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BNA reforga ciclo de flexibilizacao monetaria

Desinflacdao abre espaco para mais liquidez, crédito e crescimento econémico

A. DESCRICAO

1| O Comité de Politica Monetaria (CPM) do Banco Nacional de Angola reuniu-se nos dias 14 e 15
de Setembro de 2026 e decidiu reduzir em 100 pontos base (pb) as principais taxas de juro de
politica monetaria. A Taxa BNA passou de 15,75% para 14,75%, enquanto as taxas da Facilidade
Permanente de Cedéncia de Liquidez (FCL) e da Facilidade Permanente de Absorcao de Liquidez (FAL)
passaram de 16,75% para 15,75% e de 14,75% para 13,75%, respectivamente.

2| Adicionalmente, o CPM decidiu reduzir de 17,5% para 16,5% o coeficiente de reservas
obrigatorias (CRO) em moeda nacional. A decisdo representa um reforco da flexibilizagdo das condicbes
monetarias, num contexto de continuidade do processo de desinflacdo e de melhoria das perspectivas para a
actividade econdémica.

B. ANALISE

1| A evolucdo da inflacao continua a constituir o principal suporte a flexibilizacdo da politica
monetaria. Embora a inflagdo mensal tenha acelerado de 0,52% em Junho para 0,74% em Julho, este
movimento ndo alterou a tendéncia de desinflacdo. Conforme antecipamos na Informacao Semanal de 10 de
Agosto?, a aceleracdo observada em Julho apresentou um padrdo essencialmente sazonal, uma vez que a
inflacdo mensal tende a aumentar entre Junho e Julho, antes de voltar a desacelerar em Agosto e registar
uma ligeira aceleragao em Setembro. A evolucdao posterior dos pregos reforca esta leitura. Em Agosto, a
inflacdo mensal recuou para 0,59%, enquanto a inflagdo homdloga continuou a diminuir, atingindo 8,78%.

Inflagdo tende a acelerar no 3.° trimestre

Desinflagcdo mantém-se apesar da volatilidade da

inflagao geral
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Adicionalmente, a evolugdo da inflagdo subjacente manteve-se descendente, apesar da aceleragdo observada
no indice geral, sugerindo a auséncia de pressoées inflacionistas de fundo. Deste modo, o aumento pontual da
inflacdo mensal em Julho foi transitério, proporcionando ao BNA espaco para prosseguir com a reducdo das
taxas de juro. Conforme se pode ver no primeiro grafico a esquerda, esperamos aceleracao da inflagdo mensal
em Setembro, em linha com o padrdo sazonal observado nos ultimos anos. Ainda assim, na auséncia de uma
deterioracao significativa da inflacdo subjacente ou de outros factores de pressdao sobre os precgos, esta
aceleracdo devera ser interpretada como um movimento temporario, ndo implicando necessariamente uma
reversdo da actual trajectdria de desinflagao.
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crescimento homadlogo robusto de 23,9% em Agosto. Neste contexto, a decisdo do CPM de reduzir o CRO em
100 pontos percentuais pode ser interpretada como uma medida adicional de flexibilizagdo monetaria. De
acordo com nossos calculos a alteracao devera libertar cerca de AOA 132,4 mil Milhdes para o sistema
bancario, o que pode reforcar a capacidade de concessdo de crédito. Embora esta medida ndo explique a
evolugdo observada em Agosto, por ter sido anunciada apenas em Setembro, podera contribuir para reforgar
as condicoes de liquidez e apoiar a transmissdo da flexibilizacdo monetaria nos préoximos meses,
complementando o efeito da reducao das taxas directoras.

1| A decisiao do CPM reforca o actual ciclo de flexibilizagdo monetaria, sustentado pela
desaceleracao consistente da inflacdao e pela auséncia de sinais relevantes de pressao inflacionista
de fundo. Na nossa avaliacdo, o BNA podera voltar a reduzir as taxas de juro na reunido de Novembro,
procurando aproveitar o espacgo criado pelo processo de desinflagao para estimular ainda mais as condigoes
monetarias e apoiar a actividade econédmica.

Até 14, esperamos que a reducao do CRO contribua para aumentar a liquidez disponivel no sistema bancario.
Em conjunto com a descida das taxas directoras, esta medida devera favorecer uma expansao gradual do
crédito a economia, particularmente ao sector nao petrolifero, reforcando o investimento privado e apoiando
ainda mais o crescimento econdmico nos préximos trimestres.
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