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INTERNACIONAL

e 0 FMI estima que a economia mundial tenha sofrido uma quebra de 3,5%
devido as paragens geradas pelo Covid-19;

e Nos mercados cambiais, o Euro esta agora em ligeira quebra, enquanto a
Libra tem estado em franca recuperacao;

¢ Os mercados holsistas recuperaram, com o S&P 500 e o MSCI Mercados
Emergentes a superarem os niveis pré Pandemia;

e No mercado petrolifero, o preco do Brent voltou para perto dos USD 60,
maximos desde Fevereiro do ano passado;

e A distribuicao das vacinas tem comecado de forma lenta a nivel mundial,
embora ja haja algumas expectativas de lotes de vacinas para o continente
africano, através da iniciativa Covax.

ANGOLA

¢ A economia Angolana caiu 5,8% yoy no 3T 2020, afetada por uma quebra
homoéloga no setor petrolifero e consequentemente uma quebra no setor nao
petrolifero;

e A producao petrolifera continua muito pressionada tendo atingido minimos
histéricos em Dezembro de 2020;

¢ As Reservas Internacionais Liquidas fecharam 2020 em USD 8,72 mil
milhoes, valor mais baixo desde inicio da série em finais de 2011;

e A inflacao homéloga acelerou no final do ano, tendo atingido 25,1% em
Dezembro, 0 14° més consecutivo de subida, e o valor mais elevado desde
Outubro de 2017;

¢ De acordo com os dados da BODIVA, em 2020 foram negociados AOA 1,19 hilioes
em titulos em mercado.
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AMBIENTE ECONOMICO

Economia global volta a cair ligeiramente no altimo 0 preco do petréleo vem recuperando desde o
més do ano, apds mostrar indicios de recuperacao fim da paralisacao das economias pelo mundo

Espera-se uma recessao econémica mundial

em 2020 e Os indices PMI da Markit continuam positivos, mostrando
sinais de recuperagao da economia global depois de
Variagao do PIB 2020 2021 2022 quebras muito substanciais. Note-se que os indices indicam
variagdes mensais, pelo que valores acima dos 50 pontos ndo
Global -3,5 5,5 472 significam crescimento homologo, mas mensal, ou seja,
mostram agora variagdo positiva face ao periodo mais
Economias desenvolvidas 49 43 31 negativo.

EUA 34 51 25 ¢ Em Janeiro, o FMI melhorou ligeiramente as estimativas da
recessao em 2020, apontando ainda assim uma forte
Zona EURO 72 42 36 recessdo econémica com o PIB mundial a cair 3,5%.
Também as previsoes para 2021 foram revistas em ligeira alta.
Alemanha -5,4 3,5 3,1 A recuperagdo serd mais robusta nas economias emergentes
(+6,3%) do que nas economias avancadas (+4,3%). Em

Economias Emergentes 2.4 6,3 5,0 termos globais, prevé-se um crescimento de 5,5%.
China 23 81 56 e 0 petrdleo tem vindo a subir desde Novembro, tendo
' ' ' estado a negociar perto dos USD 60 nos iiltimos dias,
Africa do Sul 75 28 14 maximos de Fevereiro do ano passado. Sera de esperar
' ' ' que haja alguma moderacéo no preco do petréleo nos
Previsdes do FMI préximos meses, ja que a recente subida pode ter sido

baseada em expectativas demasiado optimistas quanto
a recuperagdo no campo econémico e de saude publica.

BFA

PRIVATE BANKING



CINI VAL IS IDAININAIY

INTERNACIONAL

FOREX
Délar ganha terreno face ao Euro em 2021, apés Apos ter atingido minimos do ultimo ano em Marco,
tomada de posse do novo governo Norte-americano a Libra vem recuperando face ao Délar

and vem recuperando face ao Délar desde finais i .
de Abril e 0 Euro perdeu terreno face ao Délar no inicio do ano,

estando a cair 1,3% ytd, influenciado por alguma
maior clareza na situacao politica americana;o ganho
de 2 lugares no Senado deu a maioria aos
Democratas, aumentando a probabilidade de seja
aprovado um forte plano de estimulos econdémicos
pela parte da Administracdo americana; por outro
lado, a vacinacdo parece estar a evoluir muito mais
rapido nos EUA do que nos varios paises da UE.

o A Libra tem ganho bastante nos tltimos meses, reflectindo,
apesar das friccoes comerciais, alguma estabilidade na
relagao com a Uniao Europeia; de igual modo, os avancos
bastante mais rapidos na vacinacdo (em comparacdo
com os EUA, e mais em particularcom a UE) tém dado
sinais favoraveis sobre a administracdo britanica
pos-Brexit.

e 0 Rand esta agora a par com o valor em que se
encontrava em Fevereiro de 2020, tendo ocorrido uma
recuperacao bastante robusta desde os minimos de
Margo, a par com a maior confianca nos mercados
emergentes, que registaram até agora um balanco
robusto no combate a pandemia.
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ACCOES E DIVIDA

indice de mercados emergentes com melhor Yields das economias avancadas flutuaram desde
recuperacao pos pandemia Marco 2020; Japao ligeiramente acima de zero

As obrigacdes soberanas dos emergentes vém
a recuperar desde finais de Abril * As acgdes recuperaram bastante deste o seu ponto mais

bhaixo em Marco de 2020, com o indice americano e dos
mercados emergentes a superar os valores pré-pan-
demia; Eurostoxx 50 tem vindo a demonstrar sinais de
recuperacao no entanto continua sendo o Unico destes
trés abaixo dos dados do inicio do ano passado.

¢ As yields de divida a 10 anos continuaram estaveis em
niveis muito baixos, um indicador da recessao mundial
actual, apesar do suporte da politica monetaria e fiscal
em muitas geografias. O yield japonés mantem-se pouco
acima de zero enquanto que a yield americana tem
estado a variar entre os 0,6-0,9%.

¢ 0 indice da J.P. Morgan de divida soberana de emergen-
tes recuperou bastante desde a quebra em Marco,

estando agorasignificativamente acima dos niveis
imediatamente anteriores ao inicio da pandemia.
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ANGOLA

PERSPECTIVAS PARA 2021

Dentro das economias avancadas, a rapidez da Apenas cerca de 16% da populacao angolana tem
vacinacao divergebastante, com Israel e Reino mais de 40 anos, cerca de 5,3 milhdes
Unido particularmente avancados

¢ 0 principal factor a condicionar o desempenho econémico mundial em 2021 e 2022 sera o impacto da pandemia; este impacto,
por sua vez, estara dependente da evolucao das terapéuticas utilizadas e da evolugao da vacinacdo. De facto, as estimativas de
crescimento para 2021 assumem que existe uma distribuicdo razodvel de vacinas a nivel mundial.

e Para ja, mesmo nos paises mais desenvolvidos, existem muitas diferencas quanto ao ritmo de vacinagao: em Israel, a 12 dose da
vacina foi ja administrada a mais de 40% da populacédo; no Reino Unido, o niimero esta perto de 20%, e nos EUA perto dos 10%; porém,
os paises da Unido Europeia ndo chegaram ainda a 3% da sua populacéo.

Nas economias emergentes, a situacao sera mais complexa — enquanto alguns tém possibilidade de proceder a compras em
mercado (ou até mesmo capacidade de produgio doméstica, como a india), a maioria est4 dependente do mecanismo Covax, que
pretende distribuir cerca de 2,27 mil milhdes de doses durante 2021.No continente africano, a previsao é distribuir cerca de 540
milhdes de doses este ano, o suficiente para vacinar pelo menos 22% da populacao, assumindo um regime de duas doses. Note-se que
uma parte significativa destas doses originara de vacinas ainda ndo aprovadas, embora se espere ocorrer em breve, como a da Johnson
& Johnson (devera ter a primeira aprovacao este més nos EUA) e da Novavax (aprovacdo sé deverd ocorrer no T2).

e Para Angola, o actual Plano de Vacinacao prevé vacinar 52% da populacao, em duas fases: a primeira fase devera abranger 6,4
milhdes de habitantes (perto de 20% da populacao), contando com 12,8 milhées de doses da iniciativa Covax referida acima, destinan-
do-se aos profissionais de satide e a populacdo com mais de 40 anos (cerca de 5,3 milhdes). J& no 1° semestre, comecando este més,
deverdo ser recebidas 2,5 milhdes de doses desta iniciativa, nomeadamente da AstraZeneca produzidas pelo Serum Institute of India.
Além disso, o plano prevé financiamento do Banco Mundial e do Banco Europeu de Investimento para adquirir mais 20,7 milhdes de
doses, de modo a vacinar “100% dos vendedores dos mercados, moto taxistas e motoristas de transportes publicos”, e 95% da populacéo
dos 16 aos 39 anos.

Por outro lado, ha que ter em atengdo os desenvolvimentos devido a novas variantes do virus: na Africa do Sul, foi suspensa a
vacinacdo de doses da vacina da AstraZeneca, com asautoridades a afirmar que esta ndo protege contra casos ligeiros e moderados da
doenca; ndo é certo que ndo haja proteccdo contra casos severos, e as autoridades poderdo recomecar a vacinagao se surgir uma
confirmacao desse facto.
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ANGOLA

ECONOMIA REAL

No 3T 2020, o PIB angolano registou uma quebra Producao registou minimos histéricos em
homoéloga de 5,8 % Dezembro; Producao abaixo da quota da OPEC+

Brent Angola a atingir niveis pré pandemia e A economia angolana registou no 3° Trimestre de 2020

uma contraccao homéloga de 5,8%, representando o
5° trimestre consecutivo de quebra. No que toca ao
sector petrolifero, registou-se uma quebra homoéloga de
5,1%, essencialmente devido a suspensao de novosinves-
timentos previstos, declinio natural de alguns pocos e
restricdo de producao imposta pela OPEP+. Em relacao a
economia naopetrolifera, os dados apontam para uma
nova quebra fruto por um lado do impacto das medidas
aplicadas em relacdo a Covid-19 e ao efeito da quebra nas
receitas petroliferas, levando a menos disponibilidade
financeira para investimentos publicos.

e A producao petrolifera continua muito pressionada. Em
Dezembro, o volume de producdo registou um minimo
de 1,17 milhoes de barris diarios, de acordo com as fontes
secundarias da OPEP. Em média, as exportacoes
fixaram-se em 1,29 mbd em 2020, uma quebra de 4,9%
yoy segundo os dados do MinFin. O preco do Brent
Angola vem recuperando, tendo fechado 2020 pouco
acima dos USD 50. Em Fevereiro, o Brent Angola voltou a
niveis pré pandemia.

BFA

PRIVATE BANKING



CINI VAL IS IDAININAIY

ANGOLA

EQUILIBRIO INTERNO E EXTERNO

Saldo Primario em 2019 manteve-se positivo Balanca corrente registou superavite de USD 521
em 6,5% do PIB milhdes no 3T 2020

Em 2020, as Reservas Internacionais Liquidas
reduziram 25,8% ¢ No terceiro trimestre do de 2020, a balanca corrente

apresentou um superavite de USD 521 milhdes, com
um saldo positivo de USD 299 milhdes nos primeiros 9
meses do ano. Em 2019, a balanca apresentou um saldo
positivo de USD 3,36 mil milhdes(MM) no mesmoperiodo. Do
lado das exportacdes, houve um decréscimo de 35,6% yoy nas
vendas de petréleo bruto, resultado da reducdo no preco
deexportacdo e do volume exportado. No que toca as
exportacdes ndo petroliferas houve uma diminuicdo de 57,7%
face ao periodohomologo, que se deveu essencialmente a
quebra de 64,9% registada no sector diamantifero. Por outro
lado, no 372020 as importacdes de bens cairam 26,4% yoy para
USD 2,36 MM: em particular, aimportacao de bens de consumo
quebrou 30,8%, enquanto as compras de bens intermédios e
bens de capital ao exterior reduziram-se por 23,1% e 15,6%,
respectivamente.

¢ As Reservas Internacionais Liquidas fecharam 2020 em
USD 8,72 mil milhdes, valor mais baixo desde inicio da
série em finais de 2011. Para a totalidade do ano, as
Reservas Internacionais Liquidas perderam cerca de
USD 2,99 MM (-25,54% yoy); a necessidade de contero
declinio nas RIL justificou a falta de intervencdo do BNA
no mercado cambial em 2020, permitindo uma acentuada
depreciacao.
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ANGOLA

INFLACAO E FOREX

Inflacao homéloga continua o seu comportamento Desde o inicio do ano, 0 Kwanza ja depreciou cerca
crescente, tendo atingido maximos de 2017 de 25,7%

Venda do BNA aos hancos em Outubro foi a mais

. . A inflacao homol ntin lerar no final n
baixa desde Abril e A inflagao homdloga continuou a acelerar no final do ano,

tendo atingido 25,1% em Dezembro, 0 14° més consecu-
tivo de subida, e o valor mais elevado desde Outubro de
2017; esperamos que em 2021, 0 BNA adote uma politica
monetdria mais restritiva de modo a reduzir a inflacéo.

e Apos ter atingido maximos historicos em Novembro
(USD/AOA 661,9), 0 Kwanza fechou 2020 transacionando
a USD/AOA 649,9; no mercado paralelo, registou-se uma
certa estabilidade, com o Délar a negociar em torno dos
USD/AOA 800 no final do ano. Com a recuperacao do
preco do Brent desde finais de 2020, o Kwanza vem
apresentando uma certa estabilidade. Desde o inicio do
ano, o Kwanza depreciou ligeiramente face ao Dolar
situando-se agora em USD/AOA 651,2. Do lado do merca-
do paralelo, registou-se em 2021 uma ligeira apreciacéo
do Kwanza face ao Ddlar, estando a ser negociado a volta
dos USD/AOA 770-780; assim, o intervalo para a taxa de
referéncia situa-se agora em 19,3% - o intervalo é inferior
considerando as taxas de venda dos bancos comerciais.
Para o resto do ano, a trajetéria do Kwanza devera ser
determinada pelo preco do Brent, que por sua vez
dependera da evolucédo da pandemia.
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ANGOLA

TAXA DE JUROS

Apesar da manutencao da Taxa BNA, a politica LUIBOR O/N fechou 2020 pouco acima dos 10%;
monetaria tem fomentado a liquidez Fevereiro atingiu valor mais baixo desde 2014

As outras taxas da LUIBOR sofreram ligeiras

quebras no final de 2020; Aumento em fevereiro * Na ultima reunido do Comité de Politica Monetaria, o
BNA ajustou alguns instrumentos de modo a consolidar
a politica restritiva e dinamizar a janela de cedéncia
de liquidez. As novas medidas visam por um lado fomen-
tar o mercado interbancario e por outro apertar a liquidez,
de modo a dificultar o incumprimento de reservas. Sera
necessario acompanhar com alguma atencao a aplicacao
das novas directivas, de modo a compreender o seu
impacto final no fomento ou restricao da liquidez por
parte do BNA.

e A LUIBOR overnight fechou 2020 pouco acima dos 10%
tendo em Fevereiro atingido o valor mais baixo desde
2014 (5,6%). Nas taxas mais longas, apos ter atingido
minimos de 6 anos em Janeiro, as taxas sofreram um
aumento significativo emFevereiro com a LUIBOR 12
meses a subir 2,36 p.p. para 16,92%.
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ANGOLA

MERCADOS FINANCEIROS

Em 2020, foram negociados cerca de AOA 1,19B Em 2020, com novas emissdes de BTs, a taxa de
em divida pablica (+35,8% yoy) juro 1 ano aumentou 6,3 p.p. para 21%

A yield da eurobond de 2028 fechou 2020 pouco * De acordo com os dados da BODIVA, em 2020 foram
abaixo dos 10%; 2021 estabilizou a volta dos 9% negociados cerca de AOA 1,19 bilides em titulos, um

aumento homélogo de 35,8%. Em média, foram transac-
cionados AOA 98,9 MM por més em 2020 (26,1 MM acima da
média de 2019).

Em 2020, as taxas de curto prazo da divida interna aumen-
taram, tendo registado alguma estabilidade no final do ano.
Nas primeiras emissdes de 2021, as taxas sofreram ligeiras
alteracées. Os rendimentos dos Bilhetes do Tesouro a 1 ano
encontram-se neste momento a 21%, mais de 6 p.p.acimada
média do ano passado (14,68%); as taxas mais longas nao
registaram alteragdes desde o inicio do ano estando num
intervalo de 23,7-24,75%.

e Apés um periodo de estahilidade a volta dos 11%-12%,
as yields da Eurobond com maturidade em 2028 encon-
tram-se estaveis a rondar os 9% desde o inicio do ano,
tornando-se assim menos provavel o cenario de default,
justificado com umaumento do preco do Brent e a
aprovacao da 4 avaliacao do FMI.
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ANGOLA

DESTAQUE: DECLINIO DA ECONOMIA ABRANDOU NO 3T 2020

Diminuicao do PIB foi ligeiramente menor no 3T Comércio, Indistria e Agricultura foram os sectores
2020, porém ainda bhastante elevada que contribuiram positivamente para o crescimento
no 3° trimestre

e A economia angolana registou entre Julho e Setembro do ano passado uma quebra homéloga de 5,8%, representando o 5° trimestre
consecutivo de diminuigao. O decréscimo deve-se, por um lado, a variagéo de -5,1% yoy no sector petrolifero, e por outro, a muito significati-
vas baixas na actividade dos sectores da construcao (-35,9% yoy) e dos transportes (-81,3% yoy). Entre Janeiro e Setembro de 2020, a actividade
econdmica angolana diminuiu 5,0% face ao mesmo periodo de 2019. Em termos trimestrais, registouse no 372020 um crescimento de 2,7%
ap6s quebras de 1,7% e 6,8% no 1° e 2° trimestre, respectivamente. E importante referir que com a aplicacio das medidas de confinamento no
20trimestre, a actividade econémica foi afectada de maneiraimportante. Dadas essas circunstancias, o retomo gradual da actividade econémica
no 3° trimestre (com menos restricoes) explicam esse crescimento trimestral. O crescimento seria mais significativo caso estivesse préximo da
taxa de declinio do trimestre anterior (-6,8%). O sector nao petrolifero devera ter contraido no 2° trimestre de 2020, com os dois maiores sectores
fora dos hidrocarbonetos em quebra.

e Pelo 18° trimestre consecutivo, a economia petrolifera observou uma variacao homéloga negativa, tendo contraido cerca de 5,1%
no 3° trimestre de 2020. Para os primeiros 9 meses de 2020, a economia petrolifera contraiu 5,1%, 1,4 pontos percentuais (pp) abaixo da
queda registada no mesmo periodo de 2019. A diminuicdo continua a dever-se a suspenséo de novos investimentos previstos em 2020 e ao
declinio natural de alguns pogos, em conjunto com a restricdo de producdo imposta pelas quotas da OPEP.

¢ 0 sector nao-petrolifero devera ter contraido no 3° trimestre de 2020, fruto por um lado do impacto das medidas aplicadas para
fazer face a pandemia da Covid-19 e por outro ao efeito da quebra nas receitas petroliferas que levou a menos disponibilidade
econdmica para investimento piiblico e outros gastos estatais. O sector da construgao registou uma quebra homdloga de 35,9%, tendo
sido o sector que mais contribuiu negativamente para o desempenho da economia (-1,3pp na variagao total do PIB). O sector dos diamantes
contraiu 24,5% yoy, tendo contribuido negativamente em 0,2pp na variacdo do PIB. Em sentido oposto, o sector do Comércio (2° sector com
maior peso no PIB angolano) registou um crescimento homélogo pelo 2° trimestre consecutivo, tendo expandido 5,8% (dados anteriores
apontavam um decréscimo de 0,3%). Este sector contribuiu em 1,6pp na variacdo do PIB.
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