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Comentario de Mercado PrevisGes macroeconomicas

O Kwanza depreciou 3.1% na sexta-feira passada, rompendo um periodo de Indicador 2022* 2023** 2024**
estabilidade aparente, devido a quebra nos m~on‘t?ntles de divisas dISpOnIbI!IZa‘dIOS :-14(3 Variago PIB (%) 33 29 37
mercado. A moeda angolana estava sob pressdo ja ha algum tempo, o que é visivel ja

em algumas movimentagdes no mercado paralelo, com o spread a alargar-se na troca Inflagéio Média (%) 217 119 113
de Délares, mas também de Euros. Por um lado, a entrada de divisas no pais tem sido Balanga Corrente (% PIB) 11.4 8.1 5.0
menor, sobretudo devido a diminui¢do nas receitas de exportagdo. De facto, olhando Nota (*): dados histéricos para inflago e PIB - INE; Balanca Corrente - BNA. Previsdes BPI Research para PIB e inflagéo;

consensus da Bloomberg para balanga corrente.

apenas para o 1T 2023, as exportagBes de bens terdo somado 8.3 mil milhdes de i
Rating soberano

dodlares, uma quebra de 11.1% face aos 9.4 mil milhGes de ddlares no 4T 2022; do lado
das importagdes de bens, a queda no mesmo periodo terd sido de 10.7%, para 4.1 mil Agéncia Rating Outlook Ult. alteragio
milhdes de ddlares, o que ndo apontaria para o atual desequilibrio. Porém, apesar da
entrada de divisas na economia ter caido perto de 11%, a venda de divisas a economia
privada tera caido num montante muito maior, sobretudo dada a diminuigdo de
provisdo de divisas por parte do Tesouro, que geralmente providencia mais de 25% da Standard & Poor's B- Estavel 2022-02-04
moeda estrangeira ao mercado. Por outro lado, com o movimento de redugdo do
preco do petrdleo, as entradas de divisas em abril e maio estardo a cair com maior
intensidade, adicionando outro fator de desequilibrio no mercado. A nossa expectativa
atual é de que o Kwanza termine o ano mais perto dos USD/AOA 540. Ainda assim, ndo 7 dias (p.p./%) YTD (p.p./%) 12 m (p.p-/%)

Fitch B- Positivo 2022-07-15
Moody's B3 Positivo 2022-10-20

Mercado cambial e monetario*
Variacdo

. s . . N 12-05-2
é de descartar alguma volatilidade enquanto o mercado se ajusta, devido as 0523
caracteristicas particulares do mercado cambial angolano: poucos vendedores LUIBOR O/N 8.70% 0.00% -1.30% -4.64%
concentram a maior parte da provisdo de divisas, sendo que o maior provedor, o USD/AOA 523.6 3.17% 3.94% 28.80%
Tesc?uro, é, por vezes, pouco previsivel ncfs monlwtantes e frequen.uas avender; au‘s§r‘1C|a AOA/USD 0.00191 3.08% 3.80% 22.36%
de instrumentos c.omo forwards ou investidores especulatwos: F]ue permitiriam EUR/AOA 568.64 1.95% 5.81% 34.65%
ancorar as expectativas futuras para o valor do Kwanza, a curto e médio prazo.

EUR/USD 1.08 -1.54% 1.35% 4.52%
A inflagdo homéloga em abril fixou-se em 10.6%, uma queda de apenas 0.2 pontos USD/ZAR 19.34 5.07% 13.52% 20.20%
percentuais (p.p.) face a margo, sinalizando o décimo quinto més consecutivo de *Variagdo do USD/AOA (ou EUR/AOA) avalia a apreciagdo/depreciagdo do USD (ou EUR) face ao Kwanza, enquanto a variagdo

. o s ) . ) do AOA/USD avali iagao/depreciago do kwanza f UsD
descidas. A inflagdo mensal manteve-se em 0.9% pelo terceiro més consecutivo, ° i/ o |aaaprec|?(;ao/ Epremfao ° Wa'nza sceqe
Leildes semanais de OT's / BT's da semana passada

ndimeros em linha com as nossas previsdes. Antecipamos uma subida gradual da
inflagdo mensal nos préximos meses, fixando-se num intervalo entre 0.9-1.3%, o que Prazo Taxa de Oferta Procura Colocado

aponta para uma manutencdo da inflagdo homdloga na casa dos 10% até meados do desconto
3T 2023, acelerando depois para niveis na casa dos 12%. A aceleragdo sera causada, OT AOA (10 anos) 17.0% 2,000 1,004 1,004
por um lado, por efeitos da depreciagdo cambial em curso (estes efeitos deverdo OT AOA (8 anos) 16.6% 10,000 1,300 1,300
sentir-se a partir de agosto/setembro) e, por outro lado, devido a estabilizacdo de OT AOA (7 anos) 16.3% 10,000 20 20
;?regos dos bens alimentares a nivel mundial, que antes tinham estaldo em (lquebra, no OT AOA (6 anos) 16.3% 3,000 2,100 2,100
ultimo semestre. Ainda assim, damos nota que a inflagdo atual estd em minimos dos
o lat . . OT AOA (5 anos) 16.0% 15,254 15,254 15,254
ultimos 8 anos, o que suporta uma eventual descida das taxas de juro.

OT AOA (4 anos) 15.0% 2,000 10,993 10,993

Nota: os valores (com excepg¢do da taxa de desconto) apresentam-se em milhdes de AOA; valores das OT USD em milhdes de
USD * OT indexada ao USD ** OT indexada aos BTs
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