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Comentario de Mercado

O Comité de Politica Monetaria (CPM) do Banco Nacional de Angola
(BNA) reuniu-se nos dias 17 e 18 de Julho, na cidade do Soyo, tendo
decidido manter inalteradas todas as taxas de juro de referéncia - a
taxa BNA permanece em 19,5%, a Facilidade de Cedéncia em 20,5%
e a Facilidade de Absorcao em 17,5%. No entanto, o BNA voltou a
reduzir o Coeficiente de Reservas Obrigatérias (CRO) em moeda nacional,
desta vez de 19% para 18%. Trata-se da terceira redugdo do CRO em 2025.
A manutengdo das taxas reflecte a prudéncia da autoridade monetéria
perante as incertezas persistentes no ambiente externo, bem como os riscos
internos associados ao recente ajuste dos pregos administrados, isto €&,
“electricidade e agua” e “combustiveis” - em relacdo ao primeiro, os efeitos
de primeira ordem jé se reflectiram no indice geral de pregos em Junho,
enquanto ainda pode-se contar com efeitos de segunda ordem; quanto ao
segundo, espera-se efeitos em Julho e nos meses subsequentes. A decisdo
de cortar novamente o CRO - libertando aproximadamente AOA 99,8 mil
Milhdes em liquidez - visa estimular o financiamento ao sector real e
promover a descida das taxas de juro no mercado interbancario. No entanto,
esse sinal expansionista contrasta com o reforco da absorgdo de liquidez de
curto prazo. S6 em Maio, o BNA absorveu AOA 3,4 bilides (b) através de
operacoes de mercado aberto com recompra (repos) e AOA 3,3b via
facilidades de absorgdo overnight e a 7 dias. Este comportamento
aparentemente contraditério revela uma postura calibrada do BNA: injecta
liquidez ao nivel mais estrutural para apoiar a concessdo de crédito, mas
retira o excesso de liquidez de curto prazo para conter pressées inflacionistas
e evitar alguma pressdo de curto prazo na taxa de cambio. A combinagdo
entre medidas estruturais e tacticas sugere um esforgo de equilibrio entre o
impulso ao crescimento e a contengdo de riscos macroeconémicos imediatos.

A oferta de moeda continua a crescer, embora a ritmos bem mais
moderados se comprado aos do ano passado, o que revela uma
moderagdo na criagdo de moeda. Em Junho, o MO, varidvel operacional
da politica monetaria, contraiu 2,17% yoy, enquanto o M1 cresceu cerca de
16% yoy e o M2 cresceu aproximadamente 11% yoy.

De acordo com os dados da ANPG, a producdo petrolifera voltou a
registar uma contrac¢cdao no segundo trimestre de 2025, com uma
queda em torno dos 10% yoy para 1,0 milhdes barris dia, reflectindo
a tendéncia estrutural de declinio da produgao nacional de crude. Por
sua vez, a produgdo de gas natural - que havia crescido 3,3% no primeiro
trimestre - inverteu a trajectéria e recuou 8% no mesmo trimestre. Com
base nestes resultados, estimamos que o sector petrolifero no seu todo tera
contraido em torno de 10,2% no segundo trimestre de 2025.
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Previsoes macroeconémicas

Indicador 2024* 2025** 2026**
Variagdo PIB (%) 4,4 1,9 2,9
Inflagdo Média (%) 28,2 20,2 13,9
Balanga Corrente (% PIB) 9,3 9,1 8,5
*Inflagdo - INE/ PIB e Balanga Corrente - Previsdo BFA ; **Previsdo BFA
Rating soberano

. Ultima
Agéncia Rating Outlook alteracio
Fitch B- Estavel 26-06-2023
Moody's B3 Estavel 29-11-2024
Standard & Poor's B- Estavel 04-02-2022
Mercado cambial e monetario*

Variagao
7 dias YTD 12 meses
18/07/2025 (%) (%) (%)

LUIBOR O/N 20,20% -0,06% -2,49% 0,57%
USD/AOA 911,96 0,00% 0,00% 4,51%
AOA/USD 0,00110 0,00% 0,00% -4,31%
EUR/AOA 1075,9 -0,56% 13,31% 12,80%
EUR/USD 1,166 -0,28% 12,57% 6,97%
USD/ZAR 17,69 -1,40% -6,12% -3,11%

*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 OTs/BTs

Prazo d?s)::z::o Oferta Procura Colocado

OT AOA (3 anos) 16,75% 24.000 21.138 21.138
OT AOA (3 anos) 16,75% 40.000 40.000 40.000
OT AOA (3 anos) 16,75% 100.000 91.947 91.947
OT AOA (3 anos) 16,75% 10.000 2.000 2.000
OT AOA (5 anos) 17,25% 10.000 4.000 4.000
OT USD (5 anos) 5,00% 11 10 10

Nota: os valores (com excepgdo da taxa de desconto) apresentam-se em milhes de AOA; valores das OT USD em
milhdes de USD * OT indexada ao USD ** OT indexada aos BTs***
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Precgo do Petréleo e Yield da Eurobond 2032
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A informag&o contida nesse documento foi obtida de fontes consideradas fidveis, mas a sua precisdo ndo pode ser totalmente garantida. As recomendagdes destinam-se exclusivamente a uso interno,
podendo ser alteradas sem aviso prévio. As opinides expressas sdo da inteira responsabilidade dos seus autores, reflectindo apenas os seus pontos de vista e podendo ndo coincidir com a posigdo do BFA nos
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contetidos. O BFA e seus colaboradores poderdo deter posigdes em qualquer activo mencionado nesta publicagdo. A reprodugdo de parte ou totalidade desta publicagdo é permitida, sujeita a indicagdo da

fonte.



