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Espera-se que estas medidas
tenham, no curto prazo,

um impacto positivo relevante
na estabilizacao da economia

e que contribuam igualmente
para a atenuacao de alguns dos
problemas sociais mais urgentes

Chindalena
Lourengo / Socia Fatima Freitas Advogados

Novos desafios da poh’tica
monetaria e cambial

y

consensualmente aceite que Angola mantém uma extrema vulnerabi-

lidade em relagao ao petréleo. A queda do prego do barril de petréleo

nos mercados internacionais, de natureza estrutural, entre outros,

gerou a contracgdo da actividade econdmica, um aumento exponencial

da taxa de inflagao e uma reducdo relevante das reservas internacionais

liquidas (RIL). O Plano Intercalar recentemente aprovado pelo Execu-
tivo prevé uma série de medidas, a implementar a curto prazo, que visam relancar
aeconomia e alcancar a estabilidade macroeconémica, assim como mitigar os pro-
blemas sociais mais prementes, as quais deverao ser oport acompanhad
por medidas financeiras e estruturais de médio e longo prazo.

Em particular no que se refere ao sector monetario e cambial, constata-se que
se verificou um crescimento exponencial da taxa de inflagao no periodo conside-
rado entre 2013 e o II trimestre de 2017, apesar das medidas de politica monetaria
contraccionistas adoptadas, com a taxa de juro do Banco Nacional de Angola (BNA)
aaumentar 7,25 p. p. Em termos nominais, o crédito a economia registou uma ten-
déncia anual crescente, embora, em termos reais, se registe uma contrac¢do que tem
condicionado o fomento do sector privado. No periodo em anilise, o spread entre
as taxas de juro activas e passivas dos bancos comerciais aumentou, factor que se
traduz igual num constrangi » importante a actividade econémica.

No sector cambial, verificou-se que as taxas de cimbio nominais dos mercados
primario, secundario e informal se depreciaram, respectivamente, 70%, 71% e
261%. Dado que grande parte das transac¢oes cambiais ocorre no mercado infor-
mal, este tlltimo tem um forte impacto e cria distor¢des consideraveis a economia
real. Porém, a taxa de cimbio real apreciou-se em cerca de 16%, devido, em parte, as
pressdes inflacionistas, o que reduz a competitividade da economia nacional. Neste
sentido, afigura-se necessario um ajuste cambial que, por via de uma combinagio
adequada de acgdes, propicie a desinflagdo e a eliminagao da sobrevalorizagao da
moeda nacional.

No que se refere a posi¢ao externa, Angola parece estar em linha com outros pai-
ses subdesenvolvidos, tendo as RIL registado uma contrac¢ao acumulada de 46,4%
como consequéncia dos sucessivos défices da balanca de pagamentos decorrentes,

ial da diminui¢do do valor das exportagdes petroliferas (em virtude da
queda do preco e das quantidades do petréleo).

Neste quadro, foi enunciada no Plano Intercalar uma série de medidas de curto
prazo, incluindo para controlo e maior eficiéncia da despesa publica, aumento do
investimento directo, fortalecimento do sector financeiro e mitigagao de problemas
sociais.

Em sede de politica monetaria e cambial, foi anunciada, entre outras medidas,
aadopgao de um regime cambial de flutuagdo administrada dentro de uma banda
compativel com a meta de inflagdo e o nivel das RIL que assegure, pelo menos, oito
meses de importacdo. Foi também anunciada a adop¢ao de um modelo transitério
que inclua leildes livres para bens essenciais e operagdes privadas (viagens, assistén-
cia familiar, ensino e saude).

Foi entretanto emitida uma circular pelo BNA no sentido de regular, enquanto

ndo for reposto o sistema de leildes, a venda de divisas para estes fins e conferir
maior transparéncia ao processo e previsibilidade aos bancos.

Por outro lado, devera ser imposto que os pagamentos de importages apenas
se realizem através de cartas de crédito. Ndo é, ainda, claro como as novas regras
serdo aplicaveis aos downpay enosp »s de mercadorias apos a sua
expedicdo ou entrega.

De acordo com o Plano, deverao também ser proibidas transferéncias para
destinos considerados como paraisos fiscais. Manifesta-se, ainda, a intencdo de
ajustar a taxa de juro de referéncia e de rever a ponderagao do racio de reservas
obrigatorias, assim como de reavaliar o coeficiente para reservas em moeda estran-
geira e a posicao comercial dos bancos comerciais em relagio aos fundos proprios
regulamentares.

Espera-se que estas medidas tenham, no curto prazo, um impacto positivo rele-
vante na estabiliza¢do da economia e que contribuam igualmente para a atenuagao
de alguns dos problemas sociais mais urgentes. ¥




