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Comentario de Mercado

De acordo com o Relatdrio de Execugdo Orgamental do terceiro trimestre
de 2025, o Estado angolano arrecadou um total acumulado de AOA 11,9
bilides (b), o que representa cerca de 60% do total previsto no OGE. Do
lado das receitas correntes, o principal contributo veio dos impostos petroliferos,
que somaram AOA 6,7B, perfazendo uma execucdao de aproximadamente 62%
face aos AOA 10B, previstos para a totalidade do ano. Este desempenho ficou
aquém do registado em igual periodo de 2024, quando as receitas do sector
petrolifero atingiram AOA 7,1b, devido a combinagdo de menor produgéo de
crude (que por sinal estd a recuar cerca de 10% yoy) e a redugdo dos pregos
médios do barril de petréleo no mercado internacional face ao ano passado (o
Brent Angola estd a cair 15% yoy). Por outro lado, as receitas ndo petroliferas
registaram um comportamento mais positivo. No total, estas atingiram AOA
5,1b, o que representa 58% do valor previsto, mas supera de forma expressiva
os AOA 3,9b arrecadados no mesmo periodo do ano anterior. As outras receitas
tributarias destacam-se neste grupo, representando cerca de 80% das receitas
ndo petroliferas e registando um crescimento homdlogo de 31%, sustentado pelo
aumento da arrecadagdo de impostos sobre o rendimento e o consumo. As
receitas de capital atingiram AOA 6,0b, correspondendo a 41% do previsto. As
receitas de financiamento, que correspondem a mais de 90% das receitas de
capital, fixaram-se em torno de AOA 6,0b, este valor é mais do que o dobro do
registado no mesmo periodo de 2024, reflectindo uma melhoria particular nas
condicdes de acesso ao financiamento externo. O financiamento externo, que
representa 57% do total, atingiu AOA 3,4b, um crescimento de cerca de 297%
face ao ano anterior, beneficiando de um contexto internacional mais favoravel e
de maior confianga dos investidores, como destacado recentemente pelo FMI. O
financiamento interno, por sua vez, aumentou 82%, atingindo AOA 2,6b, embora
represente apenas 35% do previsto. Observamos que historicamente, mais de
70% do financiamento anual é captado no quarto trimestre, pelo que a execugdo
devera acelerar até ao final do ano. Do lado da despesa, as despesas correntes
totalizaram AOA 9,5b, com destaque para os custos com pessoal, que somaram
AOA 3,0b (32% do total), e para os juros da divida, que atingiram AOA 2,6b
(28%). Em comparagdo com 2024, as despesas com juros registaram um
aumento de cerca de 19%.

A agéncia de notagdo Fitch Ratings confirmou o rating da Republica de
Angola em “B-"” com perspectiva estavel. Apesar da redugdo prevista nos
pregos do petréleo e do enfraquecimento da economia, a Fitch destacou reservas
internacionais acima da média, excedentes em conta corrente e um défice
orgamental controlado como factores de suporte. Por outro lado, persistem
riscos associados a elevada dependéncia das matérias-primas, a inflagdo ainda
alta e a amortizagéo significativa da divida externa. O relatério sublinha que a
sustentabilidade da divida continua vulnerdvel a choques externos e a
desvalorizagdo da moeda.

Despesas previstas e executadas por sector
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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*

Variagdo
7 dias YTD 12 meses
14/11/2025 (%) (%) (%)

LUIBOR O/N 18,75% 0,00% -3,94% -2,51%
USD/AOA 912,09 0,00% 0,01% 0,12%
AOA/USD 0,00110 0,00% -0,01% -0,12%
EUR/AOA 1076,0 0,72% 13,33% 11,98%
EUR/USD 1,162 0,48% 12,24% 10,36%
USD/ZAR 17,09 -1,23% -9,30% -6,46%

*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?stz::o Oferta Procura Colocado

OT AOA (4 anos) 16,75% 33.000 33.000 33.000
OT AOA (4 anos) 16,75% 14.000 14.000 14.000
OT AOA (6 anos) 17,25% 35.000 35.000 35.000
OT AOA (6 anos) 17,25% 40.000 37.700 37.700

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***

Receitas Petroliferas e Ndo-Petroliferas
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Preco do Petréleo e Yield da Eurobond 2032
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A informagdo 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 mercados
referidos. O BFA, ou qualquer afiliada, na pessoa dos seus colaboradores, ndo se responsabiliza por qualquer perda, directa ou potencial, resultante da utilizacdo desta publicacdo ou seus conteudos. O BFA e
seus colaboradores poderdo deter posigdes em qualquer activo mencionado nesta publicagdo. A reprodugdo de parte ou totalidade desta publicagéo é permitida, sujeita a indicagdo da fonte.



