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CIRI VAL S DAININGIN

INTERNACIONAL

¢ Os indices PMI estabilizaram em Julho sinalizando manutencao da
actividade economica ao nivel dos servicos e da industria;

e FMI reviu em alta as perspectivas de crescimento da economia para 2023
devido a resiliéncia da actividade econémica no 1T 2023;

e 0 Brent perto dos USD 85 com o mercado sub abhastecido e melhorias no
lado da procura;

e 0 Dédlar esta forte e parece que vai continuar a estender seus ganhos a
medida em que a economia americana se mostra forte;

e 0s mercados bolsistas encerram em alta no més de Julho, com o S&P 500
e 0 MSCI Mercados Emergentes subindo mais de 9%;

e As yields da divida americana, Alema e do Japao estao a crescer apos
algum abrandamento entre Maio e Junho;

e A Fitch rebaixou a classificacao de crédito do governo dos Estados Unidos
de AAA para AA+.

ANGOLA

¢ No primeiro trimestre de 2023, a economia angolana cresceu 0,3 % em
relacao ao periodo homologo;

e No segundo trimestre de 2023, as exportacoes petroliferas rondaram os 1,11
milhoes de barris diarios, uma quebra de 5,0% yoy;

¢ No més de Junho, as Reservas Internacionais fixaram-se em torno dos USD
13,6 mil milhoes, representando uma queda de cerca de USD 705,7 milhoes
face ao ano anterior;

¢ No més de Junho, a Bolsa de divida e valores de Angola negociou cerca de AOA
392,6 MM, o maior montante mensal transaccionado desde a sua criacao;

e As taxas de juro da divida publica interna estao agora a subir. 0s BTs com a
maturidade a 364 dias subiram 115 pbs para 12,15% depois de terem
permanecido nos 11% desde o final de 2022. _
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AMBIENTE ECONOMICO

0 indice PMI permanece estavél em Julho apés
ter abrandado ligeiramente em Junho
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e Apos ter caido nos dltimos dois meses, os indices PMI da
Markit estabilizaram em Julho sinalizando manutencao
da actividade econémica ao nivel dos servicos e da
industria. Os PMIs para economias avancadas cresceramem
Julho, alinhado com uma perspectiva de evolucao econémica
mais positiva. Em relacdo as economias emergentes, o
indicador voltou pelo segundo més consecutivo a sinalizar
abrandamento da actividade econdmica, embora no geral
esteja claro que a perspectiva nos emergentes é amplamente
estavel.

¢ 0 FMI reviu em alta as perspectivas de crescimento da
economia para 2023 devido essencialmente a resilién-
cia da actividade econémica no primeiro trimestre De
acordo com o World Economic Outlook (WEQ) de Julho, a
economia deve crescer 0,2 pontos percentuais (pp) a mais
do que a previsdo feita em Abril, isto €, 3%. As economias
avancadas deverao crescer 1,5%, enquanto os emergentes
devem crescer ao ritmo de 2022.

e 0 preco do barril de petréleo ganhou recentemente um novo
impulso, com um mercado ja sub abastecido e fortes sinais
de que a procura esta realmente em recuperacao. O Brent
fechou o més de Julho sendo negociado perto dos USD
85,55, enquanto o WTI estd nos USD 81,22, em ambos
casos, trata-se de valores mais altos desde o dia 13 de
Fevereiro do corrente ano.

Brent perto dos USD 85 com o mercado sub
abastecido e melhorias no lado da procura

140
125
110

95

80

—Brent o \/\/TT
Fonte: Bloomberg

FMI reviu em alta as perspectivas de crescimento
da economia global para 2023

Previsoes do FMI

Variacao do PIB 2022 2023 2024

Global 35 3,0 30
Economias desenvolvidas 2,7 15 1,4
EUA 21 1,8 1,0
Zona EURO 35 09 1,5
Alemanha 1,8 -0,3 1,3
Economias Emergentes 40 4,0 4,1
China 3,0 52 45
Africa do Sul 19 03 1,7
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FOREX

Délar ganhou um ndvo impeto face ao Euro com

0s
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Apés fortes quebras em Marco e depois em Junho, o
Dolar tem se mostrado forte e parece que vai continuar a
estender seus ganhos face ao Euro devido a resiliéncia
da economia norte americana Nesta altura os investi-
dores estdo menos preocupados com relacdo aos
cortes das taxas de juros, uma vez que a Fed Found
Rate estd bem mais perto da taxa terminal, sinali-
zando que o ciclo de aumentos das taxas de juros
estd bem préximo. Na ultima reunido, a FED descar-
tou uma recessao este ano, gerando mais impeto
para o Délar, enquanto a probabilidade de recesséo
na Europa permanece alta.

A Libra esterlina tem estado sobre pressao do Délar
americano desde meados de Julho, com a libra agora
em torno de seu nivel mais haixo em um més. Como
resposta muitos comerciantes de varejo tém
aumentado sua exposicao liquida longa do GDP/USD,
e isso pode acarretar novas perdas para a Libra
esterlina.

Apos ter comecado a ganhar terreno face ao Délar a
partir do final de Maio, o Rand esta a enfraquecer
face a moeda americana. A confirmacdo de uma
estagnacao por parte do FMI no crescimento da
maior economia da Africa Austral, o mercado espera
que o movimento de quebras ligeiras continue nos
préximos meses.

Libra regista perdas nos ultimos meses e com
o Délar mais forte tendéncia deve continuar
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Rand tem vindo a ganhar valor face ao Délar,
mas recentemente a tendéncia inverteu
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ACCOES E DIVIDA

Mercados bolsistas em crescimento apés
quebras de alguns bancos em Marco
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¢ 0Os mercados bolsistas no geral encerram em alta no més de
Julho, com o S&P 500 e o MSCI Mercados Emergentes
subindo mais de 9% nos lltimos dois meses, euquanto o
Eurostoxx 50 ganhou mais 6%. As perspectivas para o
S&P 500 e para os Emergentes sdo bastante
postivas, mas o mesmo nao se pode dizer do
Eurostoxx 50 que fechou em queda no més de Julho
e pode ainda continuar a cair fruto da quebra na
actividade econdmica em algumas das grandes
economias da europa.

e As yields da divida americana, Alema e do Japao estao
a crescer apés algum abrandamento entre Maio e
Junho. O rendimento dos titulos dos EUA de 10 anos
encerrou Julho perto dos 3,95%, sendo maximo de
mais de 5 semanas. As yields da Alemanha
continuam muito estdveis apesar da recessdo da
economia no segundo trimestre deste ano. No
Japao, os rendimentos dos titulos soberanos estao
agora a crescer, apos muitos meses de estabilidade.

e A divida dos emergentes aumentou seus ganhos no
acumulado do ano durante o segundo trimestre, com
retornos positivos em todas os segmentos da classe de
actives. No geral, a divida local dos emergentes
continua a superar os principais mercado de renda
fixa.

DA INTN

Yield da divida alema e americana tem tido um
aumento significativo desde o inicio de Marco

Yield a 10 anos
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Obrigacdes dos emergentes com novo impeto
em linha com perspectivas mais positivas
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DESTAQUE: FITCH REBAIXA CLASSIFICACAO DE CREDITO DOS EUA

Stock da divida governamental dos EUA

A Fitch rebaixou a classificacdo de crédito do governo dos Estados continua a crescer indefinidademente
Unidos, alegando aumento da divida federal, estadual e municipal,
bem como uma "deterioracdo constante nos padrdes de governanca" USD trilhGes, Percentagem
nas Ultimas duas décadas. A classificacao foi reduzida em um nivel, de 35 10%
AAA (a mais alta possivel) para AA+, sendo que é ainda uma 9%
classificagdo muito recomendavel para investimento. 30 8%
) - n . 25 7%
De acordo com a Fitch, nos ultimos 20 anos tém ocorrido problemas 6%
crescentes de aprovagao do orcamento aliado a varias crises do limite 20 5%
maximo da divida. Apesar de o forte governo dos EUA sempre 15 4%
conseguir resolver tais crises, a confianca na politica fiscal tem i 30
reduzido. A Fitch realgou que ha riscos orcamentarios de médio prazo 20
~ e P (1]
nao sendo abordados até agora uma vez que ha aumentos crescentes 5
o - ! 1%
dos défices publicos que para o ano fiscal de 2023 ronda perto dos 0 0%
5,8% do PIB e ndo se espera que venha a diminuir nos préximos anos. ’
- - _ o SRR I A S R e
A agéncia espera também uma recessdo econémica em 2023 que PNMEPAIPAPANPAREIPA S ARSI A RPN
e FFFgHFHFHFHyHFHFHSE
pode aumentar as dificuldades. A A A T

Divida Govemamental ====Yield 10 anos

Muitos analistas acreditam que o rebaixamento nao tera muito )
Fonte: Bloomberg

impacto no curto prazo. Por um lado, a classificagdo de crédito dos
EUA ja havia sido rebaixada pela agéncia Standard & Poor's, em 2011,
apos impasse sobre o teto da divida semelhante ao que ocorreu neste
ano. Por outro, a Moody's, outra importante agéncia de rating,
continua a dar aos EUA o seu principal rating AAA. Além disso, os
Treasuries sao reconhecidos por serem altamente liquidos e com sua
denominacdo na principal moeda do mundo, o ddélar americano.
Contudo, fica cada vez mais claro que a divida publica dos EUA esta
em um curso insustentavel crescendo indefinidamente.

As classificacdes de crédito reduzidas ao longo do tempo podem
aumentar os custos de empréstimos para o governo dos EUA. A Fitch
junta-se agora a Standard & Poor’s dando AA+ como classificacdo do
crédtio dos EUA. Caso a Moody’s venha eventualemnte a fazer o
mesmo, podera ja haver algum ligeiro impacto nas taxas de juros e
eventualmente prejudicar a recente evolu¢do muito positiva do Délar.
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ANGOLA

ECONOMIA REAL

No 1T 2023, a economia cresceu 0,3%
em comparacao ao igual periodo de 2022
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e No primeiro trimestre de 2023, a economia angolana
cresceu 0,3 % em relacio ao periodo homélogo. A
economia petrolifera contraiu pelo segundo trimestre conse-
cutivo, depois de ter crescido 2,4% em média entre o
primeiro e o terceiro trimestre de 2022. A economia
ndo-petrolifera cresceu 3,1% yoy, mas desacelerou quase
2,1 pontos percentuais (pp) face ao crescimento no trimestre
imediatamente anterior.

¢ No segundo trimestre de 2023, as exportacoes petroliferas
rondaram os 1,11 milhdes de barris diarios, uma quebra de
5,0% yoy, em parte devido aos efeitos da paragem de
producao do campo Dalia, no bloco 17 no 1T e da taxa de
declinio natural dos blocos agravada pela inexisténcia de
novos investimentos. Os blocos que mais registaram quedas
na producdo sdoo 17, 15e00. O preco médio de exporta-
cao foi de USD 77,7, uma descida de USD 1,7 face ao
trimestre imediatamente anterior.

0 preco do barril de petréleo Brent Angola encerrou o
més de Julho a negociar nos 84,85 USD/hbl, represen-
tando ganhos de 18% durante os 2 altimos meses.
Este aumento é resultado dos cortes de producado que tém
sido implementados pela OPEP, aliado aos sinais de uma
procura em recuperacao.

DA INTN

Dados da OPEP apontam quebra homéloga
na producao

MilhGes de barris diarios
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Brent Angola encerrou o més de Julho a negociar 84,85
USD/bbl
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ANGOLA

EQUILIBRIO INTERNO E EXTERNO

Contas publicas continuam saudaveis e suportarao
descida das taxas de juro

Percentagem do PIB
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As Reservas Internacionais fecharam o més de Julho
avaliadas em USD 13,8 MM

USD Mil milhdes; meses de importacdes
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D AN

Saldo da halanca corrente fixou-se em USD 507 Milhdes
(vs USD 2,1 MM no 1T 2022).
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e No 1T 2023 a halanca corrente registou um superavite de USD
507 Milhdes, + 42,1% face ao 4T 2022 e uma queda de
89,9% se comparado ao mesmo periodo no ano anterior. As
exportacdes cairam 32% face ao mesmo trimestre
2022, totalizando USD 8,6 MM, o valor mais baixo
desse o 3T 2021. Em sentido contrério, as importa-
cOes cresceram 9,4% yoy, entretanto, comparando
com o trimestre anterior, houve uma quebra 10,7%
suportada pelo declinio das importacdes de bens de
consumo corrente.

e No més de Julho, as Reservas Internacionais fixaram-se
em torno dos USD 13,8 mil milhdes, representando uma
queda de cerca de USD 91,1 milhdes face ao mesmo
periodo no ano anterior. As actuais reservas cobrem
aproximadamente 6 meses de importacao.
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ANGOLA

INFLACAO E FOREX
Inflagao mensal em Julho cresce 1,41% e homdloga Kwanza em queda livre, acumulando perdas de 39%
sobe para 11,23% face ao Délar e mais 41% face ao Euro
Variagdo homéloga; variagdo mensal USD/AOQA
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Kwanza em queda livre acumulando perdas

e No més de Junho, a inflagao homéloga foi de 11,2%
face ao Euro

(+0,6 p.p face a Maio), sinalizando o segundo aumento
consecutivo depois de ter caido no 1T para minimes de
EUR/AOA Agosto de 2015. De acordo com os dados do INE, a
1000 inflacdo mensal situou-se nos 1,4%, sendo que as catego-

900 rias “Transportes”, “Salde” e “Vestudrio e Calcado”
foram as que registaram as maiores variacdes no IPCN

800 com 2,7%, 2,1% e 1,4%, respectivamente.
700

e Na segunda quinzena de Maio, o Kwanza comecou a
600 depreciar rompendo o periodo de “estabilidade” regista-
500 do desde Dezembro. A quebra foi resultado de uma
queda na entrada de recursos cambiais no pais que
400 reduziu a venda de divisas & economia privada. Foi
300 registado naquele periodo, quebras didrias consecuti-
vas face ao Délar e ao Euro na ordem dos 3% e 4%. Em
200 Julho o Kwanza continuou a depreciar face as demais
100 moedas, entretanto, a um ritmo muito mais moderado
jul/20 jan/21 jul/21 jan/22 jul/22 jan/23 jul/23 (chegando a depreciar numa média diéria de cerca de

0,01% para USD/AOA e 0,04% para EUR/AQA). Desde
o0 inicio do ano, a moeda angolana conta com uma
Fonte: BNA depreciacdo 38,9% face ao Ddlar e 41% face ao Euro.
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ANGOLA

TAXA DE JUROS

0 BNA aumentou a taxa da facilidade permanente de
cedéncia de liquidez em 50phs

Percentagem
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e Na reunidao do Comité de Politica Monetaria (CPM),
realizada no dia 14 de Julho, o BNA decidiu aumentar a
taxa de juro da facilidade permanente de cedéncia de
liquidez (FPCL) para 17,50% (+50pbs). O CPM optou por
manter a taxa basica de juro e a facilidade permanente de
absorcao de liquidez (FPAL) nos 17% e 13,5%, respectiva-
mente. Adicionalmente, o CPM decidiu flexibilizar o
mecanismo da taxa de custédia sobre o excesso de
liquidez dos bancos comerciais junto do BNA.

As taxas de juro do Mercado Monetario Interbancario,
LUIBOR, subiram entre o final de Maio até meados de
Julho, em linha com o ritmo ascendente das taxas para as
operacoes de mercado aberto com acordo de recompra.
Esta subida nas taxas sinalizou o apertar da politica
monetaria por parte do BNA, numa altura em que a
pressdo sobre a inflagdo ndo se limitava unicamente
ao cambio, mas também ao inicio da remocao gradual
dos subsidios aos combustiveis. Entretanto, as taxas ja
comecaram a descer tendo a Overnight encerrado o
meés de Julho nos 16,65%, enunciando uma queda na
ordem dos 209 pbs depois de ter registado nos
meados do mesmo més, niveis perto dos maximos do
1T 2022, 18,63%.

Luibor O/N esta a cair sinalizando flexibilizagao de
liqudez no mercado
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Fonte: BNA

Apés um periodo de crescimento, as taxas da LUIBOR
estao agora a cair
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MERCADOS FINANCEIROS

Em Junho foi registado o0 maior montante mensal
negociado, cerca de AOA 394 MM (+39,2% mom)
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Fonte: BODIVA

¢ No més de Junho, a Bolsa de divida e valores de Angola
negociou cerca de AOA 392,6 MM, o maior montante
mensal transaccionado desde a sua criacao. Este montante
ultrapassou os maximos de Agosto de 2022, AOA 335,8
(+17,55%).

e As taxas de juro da divida piblica interna estao agora a
subir. Os BTs com a maturidade a 364 dias subiram 115
pbs para 12,15% depois de terem permanecido nos
11% desde o final de 2022. Este movimento é consis-
tente com o ciclo da politica monetéaria, uma vez que as
restantes taxas também subiram, com destaque para a
Luibor Overnight que subiu 682 pbs para 16,54% face
ao final de Maio.

e A Yield da Eurobond angolana com maturidade em 2028
encerrou 0 més de Julho a rondar os 11,43%, uma
diminuicao na ordem dos 0,08pp face ao final de Maio.

Taxas de juro dos BT a 364 dias sohem para 12%
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Yield da eurobond de 2028 regista queda
ligeira apos crescimento entre Maio-Junho
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ANGOLA

DESTAQUE: ECONOMIA ANGOLANA CRESCEU 0,3% YOY NO 1T 2023

Crescimento desacelera, mas sector naopetrolifero

e A economia petrolifera contraiu pelo segundo trimestre consecutivo, ests cada vez mais resiliente

depois de ter crescido 2,4% em média entre o primeiro e o terceiro
trimestre de 2022. A economia ndo-petrolifera cresceu 3,1% yoy,
mas desacelerou quase 2,1 pontos percentuais (pp) face ao
crescimento no trimestre imediatamente anterior.

Variacdo yoy; Contribuicdo para a variacdo homologa

15%
e 0Os dados do 1T 2023 para o sector petrolifero sao pouco animadores, 10%
tratando-se do segundo trimestre consecutivo de quebras. Esta contraccéo,
em torno dos 8%, foi de encontro com as nossas expectativas uma 504 I
vez que os dados da OPEP para o 1T 2023 ja demostravam um nivel I | ! I !-! x |
de producdo de 1,07 milhdes de barris dia (mbd), evidenciando 0% {l l_!”‘ “'l ] o I !l n !!
uma contraccdo homdloga de quase 7,2%. Do lado do MINFIN os H I |i "'i I I '1 2 ”I I |
dados das exportacdes indicavam uma quebra homéloga de 6,6%, -5 4 |
que nos levou a crer que haveria uma queda da actividade ‘
petrolifera numa magnitude similar, isto é, entre 6%-8%. Por um -10% l
lado, esta quebra na producado no 1T 2023 foi sobretudo resultado
da paragem de producgdo para manutencao do campo petrolifero -15%
Dalia, no Bloco 17, por 35 dias. Este campo exporta cerca de R N R N i S A i
0,11-0,12 mbd, e ndo exportou crude algum em Marco. Por outro 2016 2017 2018 2019/ 2020 | 2021 2022 2023
lado, ndo estao previstos novos grandes projectos de investimento w—Pcirolifero NS0 petrolifero PIB == Anual

com potencial para reverter a proporcdo de declinio natural da
producdo. Assim, acreditamos que no proximo trimestre o sector Fonte: INE
petrolifero voltard a cair entre 4,3%-5,2%, pois os dados da

producéo petrolifera divulgados pela OPEP ja indicam uma quebra

homdéloga numa magnitude similar a este intervalo.

¢ A economia nao-petrolifera encolheu 2,6 pp para 3,1% no 1T 2023, fruto
de um crescimento mais brando na agricultura e de uma contribuicao
mais fraca dos sectores dos transportes e do comércio. Estdvamos a
espera que a actividade econdmica nao-petrolifera crescesse perto
dos niveis registados no terceiro e quarto trimestre de 2022, pelo
que, os 3,1% nao foram de encontro com a nossa expectativa, entre
o0s 4,8%-5,3%. Entretanto, o percurso deste sector foi consistente
com a tendéncia dos indicadores de alta frequéncia que
acompanhamos (compras e pagamentos no sector bancario,
importacdes, crédito e depdsitos). Ao todo, a economia ndo-petrolifera
adicionou cerca de 2,3pp a taxa de crescimento real do Produto
Interno bruto (PIB).

EIBFA

PRIVATE BANKING



CINI VAL IS IDAININAIY

LIBFA

PRIVATE BANKING

Esta publicacéo destina-se exclusivamente a circulacéo privada. A informacéo nela contida foi obtida de fontes consideradas fidveis, mas a sua precisao nédo pode ser
totalmente garantida. As recomendacdes destinam-se exclusivamente a uso interno, podendo ser alteradas sem aviso prévio. As opinides expressas séo da inteira responsa-
bilidade dos seus autores, reflectindo apenas os seus pontos de vista e podendo néo coincidir com aposicdo do BFA nos mercados referidos. O BFA, ou qualquer afiliada,
na pessoa dos seus colaboradores, nao se responsabiliza por qualquer perda, directa ou potencial, resultante da utilizacdo desta publicacdo ou seus contetdos. O BFA e

seus colaboradores poderdo deter posicoes em qualquer activo mencionado nesta publicacédo. A reproducéo de parte ou totalidade desta publicacéo é permitida, sujeita a
indicacdo da fonte.

TN 1IN 7T T A NIRRT 7N



