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Na semana passada, o pre¢o do gasdleo sofreu um aumento de 48%, para AOA 200 por
litro, face aos AOA 135 anteriores, facto divulgado pelo Instituto Regulador dos Derivados
do Petréleo. A medida esta enquadrada no dmbito da estratégia do Governo de remogdo
gradual dos subsidios aos combustiveis até 2025, que teve inicio no ano passado com a
subida do prego da gasolina em 87,5% para AOA 300 por litro. Entendemos que a
comunicagdo da remogdo parcial do subsidio ao gaséleo chega como mais um ingrediente
para influenciar a inflagdo, que em margo ja havia abrandado ligeiramente em termos
mensais, um movimento que poderd agora ser interrompido, ainda que de modo
temporario. Nesse sentido, iremos rever em alta a nossa perspectiva sobre a evolugdo da
inflagdo até ao final do ano, que, em termos homologos, esperdvamos inicialmente ver
descer ja na 22 metade de 2024. Contudo, é uma medida que pode aliviar as finangas
publicas, reduzindo o ainda muito significativo custo total de subvengdo aos combustiveis, —
de acordo com Ministério das Finangas as despesas com subsidios aos combustiveis
totalizaram AOA 938,6 mil milhdes no 472023, o que perfaz um aumento de 102% face ao
mesmo trimestre do ano anterior; a depreciagdo ocorrida em 2023 tornou o prego dos
combustiveis em Angola menor, quando convertido em ddlares, levando a uma maior
subsidiagdo.

O Tesouro conseguiu emitir Obrigagdes a 4 e 6 anos com taxas a 15% e 16%,
respectivamente, uma quebra de 900 pontos base que podera sinalizar uma mudanga no
ambiente de elevadas taxas de juro no mercado primario e secundario. Nessa altura as
taxas dos bilhetes de tesouro em todas as maturidades estdo acima das OTNRs a 4 e 6 anos,
0 que provoca um movimento descendente ao longo da curva de rendimento do mercado
primario. Na semana passada o Tesouro emitiu AOA 39,8MM, depois de ter estado perto de
duas semanas sem conseguir captar financiamento, apesar da abertura de leildes. Note-se a
intengdo do Ministério das Finangas em reduzir as taxas de juro a que emite divida. Apesar
da melhoria gradual na tesouraria do Governo que lhe confere maior poder de negociagdo
nas taxas, acreditamos que este movimento podera ndo ser definitivo, levando as taxas a um
ponto intermédio entre os niveis da semana passada e as yields em vigor até entdo. Segundo
a BODIVA, em particular nesta emissdo, o Tesouro ofereceu 15% do valor emitido de volta
em divisas aos compradores de divida, o que reforga o caracter excepcional desta emiss&o.
Ao mesmo tempo, as taxas oferecidas pelo BNA a 6 e 12 meses estdo a rondar os 17-18%, e
os niveis actuais de inflagdo também levardo os investidores a mostrar-se mais resistentes a
este nivel de taxas.

De acordo com a ANPG, a produgdo petrolifera total no més de margo foi de 34,9 milhdes
de barris dia (mbd), o que corresponde a uma média diaria de 1,13 mbd. Quando avaliadas
de forma trimestral, a produgdo petrolifera cresceu 0,7% QoQ e +7,5% YoY no 1T2024. A
produgdo de gés associado, que em margo se fixou nos 2,7 milhdes de pés cubicos, também
cresceu no 1T, estando ambos os indicadores a sinalizar crescimento homdlogo do sector
petrolifero no 1T2024.
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Previs0es macroeconémicas

Indicador 2023* 2024** 2025**
Variag&o PIB (%) 0,9 2,5 3,0
Inflagdo Média (%) 13,6 22,9 16,6
Balanga Corrente (% PIB) 4,5 3,9 2,0

Nota (*): PrevisGes BPI Research para PIB e inflagdo (2024-2025); consensus da Bloomberg para balanca corrente (2024-2025)

Rating soberano

P ) Olt.
A
géncia Rating Outlook alteracio
Fitch B- Estavel 2023-06-26
Moody's B3 Positivo 2022-10-20
Standard & Poor's B- Estavel 2022-02-04
Mercado cambial e monetario*
Variagdao
26-04-24
7 dias (%) YTD (%) g2 ('l}f)ses
LUIBOR O/N 21,86% -1,59% 17,32% 13,16%
USD/AOA 834,1 0,15% 0,63% 64,38%
AOA/USD 0,00120 -0,15% -0,63% -39,16%
EUR/AOA 893,70 0,61% -2,43% 60,02%
EUR/USD 1,069 0,35% -3,13% -3,04%
USD/ZAR 18,81 -1,54% 2,44% 2,77%

*Variagdo do USD/AOA (ou EUR/AOA) avalia a apreciagdo/depreciagdo do USD (ou EUR) face ao Kwanza, enquanto a
variagdo do AOA/USD avalia a apreciagdo/depreciagdo do Kwanza face ao USD

Leiloes semanais de OT's / BT's da semana passada

Prazo Jeas):::):teo Oferta Procura Colocado
OT AOA (3 anos) 15,0% 5.000 16.000 16.000
OT AOA (5 anos) 16,0% 5.000 4.300 4.300
OT AOA (10 anos) 23,0% 22.000 19.555 19.555

Nota: os valores (com excepgdo 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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