Newsletter
EcondOmica
Bimestral

J u | h O 2022 Dados e informacéo utilizada com referéncia a 01/07/2022

* BFA

PRIVATE BANKING




CIRI VAL S DAININGIN

INTERNACIONAL

e Os indices PMI estao a mostrar fraqueza nas economias emergentes, que
poderao estar a beira de uma recessao, depois de uma revisao em bhaixa
das previsoes do FMI para o crescimento em 2022;

e 0 Ddlar esta a ganhar face as principais moedas, em particular face ao
Euro, Libra e Rand;

e As yields da divida americana e alema continuam a subir, e os mercados de
accoes registaram um semestre de quebras histéricas, nas varias
geografias;

e A recessao e a politica monetaria de reaccao lenta tém estado a prejudicar
o Euro, sendo que a probabilidade de recessao se esta a tornar muito maior
na Europa face aos Estados Unidos.

ANGOLA

¢ No 1° Trimestre de 2022, a economia angolana registou uma expansao de 2,6%
face ao periodo homélogo; cresceu 0,7% em 2021, depois de 5 anos de
recessao;

* Nos primeiros cinco meses de 2022, a producao petrolifera esta a aumentar
2,9 yoy, segundo dados recolhidos pela OPEP;

e As Reservas Internacionais terminaram o 2T 2022 em USD 14,3 mil milhdes (MM)
representando um aumento de USD 1,1MM desde o inicio do ano;

e A inflacao homologa esta a cair nos tltimos 4 meses, fixando-se em 24,4% em
Maio;

¢ No 2° trimestre de 2022, 0 Kwanza vale 52,5% acima do que valia no mesmo
trimestre de 2021, face ao Délar. Do lado do mercado informal, que esta cada
vez menos liquido.
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INTERNACIONAL

AMBIENTE ECONOMICO

0 indice PMI indica uma quebra da economia
mundial no primeiro més de 2022

indice PMI da Markit
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e A partir de Marco, os indices PMI da Markit para os paises
emergentes mostram um particular impacto na actividade, com
paises potencialmente em declinio econémico. A diminuicéo
na actividade sera fruto de um maior risco, associado ao
ambiente de mais elevadas taxas de juro, juntamente com
o impacto da guerra entre a Russia e a Ucrania nos ja
elevados precos dos alimentos.

¢ 0 FMI reviu em baixa as suas previsoes para o crescimento
econémico em 2022, resultado dos impactos da guerra na
Ucrania. O Fundo espera um aumento de 3,6% da
actividade este ano, com um crescimento de 3,3% nas
economias desenvolvidas e 3,8% nas economias emergen-
tes.

e No mercado petrolifero, os precos continuam bastante
elevados, mantendo-se acima dos USD 100, estando a
potenciar a inflagao em muitas economias a volta do mundo.

DA INTN

0 Brent tem estado em média acima dos USD 100
desde final de Fevereiro
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Para 2022, o crescimento da economia foi revisto
em baixa para 3,6% (4,4% ant.)

Variacao do PIB 2020 2021 2022

Global 61 36 26
Economias desenvolvidas 52 33 24
EUA 57 37 23
Zona EURO 53 28 23
Alemanha 28 21 2]
Economias Emergentes 6,8 38 44
China 81 44 51
Africa do Sul 49 19 14

Previsdes do FMI
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FOREX
Desde o inicio do ano, o Délar vem ganhando A Libra vem registando perdas nos altimos meses
terreno face ao Euro estando agora no valor mais baixo
EUR/MUSD GBP/USD
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Fonte: Bloomberg

0 Rand tem perdido terreno apds meses de alguma

L p ¢ 0 Euro continua a registar quebras importantes, estando
valorizacao face ao Délar

agora bastante perto da paridade, o que resulta do
impacto da guerra, da deterioracao da balanca comer-

USD/ZAR cial europeia devido aos precos da energia, e tamhém
17.00 da politica monetaria menos restritiva em comparagao
' com os EUA. O par EUR/USD tem estado a negociar a
16.50 volta dos 1,05, ameacgando cotar ao mesmo valor do
’ Délar.
16,00 ¢ Do mesmo modo, a Libra continua também em tendéncia
1550 Qescengiente, também afectado pela guerra, a qual se
t junta igualmente algumas tensdes politicas, com
1500 pressoes para a demissao do primeiro-ministro Boris
; Johnson. Nos Ultimos meses, a moeda chegou a
1450 nggociar em torno dos 1,20 GBP/USD, minimos de
' Varios anos.
14,00 . . N
¢ No caso do Rand, depois de um periodo de valorizagcao
1350 significativa, o impacto da guerra no preco da energia e
’ dos bens alimentares esta a prejudicar bastante a moeda
13.00 sul-africana, tal como um efeito mais ggral de aumento
' jun/21 /21 dezi21 mar/2 iun/22 da percepcao do risco para as economias emergentes.

Fonte: Bloomberg
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ACCOES E DIVIDA

Mercados cairam nos iltimos meses tendo tido

Yields da divida alema e americana tem tido um
uma ligeira recuperacao no final

aumento significativo desde o inicio de Marco

Indice Yield a 10 anos
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?aht:;g:gz?nﬂﬂz (:::fr Lgaenl:!(e;;ﬂgt:engzsms;m LA e 0s mer_cados de aqgﬁes tém ct_mtinuado com pe:rdas
graduais mas consistentes, registando um dos piores
indice semestres, no caso do S&P 500, por exemplo. O

indice das accdes emergentes tem sofrido um
impacto mais forte, com muitos paises a sofrerem

113 bastante com os aumentos dos pregos dos alimen-
tos e da energia, adicionando-se a isso um aumento
do ambiente avesso ao risco, devido ao aumento

108 dos juros da Reserva Federal americana.

103 e A yield da divida americana e alema aceleraram a
tendéncia de crescimento nos tltimos meses, tamhém

98 resultado do aumento de juros da Reserva Federal e
perspectiva de movimentos semelhantes por parte do
Banco Central Europeu. A divida do Japao tem

3 mantido niveis semelhantes, também porque o
Banco do Japao ndo deu amostras de apertar a

88

politica monetéria.
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e As obrigacdes nos paises emergentes mostram de

modo muito particular o impacto deste novo amhiente
Fonte: Bloomberg mais avesso ao risco. O indice da JP Morgan da
divida dos emergentes continua a sofrer quebras
muitissimo significativas.
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CIRI VAL S DAININGIN

DESTAQUE: CONSEQUENCIAS DA GUERRA NA UCRANIA
PARA A ECONOMIA MUNDIAL

0 Euro tem registado quebras muito importantes, tendo chegado a
EUR/USD 1,028 no dia 5, o valor mais baixo desde Dezembro de 2002,
ano da entrada em circulagao da moeda dnica. A quebra acumulada
este ano ja chega aos 8% e a moeda europeia aproxima-se assim da
paridade com o Délar. Um dos principais receios nos mercados € a
probabilidade de uma recessao, causada pelo enorme aumento nos
pregos dos bens energéticos, fruto das restricdes nas importagdes de
gas da Russia, juntamente com o aumento do prego do petrdleo,
também resultado da guerra entre a Ucrania e a Russia.

Ao mesmo tempo, estas preocupacdes com a recessao tornam menos
provavel um ritmo mais rapido de subida das taxas de juro pelo Banco
Central Europeu, uma possibilidade — assumida pelo mercado mas
temperada pelas declaracdes do BCE — que poderia mitigar a perda de
valor do Euro. Assim, o percurso mais avangado e acelerado da subida
de taxas por parte da Reserva Federal terd também um efeito de um
ganho do Délar face a moeda europeia. Note-se que, no caso
europeu, a previsao a meio de Junho, por parte do mercado, era de
um nivel de juros da taxa de depésitos do BCE possivelmente acima
de 2% ja algures em 2023, enquanto as novas perspectivas esperam
que esta taxa nao ultrapasse os 2% antes de 2026.

Os precos mais elevados dos bens energéticos e alimentares, que ja se
comecavam a viver antes da guerra, com problemas na logistica das
cadeias de producao na recuperacao pés-pandémica, tornaram-se ainda
mais pressionados com o cenario actual. Estes factores estao a reflec-
tir-se na muito rapida deterioracdo da balanga comercial da Zona
Euro, que passou para um défice em Outubro de 2021, e muito em
particular no caso da Alemanha, que registou um défice na sua
balanca comercial de bens em Maio pela primeira vez em 30 anos.

Moeda europeia esta a sofrer de uma grande
fragilidade com a subida dos precos da energia,
junto com o impacto da guerra

EURMUSD
13

1,25
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Fontes: Bloomberg

Balanca comercial de bens na Zona Euro
passou a registar um défice a partir de Outubro
de 2021
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ANGOLA

ECONOMIA REAL

A economia nao-petrolifera abrandou, mas o Entre Janeiro e Maio, as exportacdoes desceram
sentimento econémico aponta nova aceleracao 0,5% yoy, mas a producao subiu 2,9% yoy
Variagdo yoy; indice Milhdes de barris diarios
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P B e \l&dia anual Fonte: Min Fin, OPEP
== Clima Econdémico Fonte: INE
Desde o inicio do ano, o preco médio do Brent * No 1° Trimestre de 2021, o PIB angolano cresceu 2,6%, face
Angola situa-se em USD 97 ao periodo homélogo — 3° trimestre consecutivo de aumento
homologo e o valor mais alto desde o 4T 2018. A economia
UsD nao petrolifera abrandou novamente, crescendo 2,8%
140 (face aos +4,3% no 4T 2021 e +6,6% no 3T 2021); ao
130 mesmo tempo, a economia petrolifera cresceu 1,9%, o
primeiro aumento homdlogo desde o 1T 2016 — no
120 trimestre anterior, a quebra tinha sido de 2,8% yoy.
110
100 e Nos cinco primeiros meses de 2022, a producao petrolifera
90 média nacional situava-se em 1,17 milhdes de barris
80 didrios, um aumento homélogo de 2,9%. Os dados
70 disponibilizados pelo Ministério das Finangas indicam
60 que nos primeiros 2 meses de 2022, Angola teve uma
exportacao média didria de 1,14 mbd, uma quebra de
ig 0,5% face ao periodo homologo.
30 e Desde o inicio do conflito entre a Riissia e a Ucrania, o Brent
20 tem registado um aumento significativo: em resultado disso,
10 as exportacdes de crude angolanas foram vendidas a uma
jun/19 dez19 jun/20 dez/20 jun/21 dez/21 jun/22 média de USD 96,7 por barril em 2022.

Fonte: Bloomberg
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ANGOLA

EQUILIBRIO INTERNO E EXTERNO

Saldo orcamental e primario deverao ser
ligeiramente inferiores em 2022

Percentagem do PIB
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As Reservas Internacionais fecharam o més de
Junho em 14,3 mil milhdoes (USD +1,1MM ytd)

USD Mil millhdes; meses de importagdes
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DA INTN

No 1T 2022, o saldo da balanca corrente situou-se
em 4,7 MM (vs 2,1 MM no 1T2021)
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== Balan¢a Corrente Fonte: BNA

e A balanca corrente registou um superavite de USD 4,7
mil milhdes no 1T 2022, o mais elevado dos Ultimos
10 anos. Por um lado, as exportagdes de bens subiram
80,1% face ao mesmo trimestre de 2021, totalizando
USD 12,6 MM — maximo desde o 3T 2014: as vendas de
crude aumentaram 66,5%, enquanto as vendas de gas
quase triplicaram para USD 1,7MM, os valores mais
elevados de sempre. Ao mesmo tempo, as importacdes de
bens subiram 50,8%, e as compras de servicos ao
exterior aumentaram 54,5% - ambas voltaram a niveis
semelhantes a 2019. Ou seja, entre os principais
componentes da bhalanca corrente, as exportacoes
aumentaram USD 5,6MM, enquanto o crescimento nas
importacoes de bens e servicos somou USD 2,0MM; o
défice na balanga de rendimentos cresceu tamhém, com
maior repatriamento de dividendos, uma subida de USD 0,8MM.
Para a totalidade do ano, vamos rever significativamente
em alta a nossa previsao, esperando agora um superavite
superor a USD 12MM, representando mais de 8% do PIB.

e As Reservas Internacionais fecharam Junho em USD

14,3 mil milhdes (MM) representando um aumento de
1,1 MM desde o inicio do ano.
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ANGOLA

INFLACAO E FOREX

Em 2022, a inflacao homdloga ja soma
o quarto més de queda consecutiva.

Variagdo homologa; variacdo mensal
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Desde o inicio do ano, 0 Kwanza ja apreciou
29,3%face ao Daélar
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Fonte: INE

0 BNA tem continuado a vender divisas a banca
comercial a um montante bastante reduzido

¢ Em Maio, a inflacio homéloga nacional fixou-se em 24,4%, o
quarto més consecutivo de quebra, depois de 11 meses em
crescimento. A inflacdo mensal foi de 0,93%, significativa-

USD Mil milhGes mente abaixo do valor em Dezembro de 2021 (2,10%),
1=0 e 0 valor mais baixo desde 2015.
0,9 o .

e Desde o inicio do ano, 0 Kwanza apreciou cerca de 29,3% face
0,8 ao Dolar e 41,1% face ao Euro para USD/AOA 428,5 e EUR/AOA
0,7 445,7 respectivamente. No 2° trimestre de 2022, 0 Kwanza

vale 52,5% acima do que valia no mesmo trimestre de
0,6 2021, face ao Délar. Do lado do mercado informal, que esta
0,5 cada vez menos liquido e com menos transacgdes, 0 cambio
0.4 tem seguido a mesma tendéncia do que no mercado oficial.
0.3 o 0 BNA continua a fazer poucas vendas aos bancos comerciais,
02 fazendo apenas intervencdes pontuais para evitar variagoes
! demasiado bruscas no cambio.
0,1
00 | I | o0
mail19 now/19 mai’20 now20 mai/21 now21 mail22
®m Djvisas vendidas Fonte: BNA
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ANGOLA

TAXA DE JUROS

0 BNA mantém inalterada a taxa de referéncia
em 25%

Percentagem
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====Taxa de Referéncia Fonte: BNA

Apés um periodo de estabilidade, as outras taxas
da LUIBOR tém caido desde Marco
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Fonte: BNA

A Luibor O/N corrigiu para perto dos 15%,
depois de 2 meses de diminuicao
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e Na reuniao do Comité de Politica Monetaria realizada no
final de Maio, o BNA decidiu reduzir o coeficiente das
reservas obrigatérias em moeda nacional de 22% para
19%. Segundo o Banco Central, a reducdo do
coeficiente sera feita de forma gradual para se atingir
17% no final de Julho. Esta ligeira flexibilizagdo na
politica monetéria segue a tendéncia de descida da
inflagdo, permitindo que o BNA injecte mais liquidez
na economia, estimulando a actividade. Os restantes
instrumentos permaneceram inalterados.

e As taxas LUIBOR registaram descidas muito significativas,
atingindo minimos no inicio de Junho, com a taxa
overnight em 11,05%. Posteriormente, a introducdo de
novas taxas nas operacfes de mercado aberto do BNA
levaram a nova subida das taxas, com a overnight
agora a fixar-se perto dos 15-16%.
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ANGOLA

MERCADOS FINANCEIROS

Entre Janeiro e Junho, foram negociados
cerca de AOA 429,8 mil milhdes

AOA Mil mihdes
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Fonte: BODIVA

Yield da eurobond de 2028 esta a subir bastante,
a par com aumento de juros da Fed e maior risco
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Fonte: Bloomberg

DA INTN

Taxas de juro dos BT a 364 dias estao a ser
emitidas a 13,5%

Percentagem
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e yield BT 1 ano Fonte: BFA

¢ Os dados da BODIVA apontam que nos primeiros 6 meses
de 2022, foram negociados cerca de AOA 719 MM em
titulos, quase ultrapassando o montante negociado no
total de 2021, AOA 797MM. Em Maio, foram negociados
AOA 139MM, um méximo dos ultimos 12 meses. A
maturidade mais negociada foi a de 2023, num
montante de AOA 147MM, seguindo-se 2024, com
AOA 132MM.

As taxas de emissao de divida em moeda nacional tém-se
mantido nos niveis recentes, depois de uma descida
relevante — no caso da divida a 1 ano, a taxa esté agora
nos 13,5%.

A yield da Eurobond angolana com maturidade em 2028
subiu bastante nos dltimos tempos, com a subida dos
juros da divida americana e um aumento da percepcao de
risco de mercado dos paises emergentes. Em geral,
todas as taxas das varias maturidades de Eurobonds
angolanas estao acima dos 12%.
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ANGOLA

DESTAQUE: ECONOMIA ANGOLANA VOLTA A CRESCER
APQOS 5 ANOS EM RECESSAO

Economia nao-petrolifera continua a crescer enquanto

e No 1° Trimestre de 2021, o PIB angolano cresceu 2,6%, face ao economia petrolifera em queda menos acentuada

periodo homélogo — 3° trimestre consecutivo de aumento homélogo e

o valor mais alto desde 0 4T 2018. A economia nao petrolifera abran- Variagdo yoy; contribuicio para a variagdo homologa; indice
dou novamente, crescendo 2,8% (face aos +4,3% no 4T 2021 e 15% 15
+6,6% no 3T 2021); ao mesmo tempo, a economia petrolifera 10% :0
cresceu 1,9%, o primeiro aumento homélogo desde o 1T 2016 — no 5% S
trimestre anterior, a quebra tinha sido de 2,8% yoy. 0% fo
. . 5% -15
e O sector dos Transportes cresceu bastante, registando-se crescimento _ 20
moderado em todos os outros sectores, com a excepgédo do Comércio, K gg
onde o a actividade subiu apenas 1,9% yoy, e dos sectores Mineiro e 1o a5
da |ntermedlagéo Flnancelra’ que regIStaram decréSCImos’ respeCtlv_ e AT 2T TATIT 2T 3TATIT 2T 3TAT 1T 2T 3TATAT 2T ITATAT 2T 3TATIT2T3T4TIT =
amente de 28,3% yoy e 14,7% yoy. Os sectores petrolifero e da oms | 206 | 2017 | zots | zote | meo | ewr b
Construga'o continuam significativamente apalxo do seu nlvell no — o P
mesmo trimestre de 2019, antes da pandemia. No mesmo sentido, e p g o — iz Econimilcs
também os sectores Mineiro e da Intermediacdo Financeira estdo : Fonte:INE
abaixo do nivel pré-pandemia — todos os outros sectores j& estdo
acima dos niveis de 2019, em particular a Pesca, Transportes e
O indices de mobilidade nas estacdes de transportes
S . ) . ) e locais de trabalho estao hastante acima de 2019
e A economia nao-petrolifera tera crescido, segundo os nossos calculos,
2,8%, desacelerando face aos aumentos entre os 6-8% verificados oo Biibsihice domiiieiaiaceasais
nos primeiros 9 meses de 2021. Trata-se de uma taxa abaixo da nossa
expectativa, entre os 4,2-4,7%; porém, o abrandamento é consistente 12?}:” ;go
com o comportamento das importacoes e da actividade de levantam- 600_,: 0
entos, compras e pagamentos de servicos por parte da EMIS. O AP 90
aumento da actividade n&o-petrolifera adicionou, em conjunto, 2,09 SR B
pontos percentuais (pp) a taxa de crescimento da economia como um 0% o
todo, que se fixou em 2,8%. B0% 20
-40% | -40
e No sector petrolifero, registou-se o primeiro crescimento homoélogo -60% L i 60
desde o 1T 2016, resultado do ligeiro aumento de produg&o 0% e w a s e e a 80
petrolifera. A actividade no sector aumentou 1,9% face ao mesmo . TPIBTranspoglssD;(Bs . A — téﬂfmne

periodo de 2021, depois da quebra de 2,8% no ultimo trimestre de
2021 e de diminuigdes médias homdlogas de 13,4% nos 4 trimestres
anteriores a esse — 0 crescimento é superior a nossa estimativa, de um
aumento entre os 0,8%-1,3%. Como se pode observar no gréafico
abaixo, utilizando os dados obtidos de forma independente pela
OPEP, a média mével a 6 meses da producdo estd gradualmente a
subir desde o Ultimo trimestre do ano passado, passando de um
minimo de 1,10 milhGes de barris didrios (mbd) em Outubro e
Novembro de 2021, para 1,16 mbd em Maio deste ano.

Fontes: INE. Google
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totalmente garantida. As recomendagdes destinam-se exclusivamente a uso interno, podendo ser alteradas sem aviso prévio. As opinides expressas sao da inteira
responsabilidade dos seus autores, reflectindo apenas os seus pontos de vista e podendo ndo coincidir com aposi¢do do BFA nos mercados referidos. O BFA, ou qualquer
afiliada, na pessoa dos seus colaboradores, néo se responsabiliza por qualquer perda, directa ou potencial, resultante da utilizagao desta publicagdo ou seus contelidos.

O BFA e seus colaboradores poder&o deter posi¢des em qualquer activo mencionado nesta publicacéo. A reproducao de parte ou totalidade desta publicacao é permitida,
sujeita a indicacdo da fonte.
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