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1 INTRODUCAO

1.1 Dados do Fundo

O Fundo tem a denominagdo de BFA INSTITUCIONAL PREMIUM- Fundo Especial de
Investimento em Valores Mobilidrios Fechado “FEIVMF”, adiante designado por “Fundo”. O
registo do Fundo foi autorizado pela Comissdo do Mercado de Capitais “CMC” aos 14 de
Fevereiro de 2024, tendo sido atribuido o ndmero de registo 002/DSOCIC-
FEIVMF/CMC/2024; e com capital social de 15.000.000.000,00 repartido por 15.000.000 de

unidades de participagdo “UP” cada uma com o valor nominal de Kz 1.000,00.

A duragdo do Fundo vai até o dia 31 de Outubro de 2025, a contar da data da sua constituiciao
que foi a 30 de Abril de 2024. O periodo da recolha das intencdes de subscricio decorreu
durante o periodo de 18 & 29 de Abril de 2024. Neste periodo, foram subscritas cerca de
75,00% do total das unidades de participagdo autorizadas pela Comissio do Mercado de

Capitais e emitidas pelo Fundo de 20.000.000.

O Fundo tem como subscritores alvo, todos aqueles que pretendem diversificar os seus
investimentos em activos denominados em moeda nacional e com rentabilidade acrescida,
quando comparados com as aplicagdes tradicionais. Por outro lado, por se tratar de um
Fundo Fechado, com pouca liquidez, adapta-se aos investidores que nio prevejam
necessidades de utilizagdo dos fundos aplicados, no horizonte de duragio dos investimentos

do Fundo.
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1.2 AEntidade Responsavel pela Gestio

‘0 Fundo é gerido _pel'a BFA Gestdo de Activos - Sociedade Gestora de Organismos de
Investimento Colectivo, S.A, com sede-na Rua Amilcar Cabral, n.2 58, com o capital social
integralmente subscrito e realizado no montante de AQA 400.000,000,00 (Quatrocentos
millides de Kwanzas), registada na Comissdo do Mercado de Capitais sob o mimero

001/SGOIC/CMC/12-2016.

1.3 A Entidade Responsivel pela guarda do Fundo

“Depositaric”

A entidade Depositaria do Fundo é oBanco de Fomento Angola',.S_.AE com sede na l{h;x_a Amilcar
‘Cabral, n.2 58, com o capital integralmente subscrito e realizado no montante de ACA
15.000.000.000,00 (quinze mil milhdes de Kwanzas_']_, registada na Comissdo do Mercado de
Capitais sob o-nlimero 01/AI/CME/12-2014.

1.4 AEntidade Responsavel pela Comercializacio do Fundo

A entidade responsavel pela colocagdo das unidades de participagio do Fundo junto dos
investidores ¢ a BFA CAPITAL MARKETS, SDVM, S.A com sede na rua Condominio Zenith
Tower, Via AL 12; Torre 2, Piso 11, Mu’ni'ci’pio de Talatona, matricilada na Conservatéria do:
Registo Comercial de Luanda sob.n?:43911-22, com o NIF 5001174410, com.o Capital Social
de. AOA 200.000.000, 00,
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1.5 AEntidade Responsavel pela Auditoria Independente

0 Auditor de Fundo € a fC_r-o_we__ Horwath Angola - Auditores e Consultores, SAcom sede no
Edificio Caravela, na Paria do Bispo, Av. Dr. Anténio Agostinho Neto, Lote 1, 62 Andaf, com
Capital Social de [AOA 2.000. 000,00, Contribuinte Fiscal n¢5417042 617, inscrito na CMC sob
o n? _0'06_'__/._SAE/'DS_O.ICE_/ CMC/11-2017, represeritada pelo Dr. Jodio Joaquim Pereira Martins

de Cas"troé
1.6 Objectivo e Politica de Investimento do Fundo

O principal objectivo do Fundo é .o de proporcionar aos seus participantes uma alternativa
de investimento em Kwanzas, diversificando as.suas carteiras com rentabilidade acrescida e

diferenciada comparativamente aos depdsitos bancirios oferecidos pela Banca Nacional,

A politica de investimento do Fundo. consiste na aplicacfio em oportunidades detectadas no

mercado monetario & de capitais.
Arcarteira do Fundo sera constituida pelos seguintes activos, nomeadamente:

a. {Titulos de divida piiblica, titulos de divida privada; e
b. Activos de curto prazo {nomeadamente certificados de depdsito, depdsitos,

operagbes de reporte, papel cometrcial e Bilhetes do Tesouro).

O Fundo néo estd sujeito a qualquer limite de investimento. No entanto, a Sociedade Gestora

estd limitada ao investimento émactivos do Mercado Monetério e do Mercado de Capitais.
Nao existem limites de distribuigdo dos activos;
O Fundo pretende efectivamente realizar as suas aplicagdes dentro do mercado.angolano;

O Fundo pretende ser de subscri¢iopiiblica;
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Ndo estd prevista a distribui¢io de rendimentos aos investidores no horizonte de

funcionamento do Fundo. O Fundo.incorpora‘ao patriménio todos os rendimentos auferidos

pelos seus activos financeiros.

1.7 Valorimetria e Unidades de Participacio

0 Regulamento de Gestdo do Fundoestabelece as seguintes regras de valorimetria e célculo

do valor das unidades de participago:

O.valor da unidade de Pparticipa¢do é-calculado diariamente e determina-se pela divisio do

‘valor liquido glebal do Fundo pelo nlimero total de unidades de Pparticipagdo subscritas. O

valor liquido global do Fundo é apurado deduzindo & soma dos valores que o integram o

montante de‘todos os encargos suportados até o momento da valorizagio da carteira.
O-apuramento do valor liquido global do Fundo é feito de acordo com as seguintes regras:

a. Os activos da carteira do Fundo sfo valorizados diariafmente pelo método

contabilistico que consiste em fazer a afectagio didria das variagoes positivas e/ou

negativas d'irectamente-ligada's aos activos da carteira do Fundo com a finalidade de

‘Se obter o valor global do Fundo na dataem analise, sendo o momento de referéneia
-0 das 17h00 do dia da valorizacio.

b. No que respeita a valorizacdo de titulos de divida, se em casos excepcionais,

motivados designadamerite por falhas técnicas, ndo for possivel obter as respectivas.

cotagdes as 17h00, serd considerada a cotagfio do Gltimo dia de fecho disponivel.
L. A composi¢cido da carteira do Fundo a considerar em cada valorizacio serd a

que se-verificar no Momento de Referéncia;
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2., 0 valor liquido global do Fundo é apurado tendo em consideracio a
valorizacdo da carteira do Fundo, deduzidos os ericargos- efectivos ou
pendentes imputdveis ao Fundo, designadamente: (a) encargos legais e
fiscais; (b) taxa de supervisdo; (c) comissio de gestdo; (d) comissdo de
depésito; e (&) outros.custos legalmente previstos no Regulamento de Gestio

do Fundo.

A BFA GA procede ao calculo do valer dasunidades de participacdo diariamente e procede a

respectiva publicacio em www.bfa.ao,

1.8 Riscos Associados
I0 Fundo est4 sujeito do tisco associado aos activos que integram a sua cartsira, variando o.
valor da unidade de participagfio em fungfio desse facto;

b) Risco de Crédito: principal risco a que o fundo estd exposto, é o risco de crédito que
consiste na possibilidade de os emissores dos activos financeiros ndo cumprirem com as suas.

obrigacdes de pagamento de juros e capital;
c) Deverdo ainda ser considerados os seguintes riscos:

i) Risco de Liquidez, por investir ém activos para os quais poderd existir baixa

convertibilidade em dinheiro; e

ii) Risco Regulamentar: Alteracio do quadro legal vigente, inclui_ndo alteragdes no

regime fiscal que possa ter impacto.narentabilidade do Fundo.;

1.9 Mensagem aos investidores

A economia Angolana, em 2024, impulsionado por sectores como o

apresentou um crescimento significativo,
tendo ¢ Produto Interno Bruto tido um
aumento de 4,4% em relagio ao ‘ano

anterior. Este
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crescimento foi

petrolifero  (+4,6%), o diamantifero

(+33,3%), transporte e armazénagem
(+17,2%), electricidade e agua (+8,7%).

Entretanto, a inflacdo manteve-se elevada,




encerrando o ano €m 27,5%, o que levou
a0 Banco Nacional de Angola em manter a
taxa de juro principal em 19,50%, por
forma a continuar a reverter a tendéncia

inflacionista:

A nivel do Mercado de Capitais,
registaram-se  trés  operacdes de
privatizagio através da Bolsa de Divida e
Valores de Angola,(BODIVA), nio mbito do
Programa de Privatizagbes (PROPRIV).
Foram alienadas 30% das acgdes da
prépria  BODIVA,  permitindo  a
participagdo do publico em geral e dos
colaboradores. A Empresa Nacional de
Seguros de Angola (ENSA} torhou-se a
terceira empresa a ser cotada na bolsa,
ampliando a diversificacio do mercado de

capitais. J& a ACREP - Exploracio

Petrolifera S.A. realizou uma Oferta

Plblica de Venda e de Subscricio de

37,47% do seu capital, tornando-se a
primeira empreésa. privada do sector

petrolifero a entrar na BODIVA. Estas

operagbes reforgam a transparéncia,

aumentam a _'liq_u'idez do mercado e criam
novas. oportunidades para investidores

em Angola.

Isso proporciona o langamento-de.novos
fundos de investimento mobilidrio e ao

crescimento dos ja existentes,

diversificando as opgdes deinvestimentoe

Tesume no

promovendo a mobilizacio de recursos
para .0 financiamento de empresas e

projectos noe pais.
As performances positivas que t&m sido
alcancadas pelos Fundos geridos pela BFA

Gestdo de Activos levaram a um autento

da confianca por parte dos investidores,

materializada por um volume de activos
sob gestdo de 93,57 mil milhfes de
kwanzas, isto é, com referéncia a 31 de

Dezenibro de' 2024.

0 Fundo BFA Institucional Premium teve:
0. séu  infcio  <¢om Kwanzas
15.412.658.924,97 tendo atingido 31 de
Dezembro de 2024 Kwanzas
16.371.593.933,49 representando deste
modo uma rentabilidade 9,14%, desde o
inicio da sua actividade a 30 de Abril de.
2024, permitindo -deste modo que
mantehhamos a nossa expectativa no seu
continuo crescimentoe consubstanciado
numa rentabilidade liquida anualizada de
13,62%, em resultado dos investimentos e
da racionalizacdo das iniciativas tornadas
imperativas.

Deste modo, permitam-nos agradecer aos:

nossos.investidores, que nos.brindam com

a conflanga e preféréncia, tornando

‘possivel o sucesso do.nosso trabaiho e a

realizagdo do nosse propdsito que se

desafio de  estar
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constantemente a frente na forma de actuagdo abrangente no mercado e ousada

pensar as solugdes, na relagio que na forma de desenhar o negécio, com o
solidificamos com os investidores e no suporte de uma equipa inclusiva que
valor que aportamos para todos os garante consisténcia em tudo o que nos
stakeholders. Este mindset pioneiro e de propomos fazer!

aprendizagem continua leva-nos a uma

Carla de Jesus

Chief Investiment Officer
1.10 Actividade e Desempenho

Da data de constituigdo do Fundo até 31 de Dezembro de 2024, o Fundo manteve a sua
estratégia de investimentos, concentrando cerca de 92% do seu patriménio aplicado em
Oportunidades detectadas no mercado da divida publica angolana denominadas em moeda
nacional, nomeadamente em Obriga¢des do Tesouro Nio Reajustaveis com o objectivo de
proporcionar rentabilidades atractivas para os seus investidores quando comparadas com

as rentabilidades oferecidas pelas aplicacées tradicionais disponiveis no Mercado.

Em 30 de Junho de 2024, o valor liquido global do Fundo ascendia a 16.371.593.933,49
kwanzas, repartidos por 15.000.000unidades de participagdo, detidas por 48 participantes.
O fundo teve uma rendibilidade acumulada de 9,14%, o que corresponde uma rentabilidade

anualizada de13,62% e uma volatilidade de 0,67% (classe de risco 1.

A 31 de Dezembro de 2024:

Composicio da Carteira:

Rubrica _ Montante Expresso em Kz
Valores Mobiliarios 14.974.146.033,86
Saldos Bancérios 517.927.588,08

Outros Activos 1.170.283.561,64

Total dos Activos 15412 658 924,97
Passivo _ (290.763.250_,09)

Valor Liquido Global 16.371.593.933,49

Distribuicdo Percentual por Classes de Activos Intesrados n Carteira:
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B Obrigacdes do Tesouro (NR)
® Bilhetes do tesouro
i Reverse REPOs

Depdsitos a Prazo

= Depésitos a Ordem

Performance Historica - Evolucdo do Valor da Unidade de Participacio:

Evolugao da UP

/091,44
-‘I‘ﬁgﬂs 078,36

4&‘5':2
"fﬁ?,,’Zl
qﬁ,&
omsgesT > 100662

abr/24 maif24 junf24  jul/24 ago/24 set/24 out/24 novf24 dez/24

Sumario do Fundo:
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Descricio

Caracteristicas

Denominacio

Tipo de Subscri¢io

Inicio de Actividade

Maturidade

Montante Minimo para Efeitos de Subscri¢io
CONT Unidades de Participaciao em
Circulacio

Valor Nominal

Capital Social Subscrito

Moeda

Valor da Unidade de Participacio
Valor Liquido Global sob Gestiao

Comissao de Gestio _a.a

Comissao Depositaria _a.a

Comissio de Subsericao
Comissio de Resgate
Politica de Rendimentos

BFA INSTITUCIONAL PREMIUM -
FEIVMF

Publica

30-04-2024

31-10-2025

100.000

15.000.000

1000,00
15.000.000.000,00
Kz

1091,44
16.371.593.933,49
1,50%

0,20%

Isento

Isento
Capitalizagdo
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2 ENQUADRAMENTO MACROECONOMICO E DE

MERCADO

As principais economias do mundo registaram um crescimento econémico positivo em 2024.

A China cresceu 5,0%, seguido da maior economia, Estados Unidos da América, que teve um

crescimento de 2,8% e da Unido Europeia que se expandiu 1,0%.

O Fundo Monetério Internacional estima que o crescimento econémico global de 2025 e

2026 esteja abaixo do periodo pré-pandémico e perspectivam um crescimento anual de

3,3%, sendo que a média histérica de 2000 a 2019 foi de 3,7%.

A inflagdo das grandes economias desacelerou em 2024 face ao periodo homélogo, o que

permitiu o inicio de uma politica monetdria mais flexivel por parte dos bancos centrais das

principais economias. O FMI aponta que o aumento de precos deve continuar a abrandar

mais rapidamente nas economias mais desenvolvidas, e perspectiva uma inflagio global de

4,2% em 2025 e 3,5% em 2026.

A economia angolana apresentou um crescimento significativo nos primeiros 3 trimestres

de 2024, bastante influenciado
pela trajectéria dos sectores
petrolifero e diamantifero. De
acordo com os dados das contas
nacionais divulgados pelo INE,
no 32 trimestre de 2024, o PIB da
economia angolana registou
uma expansio de 5,5% em
relacdo ao mesmo periodo do
ano anterior. A economia
petrolifera cresceu 3,0% yoy, o
que representa uma aceleracdo

de 0,4pp em comparagdo com 0s

Out. Sery
Imobiliario
Adm. Publ
Finan. & Seg
Comunic.
Transportes
Comeércio
Construcao
Electr. & Agua
Indust.

Diam. & Min
Petroleo
Pesca

Aari

_‘:O

Contribuicoes sectoriais para o crescimento do PIB no
372024

alall) 40 AO all [} 'Tal i [ =g N
0.0 10,0% 20.0% 30,0% 40,0% 50,0%

2,6% alcangados no trimestre imediatamente anterior - trata-se do quarto trimestre
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consecutivo de crescimento. A economia nio petrolifera cresceu 6,3% no 32 trimestre;
registrando o maior nivel dé crescimento desde o 32 trimestre de 2021. Esse desempenho
foi influenciado pelo aumento do volume de producio, que se fixou em uma média de 1,1
milh&es de barris.didrios. De acordo.com nossos calculos, com base nos dados da ANPG, pode

acorrer uma ligeira queda na produgéo noaltime trimestie.

0 desempentho donivel geral da actividade ndo petrolifera voltou a ser positivo, exceptopara
um sector que registou quebras. Os sectores.de Diamantes e Minerais (42,1% yoy), Pesca
(24;4% yoy) e o dos Transportes (6,7% yoy) lideraram o crescimento econdmico,
adicionando juntos cerca de 2pp 2 taxa geral de crescimento do PIB, enquanto o'sector da

Intermediacdoe Financeira e Seguros registouwma contracgdo de cerca de 6,3% yoy.
2.1 Riscos Geopoliticos e Implicagdes para os Mercados

A evolugdo do panorama geopolitico em 2025 apresenta riscos e oportunidades acrescidos
para as economias africanas, particularmente para Ang_ola‘, que aa-longo -do:_temp_o torna-se
profundamente ligada a0 cométcio e aos mercados de-capitais global. 0 impacto.das politicas
comerciais dos EUA, a-diplomacia energética, os conflitos globais e a instabilidade regional
irdo moldar o sentimento dos investidores, as percepgdes de risce e'os fluxos de capitais para

Angolae para Africa em geral.
2.2 A politica comercial dos EUA e o seu impacto em Africa

Espera-se que a re-inipasi¢io de tarifas & China pela.administragdo do Trump é poterciais
novas tarifas sobre as exportacdes africanas para os EUA reformulem os fluxos comerciais-
globais. Historicamente, os EUA tem sido um dos principais importadores de energi_a e
minerais de Africa,incluindoas exp ortagoes de petrileo e gasde Angola, que representaram

mais de 95% do'total das exportagdes do Pafs em 2024.
Principais riscos para Angola:.

i.  Aumento da volatilidade nos mercados petroliferos: Com as politicas energéticas dos
EUA a darem prioridade 2 indepéendéncia e produgiio de combustiveis fésseis, a

procura de petrdléo bruto angolano podéra diminuir, dfectando as receitas.
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li.  Potencial declinio do investimento direto: estrangeiro (IDE) dos EUA: Angola tem
contado com o investimento dos EUA em infta-estruturas petroliferas e servicos
financeiros - ambos os quais poderio abrandar devido a mudanga de foco comercial
de Washington.

iii.  Reducio do acesso ao mercado para as exportacdes angolanas: A renovaco incerta
da AGOA (Lei de Crescimento e Oportunidades para Africa) em 2025 apresenta riscos
para as economias africanas, particularmente para as que procuram diversificar-as
exportacGes para além das matérias-primas. Se a AGOA nio for renovada ou for
restringida, as na¢6es africanas - incluindo Angola - podem perder o acessoiisento de
direitos ‘aos EUA, que representou 6,5 mil milhdes de délares em exportacbes
africanas ao abrigo da AGOA em 2024. Se a. AGOA nio for renovada em 2025, as
exportacées angolanas ndo-petroliferas (como a -agricultura e os produtos
transformados) poderfio enfrentar tarifas mais elevadas, reduzinds a sua

competitividade.

2.3 A suspensio da USAID e o seu impacto no investimento dos

EUA no continente africano

Arécente suspensdodas operagdes da USAID e a reestruturacéo do Prosper Africa sobanova
administracio dos EUA pode resultar a um realinhamento das prioridades de investimento
dos EUA em Africa, numa menor &afaseem projectos-de infra-estruturas de grande escala
como o Corredor do Lobito, 2 medida que a nova direccio estratégica da iniciativa se
desenvolve. Levando assim a uma maior incerteza para os investidores e a potenciais atrasos
na execugdo dos projectos, nomeadamente: no financiamento de estudos de viabilidade
criticos essenciais para o desenvolvimento de segmentos-chave do projecto; e, na
interrupgdo dos canais diversos de financiamento associados a agricultura, energia e-acesso

digital, que sdo vitais para o sucesse do projecto.

Entretanto a retirada dos EUA dos principais. projectos de desenvolvimento pade criar um
vazio que outras poténcias mundiais, em especial a China, poderdo preencher. A preserica
estabelecida da ‘China no desenvolvimento de. infra-estruturas africanas coloca-a numa
posi¢ia privilegiada para intervir, potencialmente reformulando as aliangas regionais e as

dependéncias econdmicas.
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2.4 Acordos comerciais globais e regionais, e a sua influéncia em

Angola

CPTPP e RCEP - Africa a perder vantagem competitiva?

A medida-que os blocos comerciais da Asia-Pacifico (CPTPP e RCEP) expandem o comércio
intra-regional, as nacgdes africanas correm o risco de se tornarem menos competitivas 2

medida queos fluxos de investimento se deslocam para a Asia,
No caso de Angola:

A China, o maior parceirocomercial do Pais, com 21 mil milhtes de délares em empréstimos
pendentes. No éntanto, um abrandamento no sector imobilidrio da China podera reduzir o
financiamento de infra-estruturas para Angola; e a orientagio da China para centros de
producio no dmbito da RCEP poderd diminuir os fluxos de capital para as zonas industriais
de Angola.pode redireccionar os investimentos para o Sudeste Asiatico, reduzindo o 1DE nos

projectos-petroliferos e de infra-estruturas de Angpola.

A tentativa de Angola de atrair a indastriatransformadora asidtica pode ser prejudicada por

acordos comerciais intra-é_'s'iat_icos_' mais fortes, reduzindo a'sua capacidade de se posicionar

como um centro logistico para o comércio asiatico-africano.

A nivel regional  importante destacar o progresso da-‘implemen'ta_tjé'o da Zona de Comércio

Livre Continental Africana (AfCFTA) e do Projéeto de Ligagdo entre Bolsas de Valores.

Africanas (AELP) e Mercados de Capitais.

Em 2024 estima-se que 0.AfCFTA impulsionou o comérciointra-africano em 3,2% emrelagio.

ao ano anterior. Neste, Angola beneficia de:

s Maioracesso aos mercados regionais de produtos petroliferos transformados.

¢ Umabase de produgiio mais forte A medida-que as cadeias de abastecimento regionais.

se desenvolvem.

s Oportunidades de financiamento transfronteirigo das PME, atraindo investimentos

para os sectores nio petroliferos de Angola.
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No entanto, continuam a existir barreiras, incluindo fracas infra-estrituras comereciais e uma
elevada volatilidade da moeda, que continuam a limitar a confianca dos investidores na

capacidade de Arigola se ititegrar com éxito no.AfCFTA.

0 AELP, projeto-emblemitico da Associacio Africana de Bolsas de Valores (ASE-A) ¢do Banco
Africano de Desenvolvimento: (BAD) para facilitar a negociacdo transfronteirica de valores
mobilidrios em Africa. Em 2024, registou uma integracio de 11 bolsas de valores afticanas,

aumentando a qu:uidez.d'cis_ mercados regionais. Este projecto representa para-Angola:

s Potencial admissdo & cotacdo de empresas angolanas: em bolsas associadas,

a_ument:ando 0 acesso a.inves_ti_d__ores.-.region_'ai_s_.

o Oportunidades para cbter financiamento da divida através de obrigagdes.

transfronteiricas, reduzindo a dependéncia dos credores ocidentais.
o Risco: A fragilidade dos quadros regulamentares em Angola pode dissuadir os

investidores estrangeiros de utilizarem as bolsas de valores ligadas 3 AELP.

2.5 Tendéncias Do Mercado De Renda Fixa, Capital Privado E

Accgoes
2.5.1 Mercado Externo

Para a préxima década; o consenso entre os analistas é de um crescimento no mercado de

acedes dos Estados Unidos da América entre 2,8% e 4,8%, abaixo da previsio do mercado

global de acgbes (excluindo EUA) entre 6,9% e 8,9%, e-dos mercados emergentes entre 5,2%:

e 7,2%. As principais bolsas. de valores valorizaram, destacando-se o S&P 500 com uma
valorizagdo de 23,31%. O Nikkei 225 e FTSE 100 valorizaram 19,22% e 5,69%,

respectivamente:.

7 BFA GESTAOQ DE ACTIVOS | Relatdrio ¢ Contas 2024 | BFA INSTITUCIONAL PREMIUM

4




Mapa de Retorno de Investimento
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Fonte: BlackRock

O quadro fundamental dos mercados emergentes (EM) é saudavel a entrada de 2025. As
reservas economicas foram em grande parte reconstituidas, varias delas com o apoio do
Fundo Monetério Internacional (FMI), e concluiram-se recentemente reestruturagoes de
divida. Projecta-se um cendrio sustentado de fortes fundamentais. As taxas de
incumprimento das obriga¢des de alto rendimento das empresas dos EM deverdo diminuir

para 2,7%, o seu nivel mais baixo desde 2019 e muito abaixo das médias de longo prazo.

Do mesmo modo, projecta-se para 2025 incumprimentos soberanos de alto rendimento
abaixo de 1%, muito abaixo da média de quase 7% dos ultimos cinco anos e a média de 20
anos de aproximadamente 2%

Projecta-se que as taxas de inadimpléncia corporativa de alto rendimento dos mercados

emergentes reduzam.

As taxas de inadimpléncia de mercados emergentes
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Fonte: |.P. Morgan, dados de 26/11/2024. incluem bolsas em dificuldade.

Para as obrigagdes soberanas dos EM, mantém-se o quadro actual de um alto prémio de risco
e o valor relativo face aos spreads de crédito historicamente dos mercados desenvolvidos.
Paises estaveis com perfis de crédito fundamentalmente estaveis, tais como o Peru, a Hungria
e a Arabia Saudita oferecem curvas de obrigagdes profundas e liquidas, com uma atractiva
recuperagao de spreads. Em termos de paises de fronteira, como Angola e Egipto, aonde os
rendimentos de quase dois digitos oferecem uma oportunidade acrescida para os
investidores que procuram maior diversificagdo. Entre os paises em reforma, vemos valor na
Costa do Marfim onde o governo continua a fazer progressos. Entre os paises mais
stressados, vemos uma vantagem no Equador, uma vez que as autoridades demonstram

vontade de efectuar ajustamentos fiscais.

indice de Divida de Mercados Emergentes e indice de Divida de Africa
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Fonte: Bloomberg LP

Apesar das melhorias fundamentais observadas neste conjunto de oportunidades, os titulos
de divida em moeda local continuam a ser uma classe de activos pouco detida nas carteiras
dos investidores globais, com a deten¢io de activos em moeda local por entidades
estrangeiras, a situar-se em apenas 14,9% (uma descida de aproximadamente 11% desde
2014). A lacuna deixada por esta queda na procura internacional foi preenchida por
investidores nacionais em mercados emergentes onde a base de investidores locais actua

normalmente de forma contra ciclica em relagdo a procura internacional.

Evolugao da divida sénior nos EUA e Mercados Emergentes

Fonte: BofA, Bloomberg LP, Credit Suisse. Dados de 30/11,/2024.

2.5.2 Mercado Local

O mercado de ac¢des valorizou na sua generalidade e perspectiva-se a entrada de mais

empresas em bolsa em 2025, especialmente do sector bancario.

Até a data, a procura pelas ac¢des nas Ofertas Publicas Iniciais (OPI) foi superior a oferta,
com um racio médio de 313,50%. As ac¢des das empresas cotadas (BAI, Caixa Angola, ENSA

e BODIVA) ascenderam em média 111,50% desde a OPL

Perspectiva-se um mercado de rendimento varidvel bastante atractivo e dinidmico com a
entrada em bolsa das empresas previstas no Plano de Privatiza¢des, representando uma

oportunidade para a criagao de Fundos de Acgoes.
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Desde o ultimo trimestre do ano de 2024, temos vindo a assistir uma redugdo na inflacdo
mensal e, a perseveranga da estratégia da Unidade de Gestiio de Divida (UGD) de correcgido
da inversdo da curva de rendibilidade, prevemos, portanto, assistir um cenario de melhores

rendimentos na cauda mais longa da curva no mercado secundério de divida publica.

Curvas de rendimento da BODIVA
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Fonte: Bolsa de Divida e Valores de Angola.

Continuamos a observar o aumento de negociagdo no mercado, o que abre a porta para uma
estratégia mais focada em negociagdo ao invés de simplesmente manter os titulos para

recolha dos Fluxos de caixa.

Desde 2023, o rendimento das obriga¢des do Tesouro a longo prazo em Angola foi de cerca
de 15,00% por ano com um prazo de 7 anos e em 2024, verificimos um aumento quer da
yield para 20,49% e uma maturidade de 10 anos para a Obrigagdo de Tesouro com o prazo
mais longo. Esta tendéncia ascendente sugere que as obrigagdes de longo prazo estio a
oferecer rendimentos mais elevados, o que pode ser vantajoso para os investidores que
procuram melhores retornos. Os dados especificos sobre os rendimentos das obrigacdes do
Estado de curto prazo em Angola sdo limitados. No entanto, a tendéncia geral indica que as
obrigacdes de mais longo prazo oferecem rendimentos mais elevados em comparacio com

as maturidades de mais curto prazo. Por exemplo, a Eurobond angolana de 9,125% com
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vencimento em 2049 tem um rendimento de aproximadamente 11,798%. Em contrapartida,

a Eurobond de 9,5% com vencimento em 2025 oferece um rendimento de cerca de 8,77%.

Este diferencial est4 de acordo com a tipica curva de rendimentos inclinada para cima, em

que os prazos mais longos compensam os investidores com rendimentos
2.5.3 Performance dos Mercados Privados

De acordo com o Global Private Capital Association (GPCA), o mercado global de capital
privado registou uma queda de 7% no 3° trimestre de 2024 em relagio ao trimestre anterior.
No entanto, na comparag¢io anual, houve um crescimento de 14%. No acumulado do ano
(YTD), o mercado apresentou um crescimento agregado de 3%, impulsionado por regies
com maior captagdo, como a Asia, as América Latina, Europa e o Médio Oriente. Por outro
lado, Africa registou uma serie de quedas significativas na captagido de investimentos, com
uma reducdo de 18% em relagdo ao trimestre anterior, 49% comparado ao periodo
homologo, e 49% YTD. Até o 3°T de 2024, Africa registou um inflow de capital privado de
2% do total dos investimentos, equivalente a US $1,9 mil milhdes de $74,7mil milhdes, sendo
que a Asia registou uma entrada de capital privado de 69% do valor total, seguido da América

Latina, com 22%.

Inflow de Capital Privado para os Mercados Emergentes (1°T-3°T 2024)

Latin America - 22%

Central &
Eastern
Asia-Pacific* - 69% Europe - 5%
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Fonté:GPCA Report 2024

No' que se refefe-o volume de desinvestimentos (exits), até 3°T 2024, o mercado global

observou eerca de 446 exits, avaliado em USD $58.1 mil milhées, o que representa 50% do
alcangado no periodo homologo. Estas actividades foram registadas nos variados sectores,
com a Asia registando cerca de 50,8%, ¢ Africa com 7% dos desinvestimentos totais; no
entanto, a nivel de valores, 2024 vetificou um crescimento de 8% face os-trés primeiros
trimestres.de 2023.

No &mbito de fundraising, verifica-se um comportamento inverso, valores captados

cresceram a uma taxa de 9% quando comparado-ao perfodo homologo; entretanto, o niimero
de fundos reduziu de 337 em 2023 para 236 até 03 T de 2024, indicando maior alocacio de

capital a um ndmero selecto de fundos.
Quanto-ao mercado africano, observamos 4 tendéncias pertinentes:

1 Queda na alocagio de capital das diferentes classes de:activos como: Private Equity {PE),
Venture Capital (VC) e Infra-Estrutura: Em PE, verificamosum comportamento Inverso,
reducdo de 17% no'ndmero de deals e aumerito nos valores-alocados cory uma tdxa de

90% comparado ao perfodo-homologo.

2 ]a para Venture Capital (VC) sofreu uma retrac¢do significativa, com uma queda de 49%

no-ntmero de deals, 21% nos valores alocados para esta classe: Entretanto, esta redugio
significante ¢ resultado. da alta inflagio persistente e da instabilidade -econémica
registada na Nigéria, principal destino dos investimentos de VC em Africa, colocandoum
freio no potencial de crescimento das startup da naguele pais.

3. Infra-estrutura, historicamente umas das classes com maior captagdo, registou uma
forte queda até 0-3°T de. 2024, traduzido numa redugdo de 57% nos valores, €31% no

numero de deals, passando de 16 4 11 -deals 1o acumulado do ano.

4+ -0 Crédito Privado, por outrolado ganhou tracgdo, com 0 aumento-expressivo haalocagio
de valores. A classe crescen136% na compara¢do anual, e 71% quando comparado ao
periodo homologo, demonstrando um apetite dos investidores para um instrumento de

menor risco comparado as classes de actives mencionadas acima.

Investimento ein Africa poi-classes de actlvos (2022 - Q3 2024, valores em $MM])
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Fonte: GPCA Report 2024

Quanto aos sectores, verificamos:

1

0O sector dos servigos Financeiros registou um crescimento de 97% nos valores alocados
em relacdo ao periodo homologo e 25% quanto ao acumulado do ano. No entanto, em

termos de deals, este apresentou reducdo de 42%, e 38%, respectivamente.

O sector das Energias Nao Renovaveis observou um crescimento expressivo de 942%
comparado ao periodo homologo, com os investimentos passando de $2,4Mm para US
$25Mm no 3°T de 2024. Além disso, 0 niumero de deals realizados no periodo, duplicou

em comparacgao ao periodo homologo.

Ja o sector das Energias Renovaveis verificou uma reducdo acentuada nos valores
alocados e deals, situando-se em 89% face ao periodo homologo e 60% quando ao

acumulado do ano. Em relacdo ao nimero de deals foram de 29%, e 26%,

respectivamente.
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Sectores com Maior investimento até o 3°T2024 (valores em US$ milhaes)
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Fonte: GPCA Report 2024

Paises com Maior inflow de investimento de Capital Privado em Africa até 3°T de 2024

Fonte:
AVCA
Report
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Até03°Tde 2024, 0 continente registou mais de 30 exits, totalizando US $ 2,974 mil milhdes.
Em comparacio ao ‘periodo anterior este teve um' crescimento de. 12% no valor das
operacoes, € um ‘aumento de 10% quanto -ao nimero. de deals. As estratégias de
desinvestimento foram IPOs (3), Venda Estratégica (8), Vendas Financeiras (13), Recompras

ou buybacks (3}, e as outras operagdes ndo foram _'parti_lhada's mais informacées.

No que diz respeito a Fundraising, fundos captaram cerca de US $2 mil milhGes em final
closing, e US $0.8 mil milhdes em interim closing . Os fundos que mdis captaram foram os de
Private Equity (46%), seguido por Crédito Privado (24%) e Venture Capital (18%). No
entanto, o nimero de funidos constituidos sofreu uma queda, passando de 57 no ano anterior

para apenas 25 até 0 3°T de 2024.
Perspectivas do Mercado e Tendéncias de Investimento:.

e Mudancas no Comportamento dos investidores - verificazse. cada vez mais uma
redugdo no valor por investimento, sendo que o volunte de negécios foi significativo
em 2024, registando-se entre US$ 50 a US$99 milhdes, deste modo, espera-se que
haja um aumento no niimero de negdcios no mercado, mas ém montantes reduzidos
e possivelmente maior diversificacgio.

o Shift para classes de activos menos arriscadas considerando a instabilidade do
mercado africano - Com 6 ganho de trac¢io a nivel de aporte de capital, o5 préximos
anos podem ser favordveis para esta classe de activo, considerando o seu perfil de

risco versus retorno.

e Ajustesdos Mercados face a inst_abilid'ade.eco_nc’mii'ca - economias como a Nigéria, que
enfrentam instabilidade econdmicas, poderdo ver o inflow de capital a contrair,
condicienando assim o crescimento de startups dependentes destes tipos de
investimentos. No entanto, abre-se possibilidade de outras oportunidades surgirem
no mercado, tal como, co-investimentos, estruturagdo de produtos que acautelam a

instabilidade desses mercadas.
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Participantes dos Mercados

A Comissdo de Mercado de Capitais a 31 de Dezembro de 2024, registou um total de 191

entidades sob sua supervisdo da CMC e autorizadas a operar sobre o mercado de capitais.

Entidades Registadas na Comissao de Mercado de Capitais

Peritos  Organismo Instituicio Sociedade Auditor Sociedade Consultor... Sociedade FEntidade Sociedade
Avaliadores de Financeira Gestorade [Externo  Distribui... para Correctora Certificad... Gestora de
de Imaveis Investime... Bancaria OIC de Valores Investime... de Valores de PAIOIC Mercados

Colectivo Mobilidrios e Analistas Mobiliarios Regulam...
Financeiros

Organismos de Investimento Colectivo

Até o final de 2024, o mercado tinha registado cerca de 36 organismos de investimento
colectivo (sob forma de fundos ou sociedade de investimento), o que representa um

crescimento de cerca de 16% comparado o periodo homologo, que estava em 31 OICs.

Em termos de mercado alternativo, Angola, ja tem no seu mercado o registo de mais 5 fundos
de capital de risco, um indicativo do principio da abertura do mercado local para outros
produtos ou instrumentos do mercado de capital privado, considerando o gap de
necessidade de investimento a nivel local. Certamente, os intervenientes necessérios que
podem impulsionar o mercado de capitais sdo as seguradoras, fundo de pensdes, bancos,
entre outros intervenientes, que podem em paralelo com outros players contribuir

significativamente para o desenvolvimento da economia local.
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Em 31 de Dezembro de 2024, os activos sob gestio registados na CMC rondavam os Kz 1,185
mil milhdes, sendo kz 680,36 mil milhdes em-activos-imobilidrios, Kz 88,08 mil millides em
activo imobilidrio, Kz 23,29 mil milhes em aplicacBes financeiras de liquidez e Kz 163,88

mil milhdes ém disponibilidade.

A BFA GA, conta com 1 fundo de capital de risco (Fundo Kimbo) que foi aprovado rio 1¢ T
2024 com um valor global por captar de USD 20 milh&es, equivalente em Kwanzas, sendo
que a prinieira fase de fundraising terminou com o valor de USD 10 milhdes, equivalente em

Kwanzas para investimento em PME a nivel do mercado local.
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3 DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E NOTAS AS CONTAS

2.1 Demonstracdes Financeiras
2.2 Notas as Demonstracdes Financeiras

2.3 Relatério do Auditor Externo
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