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ANGOLA — INFLAGAO VOLTA A ABRANDAR EM JUNHO

o A taxa de inflagao da cidade de Luanda voltou a diminuir no més de Junho. De acordo com o INE, a taxa de inflagdo
homologa da cidade de Luanda reduziu de 34.1% em Maio para 31.9% em Junho. Adicionalmente, a diminuicdo das pressdes
inflacionistas ficou ainda patente na variagdo mensal dos pregos (-0.18 pontos percentuais para 1.58%). Os custos com saude
aumentaram 4.4% m/m, com uma contribuicdo de 0.19 p.p. para a inflacdo mensal. A rubrica de “Alimentacdo e bebidas ndo
alcodlicas” teve o contributo mais relevante para a variacdo mensal dos precos (0.52 p.p.), seguida pelos “Bens e servicos
diversos” (0.29 p.p.) e “Vestuario e calgado” (0.22 p.p.). O Comité de Politica Monetaria do Banco Nacional de Angola
reuniu-se no passado dia 31 de Julho, optando por uma nova reducdo da taxa de juro da facilidade permanente
de absorcao de liquidez a sete dias. A taxa BNA manteve-se em 16%, a par da taxa de juro da facilidade permanente de
cedéncia de liquidez overnight, em 20%. Por outro lado, o CPM do banco central angolano optou por reduzir, pela terceira vez
consecutiva, a taxa de juro da facilidade permanente de absorcdo de liquidez a sete dias, passando de 3.25% para 2.75%. A
proxima reunido de politica monetaria ficou marcada para dia 31 de Agosto.

o A producdo petrolifera viu uma quebra de 10.4% y/y em Junho, totalizando uma média de 1.62 milhdes de barris
diarios (mbd). Assim, a média para a primeira metade do ano situou-se em 1.61 mbd, o que compara desfavoravelmente
com uma média de 1.76 mbd registada na primeira metade de 2016, e uma estimativa de 1.82 mbd projectada pelo Governo
no Orcamento Geral do Estado para o total do ano (e um prego médio de USD 46). Ao mesmo tempo, o preco médio do
barril de petréleo angolano desceu em 0.5% y/y em Junho, para USD 44.5. Este é o primeiro més do ano em que se regista
uma descida homdloga do preco, ainda que seja de reduzida dimensdo. Assim, as receitas de exportagdo foram inferiores
as registadas em Junho de 2016 em 10.8%, quando medidas em dodlares. Em termos mensais houve também uma redugdo
das receitas de 16.1%. Apesar da queda do preco do barril de petroleo em Junho, a analise da primeira metade do
ano aponta para um preco médio superior em 41.4% face ao periodo homalogo. Assim, apesar da menor produgao,
obtiveram-se receitas de exportagdo mais elevadas até Junho, em comparagdo com o primeiro semestre de 2016 (29.1%). Em
termos fiscais, Junho registou uma quebra do total da receita (incluindo a receita da concessionaria) de 2.3% y/y e de 0.6%
m/m. Pelo contrario, quando avaliados os primeiros seis meses de 2017 verifica-se um aumento de 31.7% na cobranca de
impostos petroliferos; em particular, a receita da concessionaria cresceu 35.5% y/y até Junho deste ano. No primeiro semestre
do ano, e de acordo com os nossos calculos, a receita fiscal executada atingiu um nivel perto, mas inferior, a 50%. Dada a
consideravel importancia do sector petrolifero para a actividade econdmica em Angola, importa analisar como ira evoluir o prego
do barril de petrdleo angolano na segunda metade de 2017, considerando o actual contexto de pregos mais baixos do que os
registados no inicio do ano. Este cenario, a par das limitagdes impostas ao abrigo do acordo da OPEP, podem colocar desafios
no desempenho da actividade econdmica no pais, considerando a relevante importancia que o sector petrolifero assume no
crescimento econdmico em Angola, quer por via directa, quer indirectamente (através da arrecadagdo de receitas fiscais e
impacto no sector real da economia).

- As eleigOes legislativas em Angola, marcadas para o dia 23 de Agosto, ndao deverdo trazer novidades significativas
ao nivel politico, considerando as primeiras sondagens entretanto divulgadas. De facto, é esperado, de acordo com
as sondagens, que o MPLA renove a maioria parlamentar e que as principais linhas de accdo politica do actual Governo se
mantenham.
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ANGOLA - INFLAGAO VOLTA A ABRANDAR EM JuNHO (Cont.)

CPM reduziu a taxa de absorcgao de liquidez a 7 dias,
Previsdes para o crescimento econémico e taxa de inflagao na reunido realizada no final de Julho
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MoGAMBIQUE - FMI REVIU EM ALTA A PREVISAO PARA O CRESCIMENTO ECONOMICO EM 2017

- O FMI terminou a visita a Mogambique, que teve lugar entre os dias 10 e 19 de Julho, apés a divulgacdo do
relatério da Kroll. O objectivo da visita era o de analisar as conclusdes do relatdrio elaborado pela auditora externa sobre
as dividas escondidas das trés empresas, EMATUM, Proindicus e MAM, assim como avaliar os Ultimos desenvolvimentos
econdmicos, monetarios e fiscais. O Fundo considera que a actividade econdmica em Mocambique melhorou desde o final do ano
passado, devido as medidas de politica monetaria adoptadas em Outubro e a recuperacdo dos precos e do volume exportado
de carvao, principalmente. Tendo em conta a recuperagao do sector do carvao, o FMI reviu em alta a sua previsao
para o crescimento economico em 2017, de 4.5% para 4.7%. Apesar da perspectiva mais positiva para o crescimento
economico, o FMI chama a atencdo para a necessidade de consolidagdo das contas publicas, devendo o Orgamento de Estado
para 2018 ter ja em conta a necessidade de reduzir efectivamente o défice fiscal. Para isso, e de acordo com o Fundo, deve
ser assegurada a eliminacdo das isengdes fiscais, a contengdo dos custos com salarios na fungdo publica, assim como priorizar
os investimentos, sem descuidar o reforco de programas sociais que atenuem os efeitos da contraccao fiscal nas classes
mais vulneraveis economicamente. No que diz respeito ao relatério da Kroll, o FMI apontou para a necessidade do Governo
tomar medidas que possam suprimir as lacunas de informacdo que a auditora apontou, a par de medidas que promovam a
transparéncia e a melhoria da governagao.

- A taxa de inflagdo homoéloga de Mogcambique diminuiu consideravelmente no més de Junho. De facto, o ritmo de
crescimento dos pregos diminuiu 2.4 pontos percentuais (p.p.) para 18.1% em Junho; de acordo com a informacao disponibilizada
pelo INE de Mogambique, a rubrica onde se registou um crescimento mais acentuado dos pregos foi a de “Vestuario e Calcado
(+26.8% y/y). A variagdo mensal dos pregos foi de -1.2%, com os contributos negativos das rubricas de “Alimentacdo e bebidas
ndo alcodlicas” (-0.83 p.p.), “Transportes” (-0.41 p.p.) e “Habitacdo, agua, electricidade, gas e outros combustiveis” (-0.23
p.p.). A par da diminuigao das pressoes inflacionistas, importa apontar para a estabilidade do cambio do Metical
face ao Dolar em niveis perto de MT 60 por USD, ainda que, em Julho, se tenha assistido a uma ligeira depreciacdo da
moeda nacional para niveis em torno de MT 61. Ao mesmo tempo, mantém-se a trajectéria de recuperagao das reservas
internacionais liquidas, que, de acordo com o Banco de Mocambique, atingiram USD 2.2 mil milhdes (cerca de 6 meses de
importagdes, excluindo megaproj.), aproximando-se, assim, dos niveis de 2015. Para além de se manter os efeitos de medidas
anteriormente implementadas, nomeadamente de cariz monetario, contribuem ainda as exportacdes de carvdo e de aluminio.
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