial. No entanto, sdo igualmente excludentes para uma parte significativa
dos operadores nos sectores visados: cooperativas agricolas, pequenos produtores familiares e
microempresas rurais raramente cumprem estes requisitos.

A disposicao que permite ajustar o grau de exigéncia a dimensao e tempo de actividade
da entidade constitui uma valvula de flexibilidade importante, mas a sua aplicagao pratica
depende da vontade das instituigcbes financeiras de desenvolverem metodologias adaptadas a
este segmento. O mecanismo comply or explain pressiona os bancos a atingirem volumes

minimos, mas ndo assegura que as operagdes alcancem os operadores de menor dimensao.

3.3. Principais inovagodes face aos avisos anteriores

A anadlise comparativa dos Avisos n°s 09 e 10/2024 com os diplomas que anteriormente
regulavam parcialmente estas matérias permite identificar diversas alteragdes substantivas.

Comparativamente ao Aviso anterior, o Aviso n.° 09/2024 introduz quatro inovacoes
principais. A primeira é a actualizagdo do valor maximo financiavel de Kz 100 milhdes para Kz
150 milhdes, reflectindo a evolugao dos pregos do mercado imobiliario. A segunda é a extensao
do ambito a empreendimentos turisticos e estabelecimentos de restauragdo, com valor maximo
de Kz 200 milhdes, reconhecendo o sector turistico como prioritario.

A terceira é a consolidacdo das taxas maximas de 7% para habitacdo e 10% para
construcdo, que ja haviam sido estabelecidas no diploma anterior. A quarta é o reforgo dos
requisitos de avaliacédo de riscos, com especificagdo detalhada dos procedimentos obrigatérios,
incluindo verificagdes sobre legalizagcdo de terrenos, licengas de construgédo, avaliagbes por
peritos registados e devida diligéncia sobre construtores e promotores.

O Aviso n.° 10/2024 introduz cinco inovagbes face ao diploma anterior. A primeira é a
fixagdo de requisitos minimos obrigatérios de numero de operagdes a novos beneficiarios, entre
10 e 30 por ano conforme o activo do banco. A segunda é a especificacao detalhada de sectores
e actividades elegiveis, proporcionando maior clareza e seguranga juridica. A terceira é a
diferenciagdo das modalidades de crédito (investimento, capital de giro, factoring) com requisitos
e incentivos préprios para cada uma.

A quarta é a actualizagdo das taxas maximas para 7,5% no crédito de investimento e
10% no capital de giro. A quinta, e porventura mais inovadora do ponto de vista regulatério, é o
mecanismo comply or explain: os bancos que ndo atingem as metas devem justificar as razbes
num prazo de 22 dias Uteis. Este mecanismo cria um sistema de prestagéo de contas regulatéria

que a generalidade dos bancos centrais africanos ndo utiliza.
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Relativamente aos elementos de continuidade, ambos os Avisos mantém a logica
fundamental de conjugar limitagbes regulatérias (taxas maximas), incentivos econdmicos
(deducbes de reservas obrigatorias) e requisitos prudenciais (avaliagdo de riscos, critérios de
elegibilidade). Mantém igualmente a perda de beneficios de dedugao quando créditos entram em
incumprimento prolongado (superior a 180 dias), assegurando que os incentivos ndo subsidiem
ma gestéo de risco. Preservam a obrigatoriedade de reporte regular ao BNA, mecanismo que

permitira supervisado efectiva da execugéo dos regimes.

3.4. Anadlise comparativa internacional

A analise comparativa sistematiza, nesta secgéo, o confronto entre o desenho dos Avisos
angolanos e a experiéncia de programas de crédito dirigido em seis jurisdicbes seleccionadas
pela comparabilidade: Brasil, Vietname e Tailandia (programas estabilizados com literatura
consolidada), e Mogambique, Quénia e Ruanda (economias africanas em trajectdrias de
desenvolvimento comparaveis). O confronto € organizado em torno das seis dimensdes da matriz
analitica (secgéo 2.2).

Instrumentos de prego: a fixagdo de tectos a taxa de juro, adoptada pelos Avisos,
encontra paralelo no Vietname, na Tailandia e em Mogcambique. Em contraste, o programa
brasileiro Minha Casa Minha Vida combina tectos com subsidio orgamental directo (Armendariz
& Morduch, 2010). A abordagem angolana aproxima-se da viethamita e da mogambicana, ao
evitar pressdo orgamental, mas partilha com elas a vulnerabilidade descrita por Adams et al.
(1984): se os tectos ndo acompanharem a inflagdo e o custo de captagédo, o cumprimento torna-
se formal.

Incentivos regulatorios: o uso de reservas obrigatérias como instrumento de incentivo,
presente nos Avisos, tem paralelo parcial na experiéncia da Tailandia nos anos 1990, mas
constitui inovagao regulatéria relativamente rara em Africa. O Quénia e o Ruanda tém privilegiado
sistemas de garantia publica, mais préoximos da tradicdo recomendada por Stiglitz (1989),
enquanto o Brasil tem combinado garantias, subsidios e crédito dirigido.

Requisitos prudenciais: os critérios de elegibilidade dos Avisos (formalizagéo juridica,
contabilidade certificada, auséncia de incumprimentos na CIRC) sdo comparaveis aos adoptados
por Mogambique e pelo Quénia. Diferenciam-se, porém, das experiéncias bem-sucedidas do
Vietname e do Ruanda, que combinaram requisitos prudenciais mais flexiveis com mecanismos
especificos de acompanhamento técnico ao mutuario (Conning & Udry, 2007).

Mecanismos de enforcement. mecanismo comply or explain do Aviso n.° 10/2024 é, em

termos comparados, a inovagao mais saliente. A analise nao identificou, na literatura consultada,
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banco central africano que tenha adoptado dispositivo analogo de prestagao de contas periédica.
O mecanismo aproxima-se de praticas brasileiras de exigibilidade sobre depdsitos rurais e
habitacionais, mas formalizadas por instrumento diferente.

Coeréncia externa: em termos de alinhamento com o Comité de Basileia, o desenho dos
Avisos é consistente com as definicbes de NPL do BCBS (2017) e com os principios de
provisionamento prudencial. Neste aspecto, Angola acompanha a trajectoria regulatéria comum
a Mogambique, ao Quénia e ao Ruanda.

Portanto, os Avisos aproximam-se mais da tradi¢gdo viethamita—mogambicana (tectos
regulatérios com pressao de enforcement) do que dos modelos brasileiro (subsidio orgamental
directo) ou queniano/ruandés (garantia publica com assisténcia técnica). A literatura comparada
sugere que a efectividade deste tipo de desenho depende, de modo particular, da capacidade
técnica das instituicdes financeiras para avaliacdo sectorial e da estabilidade do custo de

captacao ao longo do tempo.

4. IMPACTO DOS AVISOS N°s 09 E 10/2024 DO BNA NO ACESSO AO FINANCIAMENTO
4.1. Adequacao das medidas aos objectivos de facilitagcdo de acesso ao crédito

A primeira questdo consiste em avaliar se as medidas estabelecidas nos Avisos sao
adequadas e suficientes para facilitar o acesso ao crédito nos sectores visados.

No que respeita ao Aviso n.° 09/2024, a fixacdo de uma taxa nominal maxima de 7% ao
ano para crédito habitacional representa uma redugédo expressiva face as taxas de mercado
prevalecentes no sistema financeiro angolano, que tém oscilado tipicamente entre 15% e 25%
para crédito ao consumo.

Esta limitagdo regulatéria tem o potencial de tornar o crédito habitacional acessivel a
estratos mais alargados da populagéo. Para ilustrar: um crédito de Kz 100 milhdes a 20 anos, a
taxa de 7% ao ano, implica prestagdes mensais cerca de 40% inferiores as que resultariam de
uma taxa de 15%. Trata-se de uma diferenga com impacto directo na capacidade de pagamento
das familias.

O prazo maximo de 30 anos alinha-se com boas praticas internacionais de crédito
habitacional. O valor maximo financiavel de Kz 150 milhdes, actualizado face aos Kz 100 milhdes
do Aviso anterior, reflecte a evolugdo dos pregcos do mercado imobiliario. Em zonas de maior
pressao imobiliaria, como Luanda, este valor pode ser insuficiente para tipologias familiares
maiores. Por outro lado, evita que o regime subsidie habitacdes de luxo.

A proibicdo de cobranga de comissdes para pagamento antecipado é favoravel aos

mutuarios: permite reduzir o custo total do crédito através de amortizagdes antecipadas, sem
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penalizagdes. Esta disposicao alinha-se com praticas de protecgdo do consumidor adoptadas
em diversas jurisdigdes.

Por seu turno, o Aviso n.° 10/2024 fixa taxas maximas de 7,5% para crédito de
investimento e 10% para capital de giro, representando uma redugao real face as taxas de
mercado. A diferenciacdo entre modalidades reconhece adequadamente os distintos perfis de
risco e finalidade do crédito de investimento e do capital de giro.

Os critérios de elegibilidade do Aviso n.° 10/2024 s&do necessarios do ponto de vista
prudencial e, em simultdneo, potencialmente excludentes para muitos pequenos produtores e
empresas de menor dimensdo que operam com niveis de formalizagdo insuficientes. A
disposicao que permite ajustar o grau de exigéncia a dimensao da entidade constitui uma valvula
de flexibilidade importante, mas a exigéncia de auséncia de registo de incumprimento na CIRC
nos ultimos 12 meses pode excluir empresas que enfrentaram dificuldades conjunturais mas

dispéem de projectos viaveis.

4.2. Incentivos regulatérios e potencial impacto sobre o comportamento das instituicoes

financeiras

Um aspecto central dos Avisos consiste no estabelecimento de incentivos regulatérios
destinados a estimular as instituicdes financeiras a canalizar recursos para os sectores visados.
Estes incentivos materializam-se através de dedugdes nas reservas obrigatérias.

O mecanismo de dedugao de reservas obrigatdrias liberta liquidez que, de outro modo,
estaria imobilizada junto do banco central. Ao permitir esta deduc&o, o BNA reduz o custo de
oportunidade dos financiamentos, tornando-os mais atractivos para os bancos mesmo sob
limitacdes de taxas de juro maximas.

No Aviso n.° 09/2024, a deducao de 100% para crédito a habitacdo, 50% para crédito a
construgao habitacional (75% para cooperativas) e 75% para turismo e restauragéo estabelece
uma hierarquia clara de prioridades. A perda da dedugdo quando os créditos entram em
incumprimento por mais de 180 dias constitui mecanismo de salvaguarda que incentiva as
instituicbes a manterem padrdes de avaliagao de risco exigentes.

No Aviso n.° 10/2024, a deducéo de 100% para crédito de investimento, face a 60% para
capital de giro, exprime uma preferéncia regulatéria pelo financiamento produtivo de médio e
longo prazo. A redugdo para 50% no caso de créditos reestruturados desincentiva

reestruturagdes que possam mascarar crédito malparado.
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O mecanismo comply or explain do Aviso n.° 10/2024 tem potencial para assegurar que
o regime especial se dissemine pelo conjunto do sistema financeiro, e ndo apenas pelos bancos
ja activos nestes sectores. Levanta, porém, questdes sobre comportamentos de cumprimento
formal. A nossa leitura € que um banco pode realizar o nUmero minimo de operagdes exigidas

sem compromisso substantivo com o desenvolvimento dos sectores visados.

4.3. Desafios de Implementagao e Condi¢gées de Sucesso

A efectividade dos regimes especiais dependera de condi¢gdes que se situam tanto ao
nivel das instituicdes financeiras quanto do ambiente institucional mais amplo. A analise indica
que o desafio mais subestimado pelos Avisos € a limitada capacidade técnica das instituicoes
financeiras para avaliagao de risco em sectores especializados.

A concesséao de crédito habitacional de longo prazo exige sistemas de avaliagao distintos
dos utilizados para crédito ao consumo de curto prazo: é necessario modelar a sustentabilidade
da capacidade de pagamento das familias ao longo de 20 a 30 anos, considerando a estabilidade
de emprego, a evolugao esperada de rendimentos e outros compromissos financeiros.

O crédito a sectores como a agricultura e a pecuaria exige, adicionalmente,
conhecimento sobre ciclos produtivos, riscos climaticos e dinamicas de mercado especificos.
Nem todas as instituigdes financeiras angolanas dispdem actualmente destas competéncias.

Um segundo desafio é a qualidade das garantias e a eficacia dos mecanismos de
execucao. O crédito habitacional assenta em garantia hipotecéria, cuja efectividade depende de
um sistema de registo predial eficiente, de avaliadores imobiliarios crediveis e de mecanismos
judiciais ou extrajudiciais de execugao de hipotecas em prazo razoavel.

No crédito ao sector real, as garantias disponiveis sdo menos liquidas (equipamentos
agricolas, stocks, terrenos rurais) e de mais dificil realizagdo. A operacionalizagdo efectiva de
sistemas de garantia publica mencionados no Aviso n.° 10/2024 dependeria da criagao ou reforco
de fundos de garantia com recursos e processos adequados.

Um terceiro desafio é a sustentabilidade financeira dos regimes para as instituicdes
financeiras. Se as taxas maximas estabelecidas se revelarem insuficientes para cobrir os custos
de captagdo e os custos operacionais em contexto de inflagao elevada, os bancos cumprirdo
formalmente os requisitos minimos, mas sem real compromisso com a expansao destes
segmentos.

Um quarto desafio é a viabilidade efectiva dos projectos a financiar. A limitada

capacidade organizacional do sector empresarial ndo petrolifero angolano constitui
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constrangimento estrutural identificado ha mais de duas décadas (Tamo, 2001). A concessao de
crédito desacompanhada de medidas de reforco de capacidades pode conduzir a taxas de
insucesso que eventualmente comprometem a carteira dos bancos e agravam o crédito

malparado que os Avisos visam reduzir.

5. CONSIDERAGOES FINAIS

A analise que desenvolvemos permite formular uma resposta matizada a questao central
que orientou este artigo. Os Avisos n° 09 e 10/2024 do BNA constituem uma resposta normativa
tecnicamente coerente as falhas de mercado identificadas, dotada de instrumentos regulatérios
cujo desenho se alinha com boas praticas internacionais.

Os dados levam-nos a concluir, porém, que a sua capacidade de compatibilizar redugéo
do crédito malparado com expanséo do financiamento a economia real esta condicionada por
factores estruturais que os proprios diplomas nao resolvem.

O desenho regulatério é, reconhecidamente, coerente. A combinagédo de limitagdes a
taxa de juro, incentivos econémicos via reservas obrigatorias e requisitos minimos de operagdes
com mecanismo comply or explain actua simultaneamente sobre o custo, a liquidez e o
comportamento das instituicdes. A compatibilizagdo entre rigor prudencial e incentivo ao crédito
produtivo esta presente: a perda do beneficio de dedugdo quando os créditos entram em
incumprimento prolongado indica que o regulador tem consciéncia das tensdes inerentes ao
problema.

A nossa leitura é, no entanto, que o impacto efectivo divergira entre os dois regimes. O
crédito habitacional parte de uma base técnica mais consolidada: as garantias hipotecarias séo
relativamente padronizaveis, os prazos e valores maximos sao claramente definidos, e as
instituicbes tém experiéncia prévia com este segmento. O crédito ao sector real enfrenta
obstaculos que nenhum diploma normativo resolve por si s6.

Neste dominio, a histéria importa: Adams et al. (1984) documentaram como dezenas de
programas de crédito subsidiado a agricultura, em diferentes contextos de desenvolvimento,
fracassaram n&o por falta de instrumentos normativos, mas porque ignoraram os incentivos reais
das instituicdes financeiras, subestimaram os custos de avaliagdo sectorial e financiaram
projectos inviaveis sob pressdo de cumprimento de metas. A ligdo extraida desse corpus é que

a taxa subsidiada, por si s6, ndo assegura a qualidade da carteira: o que determina o sucesso é
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a capacidade técnica de seleccdo e acompanhamento dos mutudrios. E precisamente esta
capacidade que os Avisos estimulam mas nao criam.

Decorre desta analise uma hierarquizagao dos riscos de implementagédo. O risco mais
critico é a sustentabilidade financeira das operagdes: se as taxas maximas ndo cobrirem os
custos de captagdo em contexto de inflagdo elevada, o cumprimento dos requisitos minimos
tendera a ser formal. O segundo risco, em gravidade, € a limitada capacidade técnica de
avaliagéo de risco sectorial para sectores como a agricultura, a pecuaria e a pesca. O terceiro
risco é a viabilidade efectiva dos projectos financiados, que remete para a necessidade de
articulagdo com politicas de capacitagao e assisténcia técnica ndo contempladas nos diplomas.

Trés agendas de investigacdo futura decorrem do presente estudo. A primeira é a
avaliagao empirica do impacto dos Avisos sobre os volumes e condi¢des do crédito habitacional
e ao sector real, com dados longitudinais do sistema bancario angolano, a medida que estes se
tornarem disponiveis.

A segunda é a anadlise comparativa com programas semelhantes em economias
africanas de nivel de desenvolvimento comparavel, designadamente Mogambique, Quénia e
Ruanda, que permitiria extrair licbes sobre factores criticos de sucesso e insucesso em contextos
analogos. A terceira é a investigacéo sobre a capacidade efectiva de avaliagéo de risco sectorial
das instituicbes financeiras angolanas, como factor determinante da efectividade dos
instrumentos analisados e como indicador das prioridades de capacitagdo do sector financeiro

nacional.
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