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RESUMO

A volatilidade cambial tem sido uma preocupacgdo para economias emergentes, cujas flutuagdes
monetarias impactam directamente o poder de compra da populagdo. O objectivo geral desta
pesquisa consistiu em analisar as principais politicas e estratégias que podem ser efectivadas
por Angola para fazer face aos efeitos perniciosos das variagcdes cambiais. O artigo oferece um
contributo significativo para a formulacdo de politicas economicas que ndo apenas visam
estabilizar a economia no curto prazo, mas buscam garantir a sustentabilidade econdmica a
longo prazo, ao enfrentar a volatilidade cambial. No &mbito metodoldgico, o estudo desenrolou-
se a partir de andlises bibliograficas e documentais materializadas a partir da pesquisa
descritiva. Embora a economia angolana dependa sobejamente do petroleo, ha um potencial
significativo em sectores como a agricultura e manufactura, que, podem reduzir a
vulnerabilidade as oscilagdes cambiais. O uso estratégico das reservas internacionais, pode

proporcionar uma protec¢do adicional contra crises cambiais por ajudar e estabilizar a moeda.

Palavras-chave: Competividade; Diversificacdo econdomica; Estabilidade monetaria.
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ABSTRACT

Exchange rate volatility has been a concern for emerging economies, whose currency
fluctuations directly impact the population's purchasing power. The general objective of this
research was to analyze the main strategic policies that can be implemented by Angola to face
the harmful effects of exchange rate variations. The article offers a significant contribution to
the formulation of economic policies that not only aim to stabilize the economy in the short
term, but seek to ensure long-term economic sustainability by addressing exchange rate
volatility. In the methodological scope, the study was carried out based on bibliographic and
documentary analyzes aimed at the descriptive model. Although the Angolan economy depends
on oil, there is significant potential in sectors such as agriculture and manufacturing, which can
reduce vulnerability to exchange rate fluctuations. The strategic use of international reserves
can provide additional protection against currency crises by helping and stabilizing the

currency.
Keywords: Competitiveness; Economic diversification; Monetary stability.
RESUMEN

La volatilidad del tipo de cambio ha sido una preocupacion para las economias emergentes,
cuyas fluctuaciones monetarias impactan directamente el poder adquisitivo de la poblacion. El
objetivo general de esta investigacion fue analizar las principales politicas estratégicas que
puede implementar Angola para enfrentar los efectos nocivos de las variaciones del tipo de
cambio. El articulo ofrece una contribucion significativa a la formulacion de politicas
econdmicas que no solo apuntan a estabilizar la economia en el corto plazo, sino que buscan
asegurar la sostenibilidad econdmica a largo plazo abordando la volatilidad del tipo de cambio.
En el ambito metodologico, el estudio se realizd a partir de andlisis bibliograficos y
documentales orientados al modelo descriptivo. Aunque la economia angolefia depende del
petroleo, existe un potencial significativo en sectores como la agricultura y la manufactura, que
pueden reducir la vulnerabilidad a las fluctuaciones del tipo de cambio. El uso estratégico de
las reservas internacionales puede proporcionar proteccion adicional contra las crisis

monetarias al ayudar y estabilizar la moneda
Palabras clave: Competitividad; Diversificacion econémica, Estabilidad monetaria.
INTRODUCAO

A volatilidade cambial ¢ uma preocupagdo central para as economias em desenvolvimento ao

redor do mundo, por impactar significativamente a estabilidade econémica, o poder de compra
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da populagdo e o comércio internacional. A flutuagao nas taxas de cambio pode ser atribuida a
uma variedade de factores, que inclui crises econdmicas globais, politicas monetarias
divergentes entre as principais economias, mudancas nas condi¢des do mercado de commodities
e tensoes geopoliticas. Estabelecer estratégias eficazes para mitigar os impactos negativos das
variagdes cambiais ¢ imperioso, num contexto econdémico e financeiro que envolve as
flutuagcdes monetarias, incluindo os efeitos sobre as empresas, consumidores € a economia

como um todo.

Para economias como a de Angola, onde a dependéncia do sector petrolifero ainda desempenha
um papel crucial, enfrentar essa volatidade que constitui uma tarefa desafiadora para os

tomadores de decisdo.

Nos ultimos anos, economias africanas como a da Zambia e o Botswana tém se destacado no
uso de estratégias das reservas internacionais e na expansdao da producido nacional como
instrumentos para mitigar os impactos perniciosos das variagdes cambiais. A Zambia, por
exemplo, conseguiu usar suas reservas internacionais para estabilizar a moeda e controlar a
inflacdo em periodos de alta volatilidade. Do mesmo modo, o Botswana tem utilizado um
modelo de diversificagdo econdmica para fortalecer sectores como agricultura e manufactura e

para reduzir sua vulnerabilidade as oscilagdes cambiais.

Angola, com sua economia predominantemente dependente do petroleo, enfrenta desafios
semelhantes aqueles enfrentados pela Zambia e o Botswana. A experiéncia dessas nagdes
oferece uma li¢do valiosa sobre como usar a diversificacdo da produ¢do nacional e as reservas
internacionais para melhorar a resiliéncia econdmica e controlar a volatilidade cambial. Dados
recentes do FMI e do Banco Mundial mostram que a diversificagdo econdmica e o uso eficaz

das reservas internacionais foram fundamentais para a estabilizagdo econdomica desses paises.

O estudo foi desenvolvido com o objectivo principal de analisar as principais politicas
estratégias que podem ser efectivadas por Angola para fazer face aos efeitos perniciosos das
variacdes cambiais. Ao utilizar exemplos de outras nacdes africanas, e dados financeiros
recentes, ¢ de interesse da pesquisa comprovar se as reservas internacionais € o aumento da
producdo nacional podem ser usadas como estratégias para mitigar os efeitos negativos das
variagdes cambiais no contexto politico-economico de Angola. A analise dos dados do FMI e
do Banco Mundial, publicados entre 2022/2023, serd fundamental para entender melhor as
inter-relagdes entre producdo nacional, gestdo de reservas e volatilidade cambial e fornecer

recomendacdes praticas para politicas econémicas futuras em Angola.
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Cambio e variacoes cambiais

Para a melhor compreensdo sobre o cerne da variagdo cambial, torna-se necessario voltar a
histéria e identificar a origem do cambio. Etimologicamente a palavra cambio vem do latim
cambiare que significa froca. Na economia, cambio ¢ a relacdo de troca entre duas moedas de
paises diferentes, este processo de troca adaptou-se e moldou-se a evolugdo e integracao

comercial global.

O cambio ¢ a relagdo monetaria que reflecte as alteracdes de valor entre diferentes moedas e

impacta directamente as economias nacionais (Costa, 2021).

A importancia do cambio vincula-se tanto a esfera produtiva quanto a financeira. De um lado,
as relagdes comerciais - importagdes e exportacdes - e o nivel de precos, em regimes de cAmbio
administrado, respondem as oscilagdes cambiais. De outro, a propria moeda ¢ um activo

financeiro que compoe o portfolio de investimento dos agentes economicos (Costa, 2021).

O conceito de taxa de cambio estd relacionado a um determinado prego de uma moeda, que
pode ser analisada de forma nominal ou real em uma determinada economia e a estrutura de

precos relativos em relagdo a outra moeda (Ribeiro, 2022).

A taxa de cambio configura a comparacdo entre duas moedas e demonstra a quantidade
necessaria de uma moeda para adquirir outra moeda, o cambio permite comparar estruturas de

precos relativos de espagos monetarios diferentes (Rossi, 2016).

Rossi (2016) e Ribeiro (2022) concordam que a variacdo na taxa de cambio ¢ a alteracdo do
preco de uma moeda medida em relacdo a outra, se referem as flutuagdes nas taxas de cdmbio
entre duas moedas, que impacta directamente nos ganhos de sectores econdmicos, classes

sociais, estrutura produtiva e na distribui¢do de renda.

A amplitude do cambio afecta directamente varias vertentes na economia, tem na sua formagao
a relagdo entre o prego da moeda e a base como referéncia na formacao dos precos de bens,

servigos e precos financeiros (Rossi, 2016).

Operacdes de cambio sao conhecidas como sendo a troca de moeda de um pais pela moeda de
outro pais. De acordo com o Banco Nacional, em Angola, a regulamentagdo do mercado de
cambio ocorre pelo Conselho Supervisor do Sistema Financeiro e pelo Banco Nacional de

Angola (Ndosi, 2019).

Para moldar a permitir € melhor disciplinar as operagdes cambiais, bem como estabelecer um

quadro juridico-legal basico, € uma regulamentacdo do comércio de cambios que tenha em
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conta os legitimos interesses do Estado, e das demais entidades econdémicas, a republica de

Angola adoptou a Lei n° 5/97, de 27 de Junho.

As trocas de moeda nao podem ser feitas por qualquer institui¢do, mas apenas em instituigdes
autorizadas a operar no mercado de cambio pelo Banco Nacional de Angola, quando isso ndo

acontece, tem-se as operagdes conhecidas como operagdes ilegais (Ndosi, 2019).
Regimes cambiais

A relagdo de troca de moedas entre paises diferentes determina a taxa de cambio que ¢ a relagdo
quantitativa de troca, o quanto ¢ necessario em moeda nacional para comprar a moeda de outro
pais e sera regida pelo regime de cambio adoptado; existem varios regimes de cdmbio no
mundo, porém os trés mais utilizados sao: Regime de cambio fixo, regime de cambio flutuante

e regime de cAmbio intermediario (Cunha, ef al., 2022).

No regime de cambio fixo, o governo por meio do Banco Central actua de forma a manter uma
taxa de cambio determinada sem varia¢des em relagdo a uma moeda de outro pais, com base
em suas reservas internacionais este controlo ¢ de responsabilidade das autoridades monetarias

(Cardim, 2000 apud Cunha, et al., 2022).

A utilizagdo de um regime fixo tem como vantagem um melhor controlo da inflagdo, uma vez
que se determina o valor, a desvantagem € que uma valorizagdo excessiva da moeda interna
afecta directamente as exportagdes o que ira afectar a competitividade do mercado interno e a

balanga comercial (Cardim, 2000 apud Cunha, et al., 2022).

No cambio flutuante, ao contrario do cambio fixo, ndo existe nenhum tipo de interven¢ao do
Banco Central para controlo da moeda, a taxa de cambio ¢ determinada pelas regras de mercado
que segue a lei da oferta e da demanda da moeda (Gremaud, Vasconcelos & Junior, 2009 apud

Cunha, et al., 2022).

A utilizagdo de um regime de cambio flexivel ou flutuante tem como vantagem a regulagdo da
taxa de cambio pelo proprio mercado, desta forma ndo apresenta impactos violentos na
economia. J4 a desvantagem, caso haja uma valorizagdo excessiva da moeda externa ird gerar
inflacdo, em contrapartida uma desvalorizagdo que afecta a competitividade e reduz as
exportagdes frente a valorizacdo da moeda nacional (Gremaud, Vasconcelos & Junior, 2009

apud Cunha, et al., 2022).

O regime de cambio intermediario trata-se de um regime cambial onde o Banco Central

intervém através de politica monetaria para controlar o impacto das variagdes intensas da moeda
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local perante a moeda de outro pais , age directamente na compra e venda da moeda externa a
fim de atingir o equilibrio desejado na taxa de cambio para controlo do mercado interno,
definitivamente utiliza-se do meio termo entre o cdmbio fixo € o cambio flexivel de forma que
o Banco Central ajusta a taxa conforme a necessidade de equilibrio na da politica monetaria

(Cunha, et al., 2022).

Actualmente vigora em Angola o regime cambial flutuante, onde as taxas de cambio das mais
variadas moedas estrangeiras sao determinadas pelas variaveis da procura e da oferta dentro de
um intervalo determinado, com uma taxa de cambio minima e maxima, também conhecida
como banda cambial (BNA, 2017). Por muito tempo o mercado de cdmbio angolano foi movido
por um regime cambial fixo, sendo o Banco Nacional de Angola que estipulava a taxa de
cambio. Mas esta medida deveu-se a quantidade excessiva de reservas em moeda estrangeira

que o pais tinha. Actualmente existe escassez de divisas.

E importante salientar que os regimes cambiais vdo de encontro as regras especificas e de
mercados especificos, o regime cambial impacta directamente na taxa de cambio e na economia,
cada pais estabelece qual regime ¢ melhor para sua economia monetdria, local e para suas

relacdes comerciais e financeiras externas.
Instrumentos da politica cambial

O ponto de partida para essa discussao ¢ o denominado trilema. Usualmente, € representado por
um tridngulo, o qual alude a trés objectivos tipicamente desejaveis pelos policymakers®, mas
contraditorios: estabilizar a taxa de cambio; aproveitar a mobilidade livre dos capitais

internacionais e adoptar politicas monetarias orientadas para objectivos domeésticos.

Para Barbosa (2017, p.109), os objectivos seriam desejaveis sob os seguintes aspectos: “a
estabilidade da moeda garante maior previsibilidade para as relagdes contractuais de comércio
exterior e reduz o risco de realizacdo de investimento estrangeiro no pais (auséncia de risco
cambial); a livre mobilidade de capitais permitiria a melhor alocagdo da poupanca em nivel
global; e a autonomia da gestdo monetaria permite que os paises utilizem os instrumentos
monetarios (taxa de juros ou agregados monetarios) para estabilizagdo do nivel de pregos e

estimulo ao crescimento econdmico”.

Nos ultimos anos, ¢ notavel que os mercados financeiros estio a ficar cada vez mais integrados

internacionalmente, o que reduz, supostamente, o grau de liberdade que os paises t€ém de

! No ambito politico, os policymakers sdo pessoas responsaveis por criar e participar na elaboragdo de planos de
accdo com base em dados académicos.
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escolher/gerir as varidveis que garantem certa estabilidade para a taxa de cAmbio ou mesmo

certa independéncia da politica monetéria (Frazao, 2020).

No entanto, em oposi¢do, Barbosa (2017, p.110) alega que “ndo ha nada, em teoria, que
impossibilita um pais de ter uma politica de cambio administrada, na qual em parte a demanda
pela moeda ¢ esterilizada (compra ou venda de divisas sem que ocorra alteracdo do estoque de

moeda nem da taxa de juros) e em outra parte é refletida no valor do cambio”.

Priorizam-se trés tipos de ac¢des que fundamentam os instrumentos da politica cambial, onde
duas destas sao implementadas pela autoridade monetaria. A outra demanda a coordenagao do
Banco Central com as demais instituigdes responsaveis pela politica econdmica, a fim de
implementar-se uma orienta¢ao de longo prazo para a economia (que passa pela defini¢ao de

uma taxa real de cambio competitiva) (Barbosa, 2017):

¢ Intervencdes cambiais;
4 Controlo de Capitais;

¢ Politica de coordenag¢do macroecondmica.
As intervenc¢des cambias sdo o mecanismo pelo qual o BC consegue manter uma taxa de cdmbio
relativamente desvalorizada, sem, no entanto, abrir mao da politica monetaria. As intervengdes
podem ser utilizadas para manejar o cambio pelo controlo directo e total sobre a variagdo das
reservas externas. Porém, a utilizagcdo desse instrumento ¢ limitada, seja por questdes de déficit

na balanca de pagamentos, seja pelos custos da esterilizagdo (Barbosa, 2017).

Além de intervencdes cambiais, a adop¢do de medidas de controlo de capital pode também
influenciar a dindmica do cambio. O controlo de capitais pode evitar a apreciacdo cambial e
impedir a valorizagdo excessiva da taxa de cadmbio, assim, contribui para melhorar o perfil da
divida publica. Haveria, assim, espaco para cortes na taxa de juros, os quais poderiam diminuir

também as pressdes de apreciagdo cambial (Barbosa, 2017).

Paises que queiram adoptar uma estratégia de taxa real de cambio competitiva, precisam
coordenar a politica cambial, fiscal, monetaria e de renda para assegurar que os pregos dos bens
ndo transaccionaveis e dos salarios ndo se elevem a ponto de desestimular a expansdo do sector

de bens transaccionaveis (Barbosa, 2017).
Factores internos e externos que afectam o cambio

Ha intmeros factores que influenciam no pre¢o do cambio actualmente, essas constantes

oscilagdes nessas variaveis afectam directamente as for¢as de oferta e demanda e
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consequentemente o seu valor, o que torna o assunto complexo de ser explicado. Por se tratar
de uma economia globalizada e em desenvolvimento, Angola tem sofrido ao longo dos anos

com esses factores.

Teoricamente, numa economia globalizada, as forcas mundiais de mercado t€ém precedéncia
sobre a situacdo econdmica nacional, ja que o valor real das principais varidveis econdémicas

(produgdo, pregos, saldrios e taxa de juros) reage a competicao global (Rossi, 2016).

Tanto como factores externos quanto os internos, afectam directamente o cambio e ambos sao
morosos de serem revertidos devido as peculiaridades das politicas nacionais e também dos

acontecimentos externos dos quais ndo sao previstos e ndo podem ser controlados directamente.

J4

Um item que é considerado de grande influéncia para a variagdo da taxa de cambio ¢ o
diferencial de juros, constitui-se da taxa bésica de juros de um pais A menos a taxa bésica de

juros internacional (Girardi, 2016).

Outro factor preponderante que contribui para a oscilagdo da moeda é o saldo das contas
externas, que funciona como um forte indicador da rela¢do financeira do pais com o resto do
mundo, e compde a chamada Balanca de Pagamentos, que actua como um instrumento de
relacdo contdbil e incorpora as descrigdes das relacdes comerciais com o mundo (Girardi,

2016).

Uma varidvel que acaba por ter forte influéncia na formagdo da taxa de cambio € a divida
publica do governo, quanto maior o risco de se investir, menos capital estrangeiro entra no pais,
0 que causa uma diminui¢do na oferta monetaria de moeda estrangeira e consequentemente a

desvaloriza¢do da moeda local (Ribeiro, 2022).

Os pregos de energia e outras matérias-primas constituem um outro elemento que afecta
directamente o prego do cambio num Pais. Se a economia de um Pais ndo ¢ diversificada e
depende principalmente da exportacdo de matérias-primas, entdo, caso o preco mundial de
mercadorias cair (petroleo, gés, ouro, etc...), a taxa de cAmbio nacional também caira (Ribeiro,

2022).

As taxas cambiais podem e sdo afectadas por situacdes politicas e naturais em varios paises,
guerras, cataclismos. Mais frequentemente, noticias inesperadas fundamentais levam ao panico
em massa e, consequentemente, a fortes flutuagdes cambiais, que se estabilizam,

eventualmente, em novos niveis (Ribeiro, 2022).
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Em vista dos argumentos supracitados, pode-se perceber que as expectativas dos agentes
economicos influenciam fortemente na formacao da taxa cambial angolana; devido ao facto do
pais ndo ter uma moeda forte, fica dificil manter uma paridade com a moeda estrangeira
aceitavel, tanto para exportadores quanto para importadores. Todos esses elementos
mencionados esclarecem que a taxa de cambio angolana ¢ um indicador com pouca
previsibilidade, que sofre constantemente por ter varidveis exdgenas e endogenas a exercerem

forca sobre ela.
Os efeitos das variacoes cambiais

As variagdes cambiais podem afectar os precos de exportacdo e os pregos domésticos, dessa
forma, afecta directamente a competitividade de produtos para a exportagdo e o volume

exportado (Souza, 2018).

As variagdes cambiais tém efeitos negativos a curto e longo prazo em mercados que estdo em
via de desenvolvimento. Ao abordar sobre os impactos perniciosos das variagdes cambiais,

destacam-se os seguintes (Fonseca, 2013):

O conceito de Inflacao - ocorre quando o valor nominal da moeda sofre alteragdes no valor real,
como resultado, diminui-se significativamente o poder aquisitivo pelo aumento consideravel

dos precos no mercado local.

A contrac¢do da base monetaria - ¢ uma actividade econdémica que consiste na elaboragdo de
um conjunto de medidas e politicas de natureza financeira com a finalidade de elevar a taxa de

juro, o que produz menos oferta da moeda local.

A desvalorizagdo da moeda nacional - ¢ um processo financeiro que se debruga na reducao do
valor de uma moeda em relagdo a outra, dado que determina a diminui¢do da capacidade de
compra, tanto em relacdo a outras moedas em comunhdo aos bens e servigos oferecidos no

mercado.

A retrac¢do nas importagdes - ¢ uma actividade mercadolégica que consiste na desaceleragdo
de aquisicdo de bens/servigos provenientes de mercados externos para fazer face as

vulnerabilidades do mercado interno.

A retrac¢@o nas exportacdes - € uma actividade mercadologica que consiste na desaceleracao

das redes de escoamento de bens/servigos excedentes da producdo nacional para o exterior.

-
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As variagdes da taxa de cambio podem resultar em ganhos comerciais ou perdas, que podem
ser atribuidas como um risco frente a grande instabilidade econdmica (cdmbio flutuante, fluxo

de capitais) (Souza, 2018).
As estratégias de contencao dos efeitos das variacées cambiais

O hedge e derivados podem ser utilizados como estratégias defensivas. O hedge ¢ uma
estratégia de investimento defensiva que visa mitigar o risco proveniente da variacao de precos
e taxas, em posi¢oes assumidas ou futuras, através da compensacgao dos resultados produzidos

pelos instrumentos financeiros utilizados na proteccao (Souza B. M., 2022).

E conveniente que os estados que estdo expostos as variagdes cambiais busquem acompanhar
o mercado e estabelegam estratégias para a sua proteccdo, mediante o emprego de estratégias

de hedge, para evitar grandes prejuizos.

As operacdes de hedge sdo comumente realizadas com instrumentos derivativos de alta
complexidade e volatilidade como contractos futuros, opcdes e sapos, para que o hedge nao
acabe tendo grandes efeitos (Souza B. M., 2022). Hedge ¢ uma operagao realizada a fim de

proteger aquele que a utiliza de possiveis riscos que se tem (Castro & Barboza, 2021).

A politica estratégica adoptada por cada pais ira auxiliar no controlo do mercado interno a

mitigar os efeitos perniciosos que advém das variacdes cambiais (Cunha, et al., 2022).

Na tentativa de conter os impactos das variagdes cambiais nos seus respectivos mercados
nacionais, Cunha et al. (2022), declaram que os estados optam normalmente por duas
estratégias muito conhecidas ao longo da historia, que foram utlizadas nesta pesquisa como

factores criticos, que sdo:

¢ As reservas internacionais;

¢ Intensificagdo da produgio interna.

As reservas internacionais sao um activo de liquidez internacional, ou seja, um activo que pode
ser facilmente convertido em outras moedas ou utilizado para realizar pagamentos

internacionais, pois oferecem um baixo risco de crédito (Cunha, et al., 2022).

As reservas internacionais sdo importantes para gerir a liquidez internacional de um pais. Elas
permitem que o governo intervenha no mercado cambial para controlar a taxa de cdmbio e
evitar flutuagdes excessivas. Além disso, as reservas podem ser utilizadas para financiar déficits

no balang¢o de pagamentos (Cunha, et al., 2022).
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A producio interna refere-se ao processo de fabricacdo ou criacdo de bens e servigos em um
Estado, ao utilizar-se recursos e mao-de-obra nacional. E o conjunto de actividades que
transformam insumos em produtos finais, desde a aquisi¢cao de matérias-primas até a entrega

do produto ao cliente (Cunha, ef al., 2022).

A producio interna é uma ferramenta poderosa para combater as variagdes cambiais e fortalecer
a economia de um pais. Ao diversificar a producdo, agregar valor aos produtos, substituir
importagdes e investir em inovagao e tecnologia, as empresas € o governo podem construir uma
economia mais resiliente e menos vulneravel aos choques externos. No entanto, ¢ importante
ressaltar que a produgdo interna deve ser acompanhada por politicas publicas adequadas e por
um ambiente de negocios favoravel para que possa gerar os resultados esperados (Cunha, et al.,

2022).
Descricao metodologica e analise dos resultados

No ambito da delimitagdo temporal, o estudo colectou informagdes alusivas ao periodo
correspondente ao periodo de 2022-2023, onde obtiveram-se dados que fundamentaram o
estudo comparado. Quanto aos procedimentos de pesquisa, o artigo desenrolou-se a partir de
um levantamento bibliografico e documental, com base em anuéncias tedricas como livros,

artigos e outras particularidades de documentos.

Segundo os fins que nortearam a elaboracdo da pesquisa, o estudo enquadra-se em um
panorama descritivo, visto que premiou em identificar as principais estratégias economicas e
como devem ser efectivadas para conter os efeitos perniciosos das variagcdes cambiais, que por

sinal € uma questao que afecta drasticamente o sector produtivo e de consumo em Angola.
As estratégias para conter os efeitos das variacoes cambiais e o caso de Angola

A taxonomia das estratégias para fazer face aos efeitos advindos das variagcdes cambiais
apresentadas nesta pesquisa converge com as mais utilizadas pelos paises localizados na regido
da Africa Austral. Para o alcance dos objectivos propostos, optou-se pelas reservas
internacionais e a intensificacao da produgao interna, que juntas ajudam a proteger a economia
de um pais contra os efeitos danosos das flutuacdes cambiais, com vista a promover um

ambiente mais seguro para investimentos € 0 crescimento economico.

As reservas internacionais podem fornecer benéficos ao serem empregues quando a moeda
nacional sofrer desvalorizagdao excessiva, onde caberd ao Banco Central vender parte de suas
reservas internacionais para comprar a moeda local, ao ajudar a fortalecer a moeda ¢ a

estabilizar o mercado cambial.
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As reservas sao utilizadas para o pagamento da divida externa, por evitar que o Pais entre em
um default® e/ou sofra uma crise financeira. Grandes reservas internacionais demonstram a
solidez da economia do Estado, ao atrair investimentos e financiamento estrangeiros e fortalecer

a confianca dos mercados, com base os pressupostos estabelecidos nas sec¢des anteriores:
¢ Intervencdo no mercado cambial,;
¢ Pagamento de dividas externas;
4 Atrac¢do e manutengdo da confianga dos investidores.

Segundo os dados publicados pelo Fundo Monetario Internacional em 2023, os paises com as

maiores reservas internacionais sio:

Pais

Reserva em bilhdes de d6lares americanos
China 3,626
Japdo 1,272
Suica 890
India 655
Russia 599
Taiwan 570
Arabia Saudita 467
Hong Kong 456
Coreia do Sul 413
Africa do SulP 63,6

Fonte: adaptada de (FMI, 2023).
A nivel das variagoes cambiais, em 2023 as reservas internacionais tiveram diferentes efeitos
nos paises da Africa Austral como o Botswana e a Zambia. Em 2023, as reservas internacionais
do Botswana estavam em torno de USD 7,4 bilhoes, representando aproximadamente 5,5 meses

de importagdes (Banco Mundial, 2022). Essas reservas ajudaram a estabilizar a moeda local —

2 Circunstancia politico-econémica onde o devedor (particular, empresa ou governo) ndo consiga pagar as dividas.
3 Apesar de ser o Pais africano com as maiores reservas internacionais em 2023, no ranking mundial a Africa do
Sul ocupa a 65° lugar.

= N\ :

INSTITUTO SUPERIOR POLITECNICO DE CIENCIAS E TECNOLOGIA \ @ OO



FARMHOUSE

& CIENCIA & TECNOLOGIA FARMHOUSE Ciéncia & Tecnologia
' Revista Multidisciplinar do Instituto Superior Politécnico de Ciéncias e Tecnologia
ISSN: 2959-3409 \Anu: o004 — -

o Pula, frente a flutuagdes cambiais, para proporcionar suporte econdémico em tempos de

choques externos.

Durante este mesmo periodo na Zambia, as reservas aumentaram devido ao apoio do FMI, o
que tem incluido a alocacao de Direitos Especiais de Saque (DES) e reformas econdmicas
internas. As reservas atingiram cerca de USD 2, 6 bilhdes, suficientes para cerca de 3,7 meses
de importagdoes (Banco Mundial, 2022). Esse aumento refor¢ou a capacidade do pais de
sustentar sua moeda e financiar importacdes essenciais, além de melhorar a confianga dos

investidores.

Angola terminou o ano de 2023 com reservas internacionais liquidas avaliadas em
aproximadamente 14,5 bilhdes de dolares, o que garantiu uma cobertura de mais de sete meses
de importagdes, acima da recomendacao minima de trés meses pelo FMI (Banco Mundial,
2023). Nesta senda, com base no contexto apresentado pelos paises vizinhos supracitados, que
apesar de possuirem reservas reduzidas em comparagdo a Angola de certa forma tiveram éxito
em fazer face aos efeitos perniciosos das variagdes cambiais provenientes do sistema financeiro
internacional, as reservas apresentam-se como uma estratégia salutar que podem ser utilizadas
para incentivar a produc¢ao nacional, estabilizar o mercado cambial e investir em infra-estrutura

que serve como um dos requisitos de atractividade.

Por outro lado, a intensificagdo da produgdo nacional pode promover a seguranca cambial por
ser capaz de produzir mais bens e servigos, o Pais pode aumentar suas exportagdes, gerar uma
maior entrada de unidades monetérias internacionais e fortalecer a moeda local. Um aumento
da produgao interna pode reduzir a necessidade de importar produtos, diminuir a demanda por
moeda estrangeira e contribuir para a estabilidade cambial. Uma economia em crescimento
como ¢ o caso de Angola, projeccdes de diversificagdo econdmica a alta taxa de produtividade,
atrai mais investidores estrangeiros, o que também contribui significativamente para a

estabilidade cambial, sendo que os ganhos se referem a:

4 Aumento das exportagdes;
¢ Diminui¢do das importagdes;
4 Atrac¢do de investimentos.
A tabela abaixo que foi adaptada com base em dados do FMI e indicadores econdmicos

associados, destaca como a intensificagdo da producao nacional ajudou a Zambia e o Botswana

a enfrentar os efeitos negativos das variacdes cambiais decorrentes em 2023.
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Ano Indicador Zambia Botsuana
Producao agricola (% do PIB) 18,0% 2,3%
Exportacdo Principal (Bilhdes de Cobre—7,1 Diamante — 4,1
USD)
2022 Variagdo Cambial (%) -2,8% -1,2%
(Desvalorizagdo do (Desvalorizagdo do
Kwancha) Pula)
Producao agricola (% do PIB) 19,2% 2,5%
Exportacdo Principal (Bilhdes de Cobre—6,8 Diamante — 4,0
2023 USP)
Varia¢ao Cambial (%) -2,5 (Desvalorizagdo -1,0 (Desvalorizagao
do Kwancha) do Pula)

Na Zambia, a produgdo agricola cresceu de 18,5% (2022) para 19,2% (2023), dado que indica
maior foco no sector primario. Ao gerar mais producao local, a Zambia conseguiu reduzir a
necessidade de importagdes de alimentos, diminuir a pressao sobre suas reservas internacionais
e estabilizar parcialmente o Kwancha, que teve uma desvalorizagdo menor ao longo dos anos
(-2,8 em 2022 para -2,5% em 2023). A queda nas exportacdes de cobre (de 7,1 bilhdes USD
em 2021 para 6,8 bilhdes USD em 2023) significou menor entrada de divisas no pais. Isso
normalmente teria causado maior desvalorizacdao cambial. Entretanto, a expansao da agricultura
ajudou a compensar essa perda, sustentou o PIB e reduziu o impacto directo das flutuagdes no

cambio.

No caso do Botswana, o sector agricola cresceu de 2,3% do PIB em 2022 para 2,5% em 2023,
facto indicador da diversificacdo econdmica. Esse aumento demonstra que o Botswana est4 a
promover o sector ndo mineral para complementar as receitas dos diamantes, e ao fazer isso
(diversificar a producdo interna), o pais reduziu sua dependéncia das exportacdes de diamantes,
que cairam de 4,1 bilhdes USD em 2022 para 4,0 bilhdoes USD em 2023. Isso ajudou a
estabilizar o Pula, cuja desvalorizacao diminuiu progressivamente (-1,2% em 2022 para -1,0%
em 2023). A diversificacdo e intensificagdo da produ¢@o nacional possibilitou o uso da moeda
local em actividades internas, como o consumo de bens agro-pecuarios, o que levou a redugao

da necessidade de divisas.
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Angola que registrou uma desvalorizagdo cambial do Kwanza em torno de -10,3% em 2022
para -6,7% em 2023 (FMI, 2023), encontra no exemplo da Zambia e do Botswana a
demostragao clara de como a producao nacional pode ser usada como estratégia afectiva para
conter os efeitos perniciosos das variagdes cambiais, isto pode ser introduzido pela
implementa¢do de estratégias focadas a diversificagdo econdémica e o fortalecimento da
produgdo nacional que aposta em produtores locais, tendo em conta que tais métodos, além de
ampliarem a base econdmica, diminuem a dependéncia do mercado externo e garantem maior

resiliéncia economica.
CONCLUSAO

O estudo detalhou como Angola pode usar as suas reservas internacionais e a produg¢ao nacional
como ferramentas estratégicas para mitigar os efeitos perniciosos das variagcdes cambiais, com
base nos dados fornecidos pelos indicadores do FMI e do Banco Mundial, e na analise

comparativa com as experiéncias de Zambia e Botswana.

As reservas internacionais de Angola, que em 2023 estavam orgadas em USD 13,8 bilhoes
(segundo o Banco Mundial), sdo um activo crucial para a estabiliza¢do da economia em tempos
de pressdo cambial. A utilizagdo eficaz dessas reservas pode auxiliar na suavizagdo da
volatilidade do cambio, como observado em outros paises africanos, como a Zambia, que usou
suas reservas para intervirem directamente no mercado cambial e reduzir a desvalorizacao de
sua moeda. Angola pode adoptar uma abordagem similar, por vender moeda estrangeira no
mercado quando o kwanza enfrentar grandes quedas, garantir uma estabilidade cambial e

proteger os consumidores contra a inflagao.

Existe a possibilidade de usar o Fundo Soberano para investir em activos diversificados e
sustentaveis, ac¢do que pode ndo s6 garantir uma maior resiliéncia econémica, como também
servir para amortecer os choques externos, caso a economia angolana precise enfrentar novos

cenarios de alta volatilidade no mercado de commodities, como o petroleo.

Angola enfrenta um grande desafio em sua dependéncia do petroleo, que representou cerca de
30,2% do PIB em 2023 (segundo o FMI). No entanto, a diversificagdo econdmica pode reduzir
a vulnerabilidade do pais a choques externos. A promog¢ado de sectores ndo petroliferos, como
agricultura, inddstria e manufactura, e servigos pode gerar mais produtos de exportacdo e
diminuir a dependéncia de importacdes. A expansdo da agricultura, que representou 8,8% do
PIB em 2023, pode ser uma alavanca importante para aumentar a producao local, reduzir a

pressdo sobre as reservas de moeda estrangeira e melhorar a balanga de pagamentos
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Para mitigar os efeitos das variacdes cambiais, Angola precisa adoptar uma abordagem
integrada que combine a gestdo eficaz das reservas internacionais com a expansao da produgao
nacional. A diversificagdo econdémica e a promocao de sectores ndo petroliferos, como a
agricultura e a manufactura, sdo essenciais para reduzir a exposi¢do a choques cambiais e
fortalecer a posicao do pais no cendrio global. Além disso, a transparéncia na gestdo das
reservas e o planeamento de longo prazo para a infra-estrutura e a educagdo sao fundamentais

para criar um ambiente econdmico mais estavel e resiliente.

Com a implementacao de politicas econdmicas adequadas e o uso estratégico de suas reservas
internacionais, Angola pode ndo apenas mitigar os impactos das variagdes cambiais, mas

também criar as bases para um futuro mais prospero e diversificado.
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