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RESUMO

A politica cambial de Angola desempenha um papel crucial na estabilidade
econémica do pais, dada a alta dependéncia da economia nacional em
relacio ao sector petrolifero e as flutuacbes das taxas de cambio
internacionais. A politica cambial afecta directamente o valor do kwanza
frente ao dolar e outras moedas, o que repercute sobre precos internos,
capacidade de importar bens e servicos, rentabilidade das exportacoes e a
saude geral da economia. Historicamente, o mercado cambial angolano
transitou por diferentes regimes. Até 2017, vigorava um regime cambial fixo,
no qual o Banco Nacional de Angola mantinha taxas estaveis controladas
principalmente pelo volume de reservas cambiais. Contudo, a escassez
progressiva de divisas e a volatilidade global levaram a adopcdo, em 2017,
de um regime cambial flutuante com bandas, no qual a taxa de cambio é
determinada pelas forcas de oferta e demanda dentro dos limites estipulados
pelo BNA (Atlantico, 2023). A politica cambial refere-se as regras, normas e

intervencoes do Estado para administrar a moeda nacional, o kwanza (AOA)
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em relacao as moedas estrangeiras, como o ddlar americano (USD) e o euro
(EUR). Entre 2020 e 2024, Angola passou por um processo intenso de
liberalizacdo cambial ainda restrita, ou seja, o pais adoptou um regime de
cambio mais flexivel, mas manteve controlos para preservar reservas
internacionais e mitigar volatilidade excessiva. O BNA ajustou
periodicamente a taxa de cambio oficial com base em indicadores
macroeconomicos, precos internacionais do petroleo e reservas cambiais,
para conter a pressao inflacionaria e evitar grandes oscilacdes cambiais. O
manejo eficiente das reservas internacionais, aliado ao fortalecimento da
producdo nacional e politicas macroeconémicas coordenadas, constitui o
caminho para mitigar os impactos negativos da volatilidade cambial em
Angola.

Palavras-chave: Politica cambial, taxas de cambio, forcas de oferta e

demanda, cambio flexivel, reservas e volatilidade cambial.

ABSTRACT

Angola's exchange rate policy plays a crucial role in the country's economic
stability, given the high dependence of the national economy on the oil
sector and on fluctuations in international exchange rates. Exchange rate
policy directly affects the value of the kwanza against the dollar and other
currencies, which impacts domestic prices, the capacity to import goods and
services, export profitability, and the overall health of the economy.
Historically, Angola's exchange market has gone through different regimes.
Until 2017, a fixed exchange rate regime prevailed, in which the National
Bank of Angola maintained stable rates controlled mainly by the volume of

foreign exchange reserves. However, the progressive scarcity of foreign
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currency and global volatility led to the adoption, in 2017, of a floating
exchange rate regime with bands, in which the exchange rate is determined
by the forces of supply and demand within limits set by the BNA (Atlantico,
2023). Exchange rate policy refers to the rules, norms, and state
interventions to manage the national currency, the kwanza (AOA), in relation
to foreign currencies such as the US dollar (USD) and the euro (EUR).
Between 2020 and 2024, Angola underwent an intense but still restricted
exchange liberalization process, that is, the country adopted a more flexible
exchange rate regime but maintained controls to preserve international
reserves and mitigate excessive volatility. The BNA periodically adjusted the
official exchange rate based on macroeconomic indicators, international oil
prices, and foreign exchange reserves to contain inflationary pressure and
avoid large exchange rate fluctuations. Efficient management of international
reserves, together with strengthening national production and coordinated
macroeconomic policies, constitutes the path to mitigate the negative
impacts of exchange rate volatility in Angola.

Keywords: Exchange rate policy, exchange rates, supply and demand forces,

flexible exchange rate, reserves, and exchange rate volatility
INTRODUCAO

A politica cambial de Angola desempenha um papel crucial na estabilidade
economica do pais, dada a alta dependéncia da economia nacional em
relacio ao sector petrolifero e as flutuacoes das taxas de cambio
internacionais. A volatilidade cambial impacta directamente o poder de
compra da populagdo, o comércio exterior e o ambiente de negocios do pais,

exigindo estratégias eficazes para mitigar seus efeitos adversos. Nas ultimas
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décadas, Angola enfrentou desafios relacionados a regimes cambiais,
desvalorizacOes expressivas do Kwanza e a necessidade de alinhar sua
politica monetaria as condicOes internas e externas, num contexto global

marcado por instabilidade e tensoes geopoliticas (Sumbo & Gomes, 2021).

Este artigo cientifico visa analisar as estratégias adotadas por Angola na
politica cambial entre 2020 e 2024, avaliar seus impactos socioeconémicos e
financeiros e identificar os desafios enfrentados neste periodo para garantir
estabilidade e desenvolvimento econémico sustentavel. A pesquisa emprega
uma metodologia descritiva com base em analise bibliografica e documental,
priorizando dados oficiais do Banco Nacional de Angola (BNA), Fundo
Monetario Internacional (FMI), Banco Mundial e estudos académicos

recentes.
Panorama histérico e regimes cambiais em Angola

Historicamente, o mercado cambial angolano transitou por diferentes
regimes. Até 2017, vigorava um regime cambial fixo, no qual o Banco
Nacional de Angola mantinha taxas estaveis controladas principalmente pelo
volume de reservas cambiais. Contudo, a escassez progressiva de divisas e a
volatilidade global levaram a adopcao, em 2017, de um regime cambial
flutuante com bandas, no qual a taxa de cambio é determinada pelas forcas
de oferta e demanda dentro dos limites estipulados pelo BNA (Atlantico,
2023).

Contexto e Elementos da Politica Cambial Angolana
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A politica cambial refere-se as regras, normas e intervencoes do Estado para
administrar a moeda nacional — o kwanza (AOA) — em relacdo as moedas
estrangeiras, como o dolar americano (USD) e o euro (EUR). Entre 2020 e
2024, Angola passou por um processo intenso de liberalizacdao cambial ainda
restrita, ou seja, o pais adoptou um regime de cambio mais flexivel, mas
manteve controlos para preservar reservas internacionais e mitigar
volatilidade excessiva. No regime actual, o BNA utiliza instrumentos de
intervencdao no mercado cambial, controle de capitais e coordenacao
macroeconomica para administrar a volatilidade. Estes instrumentos buscam
um equilibrio entre a estabilidade cambial, autonomia monetaria e controle
do fluxo internacional de capitais, um dilema conhecido como trilema da
politica cambial (Barbosa, 2017; BNA, 2020;2024).

Os principais elementos da politica cambial angolana sao:

1. Taxa de Cambio Oficial: Funcionou como referéncia para operacoes
comerciais e governamentais, com ajustes periodicos pelo Banco
Nacional de Angola (BNA). A taxa passou por larga depreciacdo frente
ao dolar, com o cambio oficial variando de cerca de 650 AOA/USD em
2020 para cerca de 900 AOA/USD em 2024.

2. Mercado Cambial Formal: O cambio oficial era negociado
principalmente no mercado interbancario, com participacdo de bancos
comerciais, empresas petroliferas e do sector exportador e importador

autorizados.
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3. Mercado Cambial Informal: Um segmento paralelo com taxas
significativamente diferentes (gap cambial de até 30-35%) manteve-se
expressivo devido a restricoes no acesso a divisas no mercado formal,

causadas por controlos e déficit nas reservas cambiais.

4. Regulamentacdao Cambial: Apoiada na Lei Cambial n.° 5/97, actualizada
com outros instrutivos e directivas, essa legislacdao controla a transaccao
de moedas estrangeiras, estabelece obrigacOes para instituicoes
financeiras, restringe em parte o acesso livre a divisas e define

penalidades para operacgoes ilegais.

5. Reservas Internacionais: Os volumes de reservas cambiais
desempenharam papel estratégico para sustentar o cambio oficial,
financiar importacoes essenciais e honrar compromissos externos,

sendo fortemente impactados por fluxos de receitas petroliferas.
Funcionamento Pratico da Politica Cambial

e De 2020 a 2024, o Banco Nacional de Angola adoptou varias medidas
para flexibilizar o cambio, aumentar a transparéncia e garantir
estabilidade, dentro dos limites impostos pela conjuntura cambial dificil
do pais, pressionada por déficit na conta corrente, baixa arrecadacao

tributaria e dependéncia das receitas petroliferas.

e Desde Junho de 2020, a negociacdo de moedas estrangeiras foi
estruturada em plataformas electrénicas como a Bloomberg FXGO,
com participacdo limitada inicialmente a bancos comerciais e grandes

empresas (petroliferas e diamantiferas) e posteriormente ampliada para
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importadores estratégicos. Esta centralizacao buscou transparéncia e

reducao do spread cambial.

A margem de 2% sobre a taxa de cambio de referéncia praticada nos
bancos foi eliminada para ampliar a concorréncia e ajustar melhor as

cotacoOes reais as condi¢coes do mercado.

Foram implementados comandos de negociacdo electronica (BMatch)
para venda bilateral de moeda estrangeira pelas empresas petroliferas e
diamantiferas, com o BNA e o Tesouro Nacional centralizando alguns
leildes, com o objectivo de aumentar a transparéncia e a gestdo eficiente

das divisas.

O BNA ajustou periodicamente a taxa de cambio oficial com base em
indicadores macroeconémicos, precos internacionais do petroleo e
reservas cambiais, para conter a pressao inflacionaria e evitar grandes

oscilacOes cambiais.

Mesmo com flexibilizacdo, mantiveram-se controlos sobre o acesso a
divisas para operacOes ndo essenciais, garantindo salvaguardas para o
equilibrio cambial e para a acumulacdao necessaria de reservas

internacionais.

Impactos Econdmicos da Politica Cambial (2020-2024)

A politica cambial afecta directamente o valor do kwanza frente ao dolar e

outras moedas, 0o que repercute sobre precos internos, capacidade de

importar bens e servicos, rentabilidade das exportacdes e a saude geral da
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economia. Durante o periodo, a moeda nacional sofreu desvalorizacGes
elevadas, por exemplo, 26,5% contra o dolar em 2020 e 39% no acumulado
de 2023, reflectindo dificuldades no balanco de pagamentos, pressoes
inflacionarias e condices externas adversas. Estas desvalorizacdes tiveram

0s seguintes impactos:

» Inflacdo elevada e persistente: o preco dos importados subiu de forma
significativa, pressionando os custos de consumo e producao interna. A
inflacdo anual atingiu picos superiores a 25% em muitos anos do

periodo, corroendo poder aquisitivo das familias.

e Competitividade exportadora: a desvalorizacdo pode tornar as
exportacoes nao petroliferas mais competitivas, mas a estrutura

produtiva limitada e logistica ineficiente restringem ganhos efectivos.

e Custo e disponibilidade de divisas: o mercado cambial formal nem
sempre supriu demandas reais, causando o crescimento do mercado

informal e spread cambial que prejudica empresas e consumidores.

e Reservas internacionais: a politica buscou reforcar reservas em
momentos criticos para garantir o cumprimento de obrigacOes externas
e financiar importacGes essenciais, o que limitou outras areas de gasto

publico.

e Economia petrolifera e ndo petrolifera: a politica cambial sustenta o
setor petrolifero (principal fonte de divisas), mas mostrou-se um entrave
para diversificacdo econémica e desenvolvimento de outros setores por

conta da limitacdao de acesso ao cambio barato.
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Impactos na Vida das Pessoas

Na vida quotidiana, a politica cambial impacta o preco de bens basicos
importados, combustivel, taxas de cambio para turismo e transferéncias

internacionais, custo dos financiamentos e inflagcdo geral.

e O aumento dos precos provocou queda no poder de compra,
especialmente das classes médias e baixas, gerando dificuldades para

manter o padrao de vida e pagar despesas essenciais.

e As oscilacdes cambiais e inflacdo criaram incertezas, dificultando

planeamento financeiro e investimentos por cidaddos e empresas.

e O custo elevado do crédito afectou pequenas e médias empresas,

limitando empregos e oportunidades de negdcios.

e A informalidade cambial aumentou riscos de transagdes e inseguranca

para os consumidores.

e As intervengoes do BNA buscaram proteger a estabilidade monetaria,
mas os efeitos sociais e econdmicos mostram limitacOes estruturais

profundas que a politica cambial sozinha ndo consegue resolver.
Estratégias cambiais adoptadas (2020-2024)

Entre 2020 e 2024, Angola implementou uma série de reformas estruturais e
regulamentacdes para dinamizar o mercado cambial e conter os efeitos da

desvalorizacao do Kwanza frente ao dolar e ao euro. Destacam-se:
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1. Implementacdo da Plataforma Bloomberg FXGO e BMatch: Para
aumentar a transparéncia e eficiéncia nas operacoes cambiais, 0 BNA
passou a utilizar essas plataformas electronicas para negociacdao e
registro de operacOes em moeda estrangeira, envolvendo setores
estratégicos como petrdleo, diamantifero, aviacdo e seguros
(ATLANTICO, 2023).

2. Adopcdo de Bandas Cambiais: O BNA fixou limites minimos e
maximos para oscilacoes cambiais, restringindo a volatilidade extrema
e facilitando a previsibilidade para agentes economicos (BNA, 2017
apud Cunha et al., 2022).

3. Politicas de Hedge Cambial e Derivativos: Na esfera privada, o uso
crescente de instrumentos financeiros derivados para proteccdo contra
riscos cambiais ganhou destaque para mitigar perdas advindas da
volatilidade (Souza, 2022).

4. Reducao do processo de Contingéncias de Reservas: O fim da
necessidade de constituicao de cativos em moeda nacional, como forma
de expandir a oferta de moeda estrangeira no mercado formal, apoiou a
fluidez cambial (ATLANTICO, 2023).

Tabela comparativa dos principais indicadores da politica cambial angolana
no periodo 2020-2024.

Ind 2020 2021 2022 2023 2024

ica
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Fonte: BNA, 2020 -2024
Impactos Economicos e Financeiros das Variaveis Cambiais

A desvalorizacao do Kwanza impacta varios setores da economia angolana.

Entre os principais efeitos registados estdo:

e Inflacdo e Poder de Compra: A desvalorizacdo do Kwanza eleva os
precos dos produtos importados, influenciando diretamente a inflacdo e
diminuindo o poder aquisitivo da populacao (Fonseca, 2013; Souza,
2018).

o Competitividade das Exportacoes: A oscilacdo da taxa cambial afecta a

competitividade dos produtos nacionais no mercado internacional,
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podendo aumentar ou reduzir as exportacoes conforme a valorizacdo ou

desvalorizacao da moeda (Rossi, 2016).

e Divida Publica Exposta a Risco Cambial: Mais de 80% da divida
publica angolana esta sujeita a oscilacdo cambial, o que gera riscos na
gestao fiscal e pressiona o perfil de sustentabilidade da divida

(Ministério das Financgas, 2021).

e Reserva Internacional e Balanca Comercial: O uso estratégico das
reservas internacionais, que em 2023 cobriam mais de sete meses de
importacoes, tem sido fundamental para conter crises cambiais e evitar
default (Banco Mundial, 2023).

Desafios da Politica Cambial em Angola

Entre os principais desafios enfrentados pela politica cambial angolana

destacam-se:

1. Dependéncia do Sector Petrolifero: O petréleo representa cerca de 30%
do PIB e roda a maior parte das receitas em moeda estrangeira, expondo
Angola as oscilagdes do preco internacional da commodity, que afecta
diretamente o cambio (FMI, 2023).

2. Diversificacdo Economica Fragil: A concentracdo da economia no setor
primario dificulta a mitigacdo dos choques externos pela reduzida
producdo e exportacao de bens manufacturados e agricolas (Sumbo &
Gomes, 2021).

REVISTA TOPICOS - ISSN: 2965-6672

17



REVISTA TOPICOS

https://revistatopicos.com.br — ISSN: 2965-6672

3. Pressao da Divida e Controlo de Capital: A elevada exposicao cambial
da divida publica e a necessidade de encontrar equilibrio entre abertura
financeira e controle do fluxo de capitais representam desafios

complexos (Ministério das Finangas, 2021).

4. Transparéncia e Eficiencia do Mercado Cambial: A recente introducao
de plataformas electrénicas avanca na melhoria da transparéncia, mas
demanda continuo aperfeicoamento para fortalecer a confianca dos
investidores (Atlantico, 2023).

Estratégias de Mitigacdo e Propostas para o Futuro

O artigo de Sumbo e Gomes (2021) destaca que para mitigar os impactos
negativos das oscilacOes cambiais, Angola deve articular duas estratégias

chave:

e Uso Estratégico das Reservas Internacionais: Utilizar reservas para
intervencoes  pontuais no mercado, evitar desvalorizacoes
descontroladas e amortecer choques externos, assim como para garantir

pagamentos de divida externa (Cunha et al., 2022).

o Intensificacdo da Producdao Interna e Diversificagdo Economica:
Fomentar sectores ndo petroliferos como agricultura, inddstria de
manufactura e servicos, para aumentar exportacoes, reduzir importacoes
e diminuir a dependéncia da oferta cambial externa, promovendo maior

resiliéncia economica (Sumbo & Gomes, 2021)
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Além disso, recomenda-se a articulacao integrada entre politica cambial,
fiscal e monetaria para garantir a competitividade real do pais e a

estabilidade macroeconémica (Barbosa, 2017).
Cinco Criticas a Politica Cambial (2020-2024)

1. Excessiva dependéncia das receitas petroliferas para a oferta de moeda
estrangeira no mercado cambial, criando vulnerabilidades a choques

externos e baixa profundidade do mercado.

2. Grande discrepancia entre o cambio formal e informal, chegando a gaps
superiores a 30%, reflectem auséncia de transparéncia e rigidez do

mercado formal.

3. Volatilidade cambial persistente, com altos niveis de desvalorizacao e
pressdo especulativa que dificultam a convergéncia para uma taxa de

cambio sustentavel.

4. Politica cambial frequentemente reactiva, com intervencées menos
ortodoxas, resultando em incertezas para agentes econdmicos e

investidores, prejudicando planeamento e confianca.

5. Insuficiente coordenacao entre politica monetaria e cambial, limitando a

eficacia das medidas para conter inflacao e estabilizar o kwanza.
Cinco Sugestoes de Melhorias para a Politica Cambial Angolana

1. Diversificacdo da base produtiva e das fontes de divisas, reduzindo a

dependéncia do petrdleo para fortalecer o mercado cambial e melhorar a
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oferta de moeda estrangeira.

2. Promocdo de maior transparéncia e flexibilizacdo do mercado formal,
permitindo reducdo do gap cambial e diminuicdo da informalidade

cambial.

3. Adopcgao de uma politica de cambio mais previsivel, com regras claras e
comunicacao efectiva, para aumentar a confianca dos agentes

economicos e reduzir especulacao.

4. Melhor coordenacgdo entre Banco Nacional de Angola e Ministério das
Financas, optimizando a gestdao de liquidez interbancaria e politicas

macroecondmicas.

5. Reforco da supervisao e regulacio do mercado cambial e financeiro,
incluindo a implementacdo firme das normas e desenvolvimento de

instrumentos financeiros para hedge cambial e estabilizacao.
CONCLUSAO

Entre 2020 e 2024, a politica cambial de Angola passou por transformacoes
significativas visando a estabilizacdo do Kwanza em um contexto de elevada
volatilidade internacional e desafios internos. A apropriacao de plataformas
electronicas, o regime de bandas cambiais, o manejo de reservas
internacionais e o uso de instrumentos de hedge ilustram um esforco

continuo para aprimorar o sistema cambial angolano.
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A politica cambial de Angola entre 2020 e 2024 foi marcada por um
equilibrio delicado entre liberalizacdo e controle, buscando acomodar
choques externos, manter reservas e conter a inflacdo num contexto de forte
dependéncia do petroleo. O funcionamento pratico usou plataformas
electronicas para melhorar transparéncia, ajustou a taxa oficial e aplicou
comandos de venda de moeda para garantir fluxo adequado de divisas. O
impacto na economia foi uma moeda local desvalorizada, inflacdo elevada e
persistente, dificuldades para o setor privado adquirir divisas e limitacoes
para o crescimento econdémico nao petrolifero. Na vida das pessoas, o custo
mais alto de bens, combustiveis e servicos financeiros reduziu a qualidade de

vida e aumentou vulnerabilidades sociais.

Contudo, o pais enfrenta o desafio crucial da diversificacdo econ6mica para
reduzir a dependéncia do petr6leo e aumentar a capacidade produtiva
doméstica, que sdao fundamentais para uma politica cambial resiliente e
sustentavel. O manejo eficiente das reservas internacionais, aliado ao
fortalecimento da producdao nacional e politicas macroeconémicas
coordenadas, constitui o caminho para mitigar os impactos negativos da
volatilidade cambial. O futuro da politica cambial em Angola devera focar na
construcao de um sistema mais transparente, previsivel e capaz de responder
aos choques externos, promovendo, assim, a estabilidade econdémica e
melhores condicOes para o desenvolvimento social. A politica cambial
precisarda ser acompanhada por reformas estruturais para reduzir a
dependéncia do petrdleo, fortalecer instituicbes, expandir mercados
financeiros e integrar politicas fiscais e monetarias capazes de garantir uma

economia mais estavel, diversificada e inclusiva.
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