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PARTE I

A ECONOMIA DE CABO VERDE EM 2011







Avalia¢ao Global

O ano de 2011 ficou marcado pela inversao da trajectdria de recuperagao da actividade
econdmica global da severa crise financeira e econdmica, iniciada em 2008. O impacto na
economia real da crise da divida soberana e dos problemas do sector financeiro europeu,
bem como a nova escalada dos precos das matérias-primas, explicam, entre outros facto-
res, a desaceleracao da economia mundial.

Neste contexto externo menos favoravel, o ritmo de crescimento da economia cabo-
-verdiana abrandou dos 5,6 estimados para 2010 para 5,1 por cento. Refira-se, entretanto,
que a economia nacional tem-se mostrado bastante resiliente a crise financeira do maior
parceiro do pais - a Zona Euro - suportando-se, sobretudo, na dindmica de investimentos
(privados e publicos) e, a nivel dos sectores de actividade, no desempenho do turismo, da
industria e das pescas.

A inflagao atingiu os 4,5 por cento no final do ano, em resultado da repercussdo nos
precos domésticos da aceleragdao dos precos internacionais de bens energéticos e alimen-
tares transformados, produtos essencialmente importados.

As contas externas deterioraram-se significativamente em 2011. O défice em conta
corrente atingiu os 17 por cento do PIB, determinado pela aceleragdo das importagoes
de bens, reduc¢ao dos donativos e diminuicao das exportagdes de servigos de transportes
aéreos. A balanca de capital e de operagdes financeiras teve, igualmente, um comporta-
mento desfavoravel. O excedente de capital reduziu-se acentuadamente com a conclusao
dos projectos financiados com o primeiro compacto do Millenium Challenge Account, os
influxos de investimento directo estrangeiro diminuiram 21,6 por cento e os desembolsos
da divida publica 3,3 por cento. Em resultado, as reservas internacionais liquidas do pais
(RIL) diminuiram 33 milhdes de euros, passando a garantir 3,2 meses de importacao.

Nao obstante a redugdo dos influxos externos, o sistema bancario continuou a assegu-
rar, de uma forma global, o crescimento do crédito as familias, as empresas nao financeiras
e ao sector publico, ao longo de 2011. Assim, tanto o crédito a economia como o crédito
ao sector publico administrativo cresceram a um ritmo superior ao do crescimento do
PIB nominal, respectivamente em 9,8 por cento e 13 por cento, em 2011. Tendo em conta
a elevada propensao a importar da nossa economia, a expansao do crédito interno contri-
buiu, em boa medida, para a deterioragdo das contas externas.

A evolugdo desfavoravel da balan¢a de pagamentos condicionou, em grande medida,
a situagdo monetaria do pais, determinando um crescimento moderado da massa mone-
taria. Efectivamente, com o intuito de corrigir a trajectéria descendente das RIL, iniciada
em Abril, o Banco de Cabo Verde procedeu ao aumento da base de incidéncia das reservas
obrigatdrias, incluindo os depdsitos do Sector Publico Administrativo. No final do ano,
aumentou as suas taxas de referéncia em 150 pontos base e o coeficiente das disponibilida-
des minimas de caixa em 2 pontos percentuais para 18 por cento, para vigorar em inicios
de 2012.
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Parte I - A Economia de Cabo Verde em 2011

Num contexto de agravamento do enquadramento externo, a politica orgamental
orientou-se no sentido da contencao das despesas de funcionamento e da melhoria da
eficiéncia tributaria. No final do ano, o défice or¢amental incluindo donativos atingiu os
13.263 milhdes de escudos cabo-verdianos, reduzindo 2,2 pontos percentuais, para 10,1
por cento do PIB. O financiamento do défice or¢amental foi realizado com recurso tanto
ao endividamento externo como ao endividamento interno. Em consequéncia, o stock da
divida do Governo Central (excluindo Titulos Consolidados de Mobiliza¢do Financeira)

atingiu os 87,5 por cento do PIB.

Quadro 1. Principais Indicadores Econémicos

Unidades 2009 2010 2011
I. Sector Real
Produto Interno Bruto varia¢io real em % 4,0 5,6 5,1
Inflagdo Média dos 12 meses taxa variacao em % 1,0 2,1 4,5
II. Sector Monetario e Cambial
Activo Externo Liquido do Sistema taxa variagao em % -1,7 6,4 -17,1
Reservas Internacionais Liquidas do BCV taxa variacao em % -1,4 7,2 -11,3
Crédito Interno Liquido taxa variacao em % 10,8 5,8 10,3
Crédito a Economia taxa variacao em % 11,8 8,5 9,8
Massa Monetdria taxa variacao em % 33 4,7 2,1
Indice de Taxa de CAmbio Efectiva Nominal | 2001=100; valores médios| 105,2 104,5 105,1
Indice de Taxa de Cambio Efectiva Real 2001=100; valores médios| 114,6 114,6 116,9
ITI. Sector Externo
Balanga Corrente + Balanga de Capital em % do PIB -13,4 -11,6 -16,3
Balanga Corrente em % do PIB -16,6 -14,3 -17,0
Reservas/Importagdes meses 4,2 4,2 3,2
Divida Externa Publica em % do PIB 51,7 60,0 67,2
Divida Externa Publica/Exportagdes em % 130,5 139,2 142,5
IV. Finangas Publicas
Saldo Global em % do PIB -6,8 -12,3 -10,1
Saldo Primario em % do PIB -5,2 -11,5 -8,4
Stock da Divida Publica (Liquida) em % do PIB 69,9 77,6 87,5

Fonte: Banco de Cabo Verde.
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Capitulo 1. Enquadramento Internacional

Em 2011, a economia global inverteu a trajectoria de recuperagao da crise financeira e
econdémica de 2008, abrandando significativamente a partir de finais do primeiro trimes-
tre.

As estimativas do Fundo Monetario Internacional (FMI) apontam para um crescimen-
to global na ordem dos 3,9 por cento em termos reais, 1,4 pontos percentuais abaixo da
taxa de crescimento registada em 2010. O abrandamento da actividade econémica mun-
dial reflecte, por um lado, desenvolvimentos antecipados, relacionados com o efeito de
base, nomeadamente com a sustentacdo dos ritmos acelerados de crescimento da produ-
¢ao industrial e do comércio mundial de 2010, apds a contracgdo registada em 2009. Por
outro lado, reflecte, em grande medida, os impactos na cadeia produtiva do sismo e tsuna-
mi do Japao, bem como da inesperada subida dos precos do petroleo, em consequéncia da
vaga de instabilidade politica e social que se iniciou em Fevereiro na Tunisia e se alastrou
ao Egipto, Libia, lemén, Siria, entre outros paises. Igualmente, o arrastamento da crise da
divida soberana e problemas do sector bancario na Europa, com impactos na economia
real, afectaram sobremaneira o desempenho da economia mundial e, em particular, das
economias avangadas, que registaram uma performance mais fraca.

Figura 1. Evolugao do Comércio e PIB Mundial
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Fonte: Fundo Monetério Internacional.

O produto interno bruto dos paises avancados cresceu 1,6 por cento em 2011, que
compara aos 3,2 por cento registados em 2010. A economia nipdnica contraiu 0,7 por
cento, de acordo com o FMI, apresentando o pior desempenho do grupo. A Zona Euro, o
maior parceiro comercial do pais, cresceu em termos reais a taxa de 1,4 por cento, o que
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Parte I - A Economia de Cabo Verde em 2011

representa uma desaceleracdo em 0,5 pontos percentuais face ao ano anterior. A activida-
de econdmica nos Estados Unidos cresceu 1,7 por cento, apds o crescimento de trés por
cento, observado em 2010.

Quadro 2. Economia Mundial- Indicadores Seleccionados (em percentagem)

PIB! real Pregos no Consumidor? Desemprego

2009 2010 2011 | 2009 2010 2011 | 2009 2010 2011

Economias Avancadas -34 32 1,6 0,1 1,5 2,7 8,0 8,3 7,9
EUA -2,6 3,0 1,7 -0,3 1,6 3,1 9,3 9,6 9,0
Zona Euro -4,1 1,9 1,4 0,3 1,6 2,7 9,5 10,1 10,1
Japao -6,3 4,4 -0,7 -1,4 -0,7 -0,3 5,1 5,1 4,5
Mercados Emergentes e

Economias em Desenvolvimento 2,7 7,5 6,2 5,2 6,1 7,1 - - -
Brasil -0,6 7,5 2,7 4,9 5,0 6,6 8,1 6,7 6,0
Russia -7,8 4,3 4,3 11,7 6,9 8,4 8,4 7,5 6,5
India 68 106 72 | -07 120 8,6 - - -
China 9,2 10,4 9,2 10,9 3,3 5,4 4,3 4,1 4,0
Africa Subsahariana 2,8 53 51 10,5 7.5 8,2 - - -

Fonte: Fundo Monetario Internacional; EUROSTAT; US Bureau of Economic Analysis.
Notas: 1 Estimativas;
2 Variagao Média Anual.

O dinamismo das economias emergentes e em desenvolvimento, nao obstante a desa-
celeragcao, compensou, em boa medida, o fraco desempenho dos paises avan¢ados. Com
efeito, nos mercados emergentes e em desenvolvimento, a actividade econémica perma-
neceu robusta (crescendo 6,2 por cento), embora consideravelmente dispar entre regides.
O aumento dos precos das matérias-primas estimulou o desempenho das economias da
Europa Central e de Leste, cujo produto interno bruto acelerou dos 4,5 por cento para 5,3
por cento. A actividade econdmica manteve-se, também, robusta na Africa Subsahariana,
que cresceu na ordem dos cinco por cento. Contudo, a instabilidade politica e social que
ainda persiste em alguns paises do Magreb e do Médio Oriente teve um impacto negativo
no seu desempenho, tendo registado um crescimento de 3,5 por cento, que compara ao
4,9 por cento em 2010. De notar, ainda, a moderagdo do ritmo de crescimento das trés
maiores economias do grupo das economias emergentes e em desenvolvimento- China,
India e Brasil-, relacionada, por um lado, com as medidas de politica monetéria adoptadas
para fazer face as pressoes inflacionistas e, por outro, em resultado da redugdo da procura
mundial. Em termos reais, Brasil, Russia, India e China cresceram respectivamente a taxa
de 2,7, 4,3, 7,2 e 9,2 por cento, em 2011, que compara aos crescimentos de 7,5, 4,3, 10,6
e 10,4 por cento registados em 2010.

A nivel do mercado de trabalho, os ganhos continuaram modestos, particularmente,
nos paises avangados. De acordo com a Organizagao Internacional do Trabalho, o desem-
prego atinge, a nivel mundial, 200 milhoes de pessoas, o que representa um crescimento
total de 27 milhoes, relativamente ao ano de 2007. De destacar a evolugao desfavoravel da
situagdo do mercado de trabalho nos principais mercados de acolhimento da emigra¢ao
cabo-verdiana, em 2011, nomeadamente dos paises da Area do Euro, cuja taxa de desem-
prego aumentou de 10 por cento para 10,6 por cento em 2011. Por seu turno, os Estados
Unidos registaram uma redu¢ao da taxa de desemprego, de 9,6 por cento para 9 por cento,
principalmente com a criagao de centenas de milhares de postos de trabalho pelo sector
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privado, no ultimo trimestre do ano. Contudo, a taxa de desemprego dos EUA permane-
ceu em niveis historicamente elevados.

Em termos de politicas macroecondmicas, a politica monetaria continuou a acomodar
estimulos a recuperagdo econoémica, em particular nas economias avangadas, nao obstan-
te o aumento das pressoes inflacionistas. Neste contexto, o Federal Reserve (FED) man-
teve a banda de flutuagao da sua taxa de juros de referéncia em 0-0,25 por cento e deu
sequéncia ao segundo programa de quantitative easing (QE2), lancado em Novembro de
2010. Entre outras medidas, o QE2 previa o aumento da carteira de titulos do tesouro da
autoridade monetaria em 600 mil milhdes de délares, até Junho de 2011. Adicionalmente,
o FED aprovou, na reunido do Federal Open Market Commitee de 20 e 21 de Setembro de
2011, um programa que visa o alargamento da maturidade média dos titulos do tesouro
da sua carteira.

O Banco Central Europeu (BCE), cujo mandato o caracteriza como uma instituicdo
essencialmente inflation averse, aumentou num primeiro momento as suas taxas de refe-
réncia (em 0,25 pontos, em Abril e Julho), em linha com a acelera¢ao dos pregos. Com a
deterioragdo significativa das condi¢cdes econdmicas e financeiras na regido, no terceiro
e quarto trimestres do ano, o BCE diminuiu a taxa refi para 1 por cento em Dezembro,
aumentou o limite da facilidade de crédito ao sistema bancario, anunciou medidas adicio-
nais para apoiar bancos mais pequenos (que inclui operagdes de refinanciamento de longo
prazo e alargamento do portfolio de colaterais elegiveis para operagdes de crédito) e baixou
a taxa de reservas obrigatdrias de dois para um por cento.

No que tange a politica orcamental, as preocupagdes com os elevados niveis de défices
e divida publica, em especial na Area do Euro, suportaram a orienta¢o no sentido do
ajustamento orgamental.

Zona Euro

Depois de ter registado, no primeiro trimestre, o maior crescimento homélogo dos
ultimos trés anos (2,4 por cento), a economia da Zona Euro apresentou um perfil des-
cendente, que culminou com uma recessdo no quarto trimestre. A Alemanha e a Grécia
tiveram, respectivamente, o melhor e o pior desempenho da regido monetaria, em 2011. A
Alemanha registou um crescimento anual de 3,1 por cento, que compara ao crescimento
de 3,6 por cento registado no anterior. Enquanto a Grécia, o primeiro pais a ser resgatado
financeiramente pelo FMI, BCE e Comunidade Europeia, contraiu 6,8 por cento.

A moderagio do crescimento na Area do Euro esteve muito associada aos problemas
de liquidez do sector bancario e de financiamento dos Estados excessivamente endivida-
dos, alguns dos quais obrigados a implementar um rigoroso programa de consolidagao
orcamental. Registe-se que, além dos paises que ja acederam ao Fundo Europeu de Es-
tabilizagao Economica (Grécia, Irlanda e Portugal), os mercados recearam a necessidade
de um eventual resgate financeiro da Italia e da Espanha, respectivamente a terceira e a
quarta economia da regido monetaria. Ao longo do ano, os problemas dos paises mais vul-
neraveis agudizaram-se, levando a um crescimento das taxas de rendibilidades das dividas
soberanas e dos credit default swaps para niveis historicos.

Paralelamente, problemas pontuais relacionados com o abastecimento de petrdleo a
Europa, em resultado do embargo a circulagdo maritima no Canal de Suez em Abril, con-
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tribuiram para o desempenho menos favoravel da regido no segundo trimestre, e em es-
pecial da maior economia - a Alema.

A taxa de desemprego do grupo de paises da Area do Euro atingiu os 10,6 por cento
em Dezembro, 0,6 pontos percentuais acima do valor registado em periodo homélogo. A
Espanha e a Grécia registaram as maiores taxas de desemprego (22,9 e 19,2 por cento, res-
pectivamente), enquanto a Austria, a Holanda e o Luxemburgo registaram as taxas mais
baixas da unido monetaria, de 4,1, 4,9 e 5,2 por cento, respectivamente.

A inflagdo homologa atingiu os 2,7 por cento em Dezembro, invertendo o perfil ascen-
dente observado desde Fevereiro de 2010. A trajectdria da inflagdo nos ultimos meses do
ano, as expectativas no sentido da estabilidade da inflagao no longo prazo e a evolugido
moderada da oferta de moeda sustentaram o refor¢o da orientagao acomodaticia da poli-
tica monetaria, em Dezembro.

Estados Unidos da América

A economia dos EUA apresentou, igualmente, uma trajectdria de desaceleragao a partir
do segundo trimestre. Recuperou, entretanto, no quarto trimestre, quando o crescimento
do PIB em termos anualizados acelerou dos 1,8 para 3 por cento. Registe-se que o sector
industrial dos EUA foi fortemente afectado, principalmente no segundo trimestre, por
problemas de abastecimento de matérias-primas (relacionados com o impacto do terra-
moto na producdo Japonesa), elevados custos de producao e, em alguns Estados, condi-
¢oes meteorologicas severas.

Em termos anuais, o crescimento real da actividade econdémica abrandou 1,3 pontos
percentuais, para 1,7 por cento, em 2011. O desempenho menos favoravel ficou a dever-se
a queda do investimento em existéncias e dos gastos publicos (do governo federal e dos
governos locais), aliada a desaceleracdo das exportagdes.

A situagdo no mercado de trabalho melhorou a partir de Outubro, quando a taxa de
desemprego, que vinha registando uma tendéncia crescente desde Abril, reduziu. Em De-
zembro, a taxa de desemprego dos EUA atingiu os 8,5 por cento, que compara a taxa de
9,4 por cento registada em periodo homoélogo.

Em fungdo da acelera¢ao dos pregos das matérias-primas, a inflacaio homdloga nos
EUA apresentou uma tendéncia ascendente ao longo de todo o ano, atingindo em De-
zembro 2,2 por cento (0,6 por cento no periodo homdlogo). Nao obstante a evolu¢ao da
inflagao, o Federal Reserve, considerando que o nivel de desemprego permanecia excessi-
vamente elevado, manteve uma politica essencialmente expansionista. Também a politica
or¢camental permaneceu orientada para estimular a recupera¢ao da economia e do empre-
go, pese embora o compromisso das autoridades publicas em garantir a sustentabilidade
fiscal a longo prazo. Refira-se que apds antncios de medidas para reduzir os gastos de
funcionamento e de um plano para reduzir o défice em 4 mil bilides de dolares até 2023, o
Senado aprovou um aumento do limite de endividamento do Governo Federal, em Agos-
to. A indefini¢do politica a volta da decisdao ocasionou pela primeira vez na histdria o
downgrading da divida soberana dos EUA.
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Price Index

Mercado das Matérias-Primas

Ao longo de 2011, o aumento dos pregos das matérias-primas energéticas e nao ener-
géticas resultou em pressoes inflacionistas crescentes, quer nas economias avangadas quer
nos mercados emergentes.

Em termos médios, o preco do barril do brent aumentou cerca de 33 por cento em 2011,
depois de ter aumentado cerca de 29 por cento em 2010. Problemas relacionados com a
oferta, devido a crise politica e social no Norte de Africa e Médio Oriente (a situacio da
interrupgao da circulagdo no canal de Suez, a guerra na Libia e os persistentes problemas
sociais e politicos na Siria e no Iémen), num contexto em que a procura permaneceu forte
e crescente, explicam o comportamento do prego do petroleo.

Figura 2. Evolu¢ao do Preco das Matérias-Primas
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Fonte: Reuters; FAO.

Os precos dos produtos alimentares apresentaram, igualmente, um perfil ascendente,
principalmente no primeiro semestre do ano. Em termos anuais, o food price index cresceu
27,3 por cento em 2011, superando o maximo histérico de 17,9 por cento registado em 2008.
O comportamento do indice compilado pela FAO é explicado, principalmente, pela acelera-
¢ao0 do preco de cereais (40,7 por cento), 6leos alimentares (35 por cento) e agtcar (27,1 por
cento). Em termos gerais, a evolugdo dos pregos dos produtos alimentares resultou da redu-
¢do da produgdo, em consequéncia de condicdes meteoroldgicas adversas (secas e cheias),
desastres naturais (incéndios, sismo e tsunami). Também as instabilidades sociais e politicas
no Norte de Africa e a crise nuclear no Japao afectaram temporariamente os mercados.

Mercado Cambial

O mercado cambial foi caracterizado por uma forte instabilidade, instigada pelas ten-
soes nos mercados da divida soberana na Europa e pelos desenvolvimentos econémicos e
financeiros das maiores economias mundiais.

A moeda unica europeia, com a qual o escudo de Cabo Verde mantém uma paridade
fixa desde 1998, apresentou uma tendéncia de apreciagdo até finais de Junho, para, a partir
de entao, depreciar. Em termos efectivos nominais, o EUR depreciou 0,9 por cento em
2011. Relativamente ao dolar americano, yen japonés e libra esterlina, o euro depreciou
3,0, 8,2 e 2,8 por cento, respectivamente, em termos homélogos em Dezembro.
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A catastrofe que atingiu o Japao também influenciou, grandemente, o mercado cambial.
A especulagdo em torno do repatriamento de fundos para reconstrugio, por parte das se-
guradoras e investidores niponicos no estrangeiro, causou uma forte apreciagdo da divisa
nipénica. Considerando o impacto da subida do yen na recuperagiao econdémica (em termos
das exportagdes, num contexto em que o pais aumentou as suas importagdes de hidrocar-
bonetos para fazer face a crise energética), o grupo dos sete paises mais desenvolvidos (G7)
acordou uma actuagao concertada no mercado para conter a sua apreciagao.

Figura 3. Cotagao do EUR face ao USD e Yield Curves
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Fonte: Reuters.

Mercado Monetario

Nos mercados monetarios, acompanhando a politica monetaria do Banco Central Eu-
ropeu, as taxas de juro Euribor registaram um perfil ascendente até Junho, para depois
decrescerem. Em termos médios, as taxas de 3, 6 e 12 meses registaram aumentos na or-
dem dos 0,41, 0,42 e 0,47 pontos percentuais, respectivamente, em 2011, favorecendo o
alargamento dos spreads das yield curves da Zona Euro face aos EUA.

Capitulo 2. Politicas Macroeconomicas
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2.1. Politica Monetaria e Desenvolvimentos Monetarios e Financeiros

Orientada para o objectivo da sustentabilidade do regime cambial de peg ao Euro, a
politica monetaria do Banco de Cabo Verde continuou focalizada na estabilizagdo das
reservas externas do pais, em linha com o cumprimento das metas do programa Policy
Support Instrument, firmado com o Fundo Monetario Internacional (FMI).

A evolugao desfavoravel da balanca de pagamentos e a aceleragdo do crédito interno
condicionaram, no entanto, o cumprimento das metas acordadas com o FMI para as re-
servas internacionais liquidas (RIL) - que previam uma acumula¢ido de 26 milhoes de
euros - e para os activos internos liquidos - acumula¢ao de 1,1 mil milhdes de escudos.

Com o intuito de corrigir a trajectéria descendente das reservas externas, iniciada em
Abril de 2011, e de reforgar a estabilidade do sistema financeiro, o BCV procedeu ao alar-
gamento da base de incidéncia para a constituicdo das Disponibilidades Minimas de Cai-
xa (DMC), incluindo os depdsitos do sector publico administrativo em 50 por cento em
Julho e 100 por cento em Dezembro. Igualmente, em meados do segundo semestre, res-
tringiu as condi¢oes de acesso as facilidades permanentes de cedéncia, agravando a taxa
em propor¢ao crescente do volume solicitado e fixou um limite maximo para a cedéncia
de fundos aos bancos.

Adicionalmente, face a deterioracao do enquadramento externo da economia, o BCV
aprovou, em Dezembro, o seguinte pacote de medidas adicionais, a vigorar a partir de
Janeiro de 2012:

- aumento da taxa de juro directora, da taxa de facilidade permanente de cedéncia e
da taxa de facilidade de absor¢ao em 150 pontos base para 5,75, 8,75 e 3,25 por cento,
respectivamente;

- aumento do coeficiente das DMC de 16 para 18 por cento.

Desenvolvimentos Monetarios e Financeiros da Economia Cabo-Verdiana

Os desenvolvimentos monetarios da economia cabo-verdiana foram condicionados,
principalmente, pela evolu¢do das contas externas. O aumento expressivo das importa-
¢Oes, impulsionadas em boa medida pelo aumento dos precos internacionais de matérias-
-primas, a redu¢ao dos donativos ao Governo Central e a redu¢ao dos influxos do inves-
timento directo estrangeiro explicam, em grande medida, a queda em 17,1 por cento dos
Activos Externos Liquidos (AEL) do pais, o que, em consequéncia, determinou o cresci-
mento moderado da oferta de moeda (2,1 por cento).

Num contexto de reducio dos influxos externos, o sistema bancario continuou a asse-
gurar, de uma forma global, o crescimento do crédito as familias, as empresas nao finan-
ceiras e ao sector publico. Com efeito, relativamente ao ano anterior, o crédito ao sector
privado (empresas privadas e particulares) cresceu 9,4 por cento e o crédito ao sector
publico administrativo cerca de 13 por cento.
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Em termos sectoriais, os empréstimos as sociedades nao financeiras foram concedidos
preferencialmente aos sectores dos transportes e comunicagdes, electricidade, gas e dgua e
SErvicos sociais e pessoais, cujos montantes aumentaram 29, 28,7 e 15 por cento respec-
tivamente. Note-se, contudo, um abrandamento do crédito a particulares para habitagdo
(de 11,6 para 9,1 por cento) e uma relativa estabilizacdo do ritmo de crescimento do cré-
dito concedido as familias para outros fins (em 9,1 por cento).

Quadro 3. Principais Indicadores da Situacio Monetaria (em milhdes de escudos)

2009 2010 2011

Activo Externo Liquido 28.441,9 30.258,3 23.365,9
Activo Externo Liquido do BCV 29.014,5 31.056,0 27.376,4
Activo Externo Liquido dos Bancos Comerciais -572,6 -797,7 -4.010,5
Crédito Interno Liquido 92.450,8 97.437,7 107.531,1
Crédito Liquido ao SPA 17.910,5 16.558,0 18.713,8
Crédito a Economia 74.540,4 80.879,7 88.817,3
Outros Activos Liquidos -15.440,9 -17.307,3 -18.232,0
Massa Monetaria 105.451,7 110.388,7 112.665,0
(a) Passivos Monetarios (M1) 39.866,6 42.804,6 37.762,2
Moeda em Circulagio 8.361,7 8.591,5 8.493,3
Depositos a Ordem em moeda nacional 31.504,9 34.213,1 29.268,9

(b) Passivos Quase Monetarios 65.585,2 67.584,1 74.902,7
Depositos de Poupanca 2.975,9 3.249,6 3.480,3
Depositos a Prazo em moeda nacional 23.783,5 23.889,5 22.664,9
Depositos em Divisas de Residentes 3.224,5 2.754,4 3.156,8
Depositos de Emigrantes 31.575,9 33.559,4 36.905,6
Outros 4.025,3 4.026,3 4.027,3

Fonte: Banco de Cabo Verde.

O crédito a economia, que inclui o crédito concedido as empresas publicas nao finan-
ceiras, cresceu 9,8 por cento (8,5 por cento em 2010) traduzindo, de certa forma, as con-
di¢oes de financiamento relativamente atractivas, reflexo ainda das medidas de politica
adoptadas em 2010."' Com efeito, as taxas de juro activas, especialmente as de maturidade
mais reduzida, apresentaram uma tendéncia de diminui¢do, quando comparadas com o
periodo homologo. As taxas para empréstimos de sete dias a um més, de um més a trés
meses e de trés meses a seis meses registaram redugdes na ordem dos 4,95, 2,31 e 2,76
pontos percentuais, respectivamente; enquanto a remuneragao dos empréstimos de ma-
turidades de dois a cinco anos, de cinco a dez anos e superior a dez anos aumentaram em
0,12, 0,72 e 0,61 pontos percentuais, respectivamente.

Em termos agregados, os depdsitos (excluindo os de nao residentes) cairam 2,3 por
cento em 2011, apds o aumento de 4,9 por cento registado no ano anterior. A redugado
dos depdsitos foi determinada pela acentuada queda dos depositos a ordem em moeda

' O facto do comportamento das taxas de juro dos empréstimos parecer reflectir a redu¢io das taxas de
referéncia do banco central ocorrida em 2010 é consistente com as conclusdes de um exercicio estatistico
levado a cabo por consultores do Fundo Monetério Internacional. De acordo com os autores, as alteracdes
na taxa directora ndo tém qualquer impacto contemporaneo nas taxas de juro praticadas pelas instituicoes
bancarias. No longo prazo, contudo, a transmissdo da politica monetaria é completa, particularmente as
taxas de juro de depdsitos.
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nacional (14,5 por cento), porquanto os depositos a prazo e de poupanga cresceram cerca
de quatro por cento (trés por cento em 2010).

O comportamento dos depositos a ordem em moeda nacional e a redugdo das notas e
moedas em poder do publico (-1,1 por cento) determinaram a diminui¢ao dos passivos
monetarios (M1) na ordem dos 11,8 por cento (+7,4 por cento em 2010).

Os passivos quase monetarios, por seu turno, cresceram 10,8 por cento, em 2011, ace-
lerando 7,8 pontos percentuais relativamente a 2010. Para o comportamento dos passivos
quase monetarios contribuiram, em larga medida, os aumentos registados nos depositos
de emigrantes, nos depésitos em divisas de residentes e nos depositos de poupanga em 10
por cento, 14,6 por cento e 7,1 por cento, respectivamente.

Condigdes de investimento mais atractivas poderdo, em alguma medida, explicar o
aumento dos depositos a prazo em 2011, de acordo com a analise da evolugao das taxas
de juro efectivas praticadas nas operagdes passivas. Depois de uma certa estabilizagao, os
aumentos verificados nas remunera¢des dos depdsitos de residentes para as maturidades
de um a trés meses e de um a dois anos, bem como dos depdsitos de nao residentes e de
emigrantes, compensaram as ligeiras redugdes verificadas nos depositos de residentes a
prazos de trés a seis meses e de seis meses a um ano. A evolu¢ao das taxas de juros das ope-
ragdes passivas podera ter reflectido, em alguma medida, o comportamento dos bancos
em atrair mais recursos de clientes, numa conjuntura de aperto de liquidez.

Figura 4. Activos Externos Liquidos do Sistema
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Fonte: Banco de Cabo Verde.

Aliadas a redugdo dos activos externos liquidos, as operagdes de politica monetaria
determinaram a redugdo das responsabilidades do Banco de Cabo Verde, em 2011. As res-
ponsabilidades do banco central, representadas pela Base Monetaria (BM), reduziram 5,7
por cento, em resultado tanto da redugdo da emissao monetaria (3,4 por cento) como dos
depositos dos bancos comerciais (7,2 por cento). A diminui¢do dos depdsitos dos bancos,
ndo obstante o alargamento da base de incidéncia das reservas obrigatérias, confirmou

Banco de Cabo Verde / Relatorio Anual de 2011



Parte I - A Economia de Cabo Verde em 2011

a tendéncia de reducdo do excesso da liquidez e reflectiu a implementagdo de algumas
medidas de politica monetaria, particularmente em Dezembro, com o intuito de reduzir
o activo interno liquido.

Figura 5. Fontes e Composi¢io da Base Monetaria
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Fonte: Banco de Cabo Verde.

O multiplicador monetario aumentou de 4,3 para 4,7, em 2011, determinado pelo cres-
cimento moderado do M2 e pela diminui¢ao das responsabilidades do banco central para
com os bancos comerciais. Em particular, a diminui¢ido do coeficiente de reservas exce-
dentarias, que passou de +0,5 por cento para -0,8 por cento em 2011, explica o comporta-
mento do multiplicador monetario, num contexto em que os coeficientes de circulagao e
de reservas obrigatorias permanecem constantes em 0,1 por cento e 16 por cento, respec-
tivamente.

A velocidade de circulagao monetaria, medida pela relacao entre o PIB nominal e o
agregado M2, foide 1,2 (1,1 em 2010). O ligeiro aumento da velocidade de circulagao mo-
netaria traduziu o crescimento do M2 num ritmo inferior ao do crescimento do produto
nacional, este ultimo impulsionado pela inflagdo relativamente elevada (4,5 por cento).

2.2. Politica e Situa¢ao Orcamental

O ano de 2011 marcou o inicio de phasing-out da politica expansionista em curso nos
ultimos dois anos, suportada pela execu¢ao do Programa Pluri-Anual de Investimentos
Publicos (PPIP).

Num contexto de agravamento do enquadramento externo, a politica orcamental
orientou-se no sentido da contencéo das despesas de funcionamento (principalmente no
segundo semestre do ano) e da melhoria da eficiéncia tributaria. Entre outras medidas, as
promocgdes, progressoes e actualizagdo de saldrios do pessoal da administracao publica
foram limitadas; adoptaram-se medidas de racionalizagdo dos gastos com viagens, com o
consumo de electricidade e combustiveis, bem como de medicamentos nos hospitais cen-
trais; consolidou-se a base de dados dos pensionistas do regime nao contributivo, passou-
-se a averiguar oficiosamente o rendimento dos beneficidrios e reforgou-se os mecanismos
de combate a fraude e evasdes fiscais.
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No que tange as despesas de investimentos, igualmente o Or¢amento do Estado para
2011 previa uma contengao face a 2010. Com efeito, o PPIP, lancado em 2009, com o ob-
jectivo de estimular a procura interna, num contexto de transmissdo da crise financeira e
econdmica internacional a economia real cabo-verdiana, e enquadrado numa estratégia
de aproveitamento das condi¢des de financiamento externo altamente concessionais, foi
or¢ado em 27.596 milhdes de escudos, valor inferior ao orgamentado para 2010 em 12 por
cento.

Os resultados das contas publicas espelham a politica adoptada e a conjuntura econd-
mica e financeira menos favoravel. Assim, no final do ano, o défice orcamental incluindo
donativos atingiu os 13.263 milhoes de escudos cabo-verdianos, reduzindo-se 2,2 pontos
percentuais do PIB para 10,1 por cento. A redugio das despesas de investimento, na or-
dem dos 18 por cento, explica, em larga medida, a redugao do défice das contas publicas
em 2011.

O défice ajustado de flutuagoes ciclicas fixou-se nos 10,1 por cento, sugerindo que o
défice global ficou a dever-se, essencialmente, as medidas de politica implementadas.

Quadro 4. Principais Indicadores Or¢amentais

em % do PIB

2009 2010 2011
Receitas Totais 32,5 32,1 28,7
Despesas Totais 39,3 44,3 38,7
Saldo Global incluindo Donativos -6,8 -12,3 -10,1
Saldo Global excluindo Donativos -13,3 -19,9 -13,2
Saldo Global Ajustado de Flutuagdes Ciclicas -6,3 -11,8 -10,1
Saldo Primario incluindo Donativos -5,2 -10,5 -8,4
Saldo Primario excluindo Donativos -11,8 -18,1 -11,5
Divida Publica 69,9 77,6 87,5

Fonte: Ministério das Financas; Banco de Cabo Verde.
Nota: a componente ciclica do saldo orcamental foi calculada com base nas estimativas do PIB do Banco de Cabo Verde.

O défice primario decresceu 3,1 pontos percentuais para 8,4 por cento do PIB, fixando-
-se em 1,6 pontos percentuais abaixo do défice or¢amental global. Entretanto, a contribui-
¢do dos juros da divida publica para o défice aumentou com o acréscimo acelerado dos
juros pagos aos credores internacionais.

Receitas Publicas

As receitas totais do Governo Central diminuiram 4,9 por cento, para 37.788 milhoes
de escudos. A queda das receitas, apds o aumento de 3,1 por cento registado em 2010, é
explicada pela reducéo expressiva dos donativos, em particular dos destinados a financiar
projectos de investimento.

As receitas fiscais cresceram 12,3 por cento (+2,8 por cento em 2010), reflectindo, em
grande medida, o dinamismo da actividade econémica em 2010 e a melhoria da eficiéncia
na cobranga. O valor colectado do imposto sobre o valor acrescentado, ndo deduzido de
reembolsos, aumentou 10,3 por cento e os impostos sobre as transac¢des internacionais e
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sobre o consumo de bens e servi¢os cresceram 10,2 e 45,3 por cento, respectivamente. O
montante colectado do imposto tinico sobre rendimentos (IUR) aumentou 9,7 por cento
(2,4 por cento em 2010), em resultado da aceleragao da actividade econémica em 2010
e do reforgo da eficiéncia na cobranca. Registe-se que o IUR sobre pessoas singulares,
maioritariamente cobrado directamente pelas entidades patronais, cresceu 4,6 por cento
(4,3 por cento em 2010), enquanto o IUR sobre pessoas colectivas cresceu 17,1 por cento
(-10 por cento em 2010).

As receitas nao fiscais registaram um aumento de 1,6 por cento relativamente ao ano
anterior, devido, essencialmente, ao aumento das receitas provenientes da cobranga de
taxas, multas e outras penalidades (5 por cento) e dos rendimentos de propriedade (6,1
por cento).

Figura 6. Receitas Fiscais e Despesas do Governo Central
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Fonte: Ministério das Finangas; Banco de Cabo Verde.

Despesas Publicas

As despesas totais do Governo Central atingiram os 51.051 milhdes de escudos em
finais de 2011, representando uma redugao absoluta de 3.858 milhoes. A redugdo das des-
pesas de investimento, na ordem dos 18 por cento, explica o decréscimo das despesas pu-
blicas, na medida em que as despesas correntes registaram um aumento de 3,4 por cento
(que compara aos 2,2 por cento registados em 2010).

A evolugdo das despesas correntes traduziu, em larga medida, o aumento das despesas
com pessoal (4,4 por cento), dos subsidios (35,7 por cento) e das transferéncias correntes
(3,6 por cento). Embora em desaceleragdo, o crescimento das despesas com pessoal re-
sultou do recrutamento de professores e médicos. Por seu turno, o pagamento do défice
tarifario, a compensagdo do custo de gasoleo da poténcia alugada a Electra no primeiro
trimestre, bem como a actualizagdo das pensdes de reforma e do regime nao contributivo,
explicam, em grande medida, o comportamento dos subsidios e das transferéncias cor-
rentes em 2011.

O crescimento significativo dos encargos com os juros da divida externa (21,8 por cen-
to) também contribuiu para o aumento das despesas correntes. Refira-se, no entanto, a
redugao dos encargos com os juros da divida interna (em 3,8 por cento), relacionada com
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a estratégia de alargamento da maturidade dos titulos emitidos.

Orientadas, principalmente, para a melhoria da competitividade da economia, com
projectos de infra-estruturacao, de refor¢o do capital humano e da governagao, as despe-
sas de investimento totalizaram os 22.367 milhdes de escudos, em Dezembro, represen-
tando uma execu¢ao de 81,1 por cento (81,2 por cento em 2010). Em termos homodlogos,
as despesas de investimento, financiadas em 52 por cento por empréstimos externos, em
11 por cento por donativos e em 37 por cento com recursos internos, cairam 17,6 por
cento. O comportamento das despesas de investimentos reflectiu, por um lado, algum
atraso na execu¢ao de projectos, nomeadamente do projecto casa para todos e, por outro,
o efeito de base.

Divida Publica

Em resultado do aumento das necessidades de financiamento do Governo Central, o
stock da divida (excluindo os Titulos Consolidados de Mobiliza¢ao Financeira) cresceu
2,5 pontos percentuais, para 87,5 por cento do PIB em 2011. Esta evolugao reflecte tanto o
aumento do endividamento externo como o da divida interna.

Em linha com a estratégia do Governo de aproveitamento dos recursos externos con-
cessionais, aos quais o pais é ainda elegivel, a divida externa efectiva acumulada ascendeu,
no final de 2011, aos 88.574 milhdes de CVE, passando a representar 67,2 por cento do
PIB (cerca de 60 por cento do PIB em 2010).

Os influxos de capital oficial geradores da divida externa, contudo, diminuiram trés por
cento, depois de terem mais que duplicado em 2010. Por seu turno, os encargos com 0s
juros devidos aos credores externos aumentaram 28 por cento e o servigo total da divida
7 por cento.

Quadro 5. Divida Externa por Credores em 2011' (em milhdes de escudos)

Fluxos em 2011 Stock
Desembolsos Amortizagdes Divida Efectiva
Credores Multilaterais 3.456,1 1.005,6 42.936,8
Credores Bilaterais 12.530,8 809,6 31.092,7
Governo 3.005,1 493,8 13.380,3
Institui¢coes Financeiras 9.525,7 315,7 17.712,4
Empresas Privadas - - 240,8
Outros - - 14.303,8
Total 15.986,9 1.815,2 88.574,1

Fonte: Banco de Cabo Verde.
Nota: 1 Para o célculo do valor em escudos de Cabo Verde, utilizou-se a taxa de cdmbio de fim de periodo.

Cerca de 52 por cento do stock da divida externa efectiva foi contratada junto a credo-
res multilaterais, 14 por cento junto a credores bilaterais e 34 por cento junto a institui¢des
financeiras. Nao obstante a manuten¢do de um elevado grau de concessionalidade da car-
teira da divida externa (87 por cento da carteira é concessional), regista-se uma alteragao
importante na estrutura dos contratos mais recentes, favorecendo os parceiros comerciais,
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especialmente os bancos portugueses.”

Em termos médios, o Governo de Cabo Verde continua a financiar-se externamente a
taxa de 1,34 por cento e a maturidade média da carteira é de 34 anos.

O stock da divida interna, deduzido dos depdsitos do Governo Central, fixou-se nos
26.725,5 milhoes de escudos (20,3 por cento do PIB), concentrando-se, fundamentalmen-
te, em titulos de médio e longo prazo (97,7 por cento da carteira). A divida interna liquida
aumentou 19,5 por cento em 2011 (1,4 por cento em 2010), em fun¢do do aumento da
divida titularizada do Governo Central, em 13,7 por cento, combinado com uma redugéo
dos depdsitos na ordem dos 5,3 por cento.

O sistema bancério nacional e o Instituto Nacional de Previdéncia Social (INPS) de-
tém, respectivamente, 53,9 por cento e 46,1 por cento do total do stock das Obriga¢oes de
Tesouro, e 12,7 por cento e 87,3 por cento do stock dos Bilhetes de Tesouro.

Figura 7. Divida Publica Interna
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Fonte: Ministério das Finangas; Bancos Comerciais; Banco de Cabo Verde.

Ao longo do ano, assistiu-se a uma certa estabilizacao das taxas de juros dos titulos de
Tesouro, que entretanto registaram um ligeiro aumento em Dezembro. As taxas dos Bilhe-
tes de Tesouro fixaram-se em 4,1, 4,2 e 4,3 por cento, respectivamente para as colocagdes
a 91, 182 e 364 dias, aumentando respectivamente em 0,1, 0,3 e 0,6 pontos percentuais em
termos homologos. As taxas das Obriga¢oes do Tesouro oscilaram entre 5,8 e 6 por cento,
tendo-se registado, excepcionalmente, uma colocagdo a 6,06 por cento, em Outubro de
2011.

2 Os contratos firmados com bancos portugueses beneficiam, na sua larga maioria, de uma bonifica¢ao cor-
respondente a 50 por cento dos encargos com os juros, concedida pelo Governo portugués.
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Quadro 6. Indicadores de Sustentabilidade da Divida do Governo Central
(em percentagem)

Limiar de Estimativas
Sustentabilidade' 2008 2009 2010 2011

Divida Externa

Liquidez

Servi¢o da Divida/Exportagdo de Bens e Ser-

vigos 20 4,6 54 4,6 4,3
Servigo da Divida/Receitas Geradas Interna-

mente 30 7,3 8,3 8,3 8,0
Solvéncia

Valor Actual da Divida/PIB 50 33,9 36,3 40,6 44,8

Valor Actual da Divida/Exportagdes de Bens
e Servicos 150 73,1 91,6 92,7 94,9

Valor Actual da Divida /Receitas Geradas In-
ternamente 250 116,8 139,9 166,2 175,7

Divida Interna

Liquidez

Juros da Divida/Receitas Geradas Interna-

mente 5 4,3 4,2 4,2 3,8
Solvéncia

Valor Actual da Divida/Receitas Geradas In-

ternamente 88 61,9 64,3 64,8 54,7

Fonte: Banco de Cabo Verde; Ministério das Finangas e Planeamento; Debt Relief International; Fundo Monetério Internacional.
Nota: 1 Limiares de sustentabilidade para paises com moderada capacidade institucional.

Considerando o actual nivel de endividamento do Governo Central, embora os riscos
de insolvéncia sejam relativamente baixos, é importante que as autoridades da politica
econdémica avaliem criteriosamente a sustentabilidade da divida publica, com o intuito de
anteciparem eventuais problemas de pagamento e oportunamente implementarem medi-
das correctivas. Dado o elevado grau de dependéncia do pais do financiamento externo,
ndo seria desejavel uma perda de confianga dos investidores externos, por um lado, e, por
outro, dadas as caracteristicas da economia, uma crise de pagamentos da divida interna
teria consequéncias financeiras muito graves.

O quadro acima mostra que tanto ao nivel do endividamento interno como do endivi-
damento externo os indicadores de solvéncia e de liquidez continuam abaixo dos limiares
de sustentabilidade. Contudo, no caso da divida externa o valor actual da divida sobre
o PIB aproxima-se progressivamente do nivel critico para um pais considerado de risco
moderado (50 por cento do PIB). Face aos riscos crescentes que resultam da propria con-
juntura econémica nacional e internacional e considerando a grande vulnerabilidade da
economia cabo-verdiana, a politica de endividamento do Governo deve ponderar adequa-
damente a rentabilidade econdmica, financeira e social dos projectos financiados.
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Caixa 1. A Eficiéncia do IVA em Cabo Verde

A introdugdo do imposto sobre o valor acrescentado (IVA) em 2003-2004 constituiu a ino-
vagdo mais importante da reforma mais recente do sistema fiscal em Cabo Verde. O IVA é visto
como uma fonte de receita produtiva, como um instrumento de tributagao neutro, no plano
interno e no plano internacional, e como um imposto que se policia a si proprio, gragas a0 me-
canismo da liquidagdo-dedugao.

A necessidade de alargar a base de incidéncia dos impostos indirectos e a necessidade de
efectuar uma revisao global dos esquemas de isen¢do que acompanharam o imposto de con-
sumo ao longo de varios anos, foram as principais razdes para a introdugao do IVA em Cabo
Verde. No entanto, por razdes de politica social, um conjunto de bens e servigos foi isento do
IVA, como sucede, por regra, nos paises em desenvolvimento.?

Os impostos indirectos formam a parcela maior da receita fiscal cabo-verdiana e, entre eles,
o IVA tornou-se o mais importante, ocupando o lugar que cabia ao imposto de consumo. Res-
pondendo por cerca de 40 por cento de toda a receita fiscal, o IVA é a 4ncora do sistema fiscal
cabo-verdiano. Revela-se mais como um imposto sobre as importagdes do que um imposto so-
bre operagdes internas e mostra-se mais como um imposto sobre as vendas do que um imposto
sobre o valor acrescentado.

As receitas fiscais em Cabo Verde atingem em média 23 por cento do PIB e as receitas de
IVA por si so, representam 8,5 por cento do PIB. Neste quadro, a funcio fiscal do IVA é de
especial importincia para Cabo Verde. Sendo assim, torna-se importante, por um lado, medir
e avaliar a eficiéncia do IVA em Cabo Verde e, por outro, quantificar e analisar o IVA gap, pro-
pondo alguns principios orientadores para a melhoria da eficiéncia na colecta das receitas dele
provenientes.

A fim de se medir a eficiéncia do IVA, duas das ferramentas mais usadas, em particular nos
paises da Organizagao para a Cooperagao e Desenvolvimento Econémico (OCDE), sao o racio
de produtividade (IVAp) e o racio de C-eficiéncia (RCE). O primeiro indicador mostra o per-
centual de aumento das receitas do IVA no PIB, que ¢ arrecadado por cada ponto percentual de
aumento na taxa normal do IVA (por exemplo, o racio de 45 por cento implica que um aumento
de 1 ponto percentual na taxa normal do IVA esta associado a um aumento da propor¢ao das
receitas do IVA em cerca de 0,45 pontos percentuais do PIB). Esta medida é calculada através
da seguinte féormula:

_(v4,/PIB)x100

V4,

Onde, IVA | representa o rdcio de produtividade do IVA, IVA, reprsenta as receitas do IVA e
TN é a taxa normal do IVA.

A segunda medida é considerada mais precisa, pois a base tributdria estd mais relacionada
ao consumo interno do que a producao interna. Ela pode ser calculada como segue:

(IVA4,/CN)x100

RCE = 100

Onde, CN representa o consumo nacional.

Um sistema de IVA, em que todo o consumo é tributado a uma taxa uniforme, terd um RCE
de cem por cento. Um valor diferente desta relagao indica desvios de uma taxa tnica. Além da
estrutura de taxas do IVA, o RCE reflecte também o nivel do IVA gap.

3 Lei n° 21/V1/2003 de 14 de Julho.
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Os factores que contribuem para a reducao do RCE sio: a erosdo da base tributaria, como
consequéncia de redugdes na taxa do IVA, as isengoes fiscais, a fraude e a evasao fiscal e a ad-
ministrago fiscal ineficaz. A taxa zero de, por exemplo, alguns itens de consumo pode originar
um RCE abaixo de cem por cento. Por outro lado, limitagdes ao direito a dedugao fiscal podem
resultar na inclusdo do investimento na base do IVA e podem levar a que o récio se situe acima
dos cem por cento.

O racio de C-eficiéncia (RCE) ¢ uma medida resumo do grau em que o sistema de IVA de
um pais se afasta de um sistema de IVA “puro” com pleno e integral cumprimento. Para se ava-
liar rigorosamente a eficiéncia do imposto, o RCE pode ser decomposto em “Policy Gap” e em
“Compliance Gap” (ou IVA gap), ou seja:

RCE = (1- Compliance Gap) x (1 — Policy Gap)

O “Compliance Gap” ou IVA gap é definido como a diferenca entre as receitas do IVA efecti-
vamente colectadas e as receitas potenciais que poderiam ser obtidas se a lei fosse perfeitamente
aplicada. O “Policy Gap” é a diferenca entre as receitas de IVA colectadas sob a lei actual e as
receitas que seriam obtidas se todas as isengdes ndo consistentes com as melhores praticas e
todas as taxas reduzidas fossem eliminadas, em ambos os casos, assumindo total conformidade
com a lei. Um “Policy Gap” de zero pressupde uma taxa unica para o IVA, que ndo comporta
isengdes, enquanto um “Compliance Gap” de zero indica total conformidade com o sistema
tributario em vigor.

Embora a fraude contribua para o IVA gap, ndo € o seu tinico determinante. A evasdo legal
e o IVA nao pago devido a insolvéncia contribuem para aumentar o IVA gap. Por seu turno,
qualquer falha das contas nacionais em detectar e incorporar adequadamente os elementos da
economia paralela vai diminuir a estimativa do IVA gap. A interacgdo desses factores significa
que um alto IVA gap pode ser devido a prevaléncia de esquemas de evasao legal, enquanto um
baixo IVA gap pode indicar uma falta de exactiddo nas contas nacionais em medir a actividade
legal ou ilegal na economia.

Para se quantificar e analisar a eficiéncia do IVA em Cabo Verde, calculou-se, numa pri-
meira instancia, o racio de produtividade (IVAp) e o racio de C-eficiéncia (RCE) do IVA. Os
resultados encontram-se expressos na figura abaixo.

Figura 8. Produtividade e Eficiéncia do IVA em Cabo Verde
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Fonte: Ministério das Finangas; Célculos do Banco de Cabo Verde.
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A produtividade do IVA e o RCE aumentaram de forma continua, atingindo 22,4 e 23,9
pontos percentuais, respectivamente, em 2008 face a 2004. Estes aumentos ficaram a dever-se a
forte arrecadagao de receitas do IVA ao longo do periodo em analise, sugerindo uma melhoria
na eficiéncia da cobranga.

Pode-se concluir, contudo, que, em 2009 e 2010, houve uma diminuic¢do da eficiéncia, uma
vez que ambos os racios reduziram em 11,5 e 12,6 pontos percentuais, respectivamente. Tal
situagdo podera ser atribuida a fraude e evasdo fiscal, bem como a ineficiéncia administrativa.

A figura seguinte compara o RCE de alguns paises seleccionados da OCDE com o de Cabo
Verde. O racio varia de quase 70 por cento no Japao e na China para 33 por cento no México,
reflectindo o impacto das isengdes, taxas preferenciais e problemas de incumprimento. Com
uma taxa de imposto relativamente baixa e uma larga base tributaria, Cabo Verde ultrapassa em
termos de RCE varios paises da OCDE, inclusivamente, paises avan¢ados como a Alemanha,
Franga e Reino Unido.

Figura 9. Eficiéncia em alguns Paises Seleccionados da OCDE (em 2006)
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Fonte: Ministério das Finangas; Célculos do Banco de Cabo Verde.

O IVA gap, em percentagem das receitas potenciais, reduziu-se de 45,7 por cento em 2004
para 24 por cento em 2008, devido ao aumento das receitas do IVA, que cresceram em média
cerca de 20 por cento ao ano, e a um maior esforco em melhorar a eficiéncia tributéria (nomea-
damente em combater a fraude e a evasao fiscal). Do quadro sete, na pagina seguinte, pode-se
constatar que a fraude e a evasao fiscal na colecta do IVA reduziram-se de 3,3 mil milhdes em
2004 para cerca de 1,8 mil milhées de escudos em 2008.

Em 2009 e 2010, o IVA gap, em percentagem das receitas potenciais, apresentou uma ten-
déncia de aumento, relativamente aos anos anteriores. As receitas potenciais do IVA aumenta-
ram ligeiramente, enquanto as receitas colectadas cairam substancialmente, ndo obstante a re-
ducio das isengdes fiscais. De acordo com as estimativas do Banco de Cabo Verde, tera havido
um aumento acentuado da fraude e evasao fiscal nestes dois anos.
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Quadro 7. Evasao e Fraude Fiscal a nivel do IVA em Cabo Verde
(em milhoes de escudos)

IVA gap em % das Receita perdida Fraude e Evasdo
IVA Potencial IVA

L i IVA gap Receitas devido a Fiscal no IVA
(Estimativa) Recebido

Potenciais isengdes (Estimativa)
2004 10.2914 5.586,7 4.704,7 45,7 1.426,0 3.278,7
2005 10.588,3 6.430,8 4.157,5 39,3 1.112,0 3.045,5
2006 11.648,7 8.250,2 3.398,5 29,2 1.482,0 1.916,5
2007  13.662,7 9.459,7 4.203,0 30,8 2.315,0 1.888,0
2008 14.678,1 11.156,0 3.522,1 24,0 1.693,0 1.829,1
2009 15.008,8 9.411,2 5.597,6 37,3 1.003,0 4.594,6
2010 15.740,3 10.095,2 5.645,1 35,9 755,0 4.890,1

Fonte: Ministério das Finangas; Instituto Nacional de Estatisticas; Banco de Cabo Verde.

A medida de C-eficiéncia do IVA, por si s6, da poucas pistas sobre como melhorar a sua efi-
ciéncia, pelo que é necessario decomp6-la em duas componentes: o “Compliance Gap” e o “Po-
licy Gap”. Pode-se constatar da analise do quadro oito que o “Compliance Gap” em Cabo Verde
¢ relativamente elevado e o “Policy Gap” relativamente baixo, comparativamente as economias
emergentes e avangadas. A nossa economia usufrui de um menor uso de isengdes e de taxas
zero, mas possui elevadas taxas de incumprimento. Assim sendo, a reforma tributaria devera
objectivar a redugdo do “Compliance Gap”.

Quadro 8. Decomposigao da Eficiéncia do IVA (em percentagem)

Tx. Normal de Indicadorde C-  “Compliance  “Policy Gap” do

IVA Eficiéncia Gap” do IVA IVA
2004 15,0 45,0 46,0 17,0
2005 15,0 48,0 39,0 20,0
2006 15,0 55,0 29,0 22,0
2007 15,0 60,0 31,0 14,0
2008E 15,0 66,0 24,0 14,0
2009E 15,0 53,0 37,0 15,0
2010E 15,0 54,0 36,0 15,0
Meédia (Cabo Verde) 15,0 55,0 35,0 17,0
Média (Economias avancadas) 12,9 71,0 13,0 49,0
Média (Economias emergentes) 18,6 50,0 21,0 43,0

Fonte: Ministério das Finangas; Instituto Nacional de Estatisticas; Banco de Cabo Verde.
Nota: E-estimativas.

Em jeito de concluséo, pode-se dizer que Cabo Verde podera aumentar de forma significati-
Vva as suas receitas e contribuir para a consolidagao fiscal, aumentando a eficiéncia do IVA, por
meio, essencialmente, de uma melhoria no cumprimento. Para o efeito, devera nao sé comba-
ter a fraude e a evasio fiscal, mas também a ineficiéncia administrativa, combinado com uma
racionalizagdo em termos de isengdes. Se se reduzir o “Compliance Gap” de 35 para 20 por
cento, poder-se-a aumentar, em média, o nivel de eficiéncia do IVA de 55 para 67 por cento e
aumentar em cerca de 1,8 por cento do PIB as receitas de IVA. Considera-se que aumentar a
taxa normal do IVA em Cabo Verde, onde a estrutura e a administracéo fiscal enfrentam ainda
alguns problemas, nao seria a melhor via, uma vez que provocaria distor¢des elevadas, ou seja,
aumentaria as receitas, mas a um custo elevado de bem-estar social.
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Capitulo 3. Procura, Producao e Precos

3.1. Procura

Num contexto de deterioracdo do enquadramento externo da economia nacional, as
estimativas do Banco de Cabo Verde apontam para um ligeiro abrandamento do ritmo
do crescimento da actividade econdmica nacional, em 2011. Em termos reais, o produto
interno bruto cresceu 5,1 por cento, que compara aos 5,6 por cento estimados para 2010.
Este desempenho menos favoravel da economia nacional foi determinado pela acentuada
queda da procura externa liquida, em consequéncia do aumento expressivo das importa-
¢oes de bens e servigos. Com efeito, o contributo da procura externa liquida para o cresci-
mento econdmico foi de -5,1 pontos percentuais do PIB (-0,2 pontos percentuais de 2010).

Quadro 9. Produto Interno Bruto, 2008 - 2011

pregos correntes, em milhdes de escudos

2008E 2009¢ 2010F 2011
Produto Interno Bruto 115.190,9 115.614,1 123.916,7 131.792,0
Consumo 113.435,7 117.284,2 124.125,4 132.438,3
Publico 22.524,1 25.057,0 26.151,8 26.651,4
Privado 90.911,6 92.227,2 97.973,6 105.786,9
Investimento 54.355,3 49.641,9 52.218,6 59.243,3
Formagao Bruta de Capital Fixo 53.782,5 49.069,1 51.645,8 58.670,5
Variagdo de existéncias 572,8 572,8 572,8 572,8
Procura Interna 167.791,0 166.926,1 176.344,0 191.681,6
Exportagdes de bens e servigos 25.863,9 22.170,6 26.066,5 30.315,3
Procura Global 193.654,9 189.096,7 202.410,5 221.996,9
Importagdes de bens e servigos 78.464,0 73.482,6 78.493,8 90.204,9
Pro meméria:
PIBpm nominal (milhdes de EUR) 1.044,6 1.048,5 1.123,8 1.195,2
PIBpm nominal (milhdes de USD) 1.528,9 1.456,5 1.483,5 1.576,8
PIB real (variagdo anual em percentagem) 6,1 4,0 5,6 51

Fonte: Instituto Nacional de Estatisticas; Banco de Cabo Verde.
Nota: E-Estimativas.

O contributo da procura interna para o crescimento econoémico foi, por seu turno,
muito positivo- acelerou de 5,8 para 10,2 pontos percentuais, impulsionado pela dindmica
do investimento e do consumo privados.

A evolugdo do indicador de clima econémico calculado pelo Instituto Nacional de Es-
tatisticas (INE) ilustra a tendéncia de desaceleragdo da actividade econémica nacional.
Este indicador, que resulta da sintese das apreciagdes dos empresarios dos principais sec-
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tores de actividade, apresentou ao longo do ano uma trajectéria globalmente descendente,
em resultado da deteriora¢do da confianca nos sectores da construcio, dos transportes e
do comércio em estabelecimento.

Figura 10. Contributos para o Crescimento do PIB e Indicadores de Confianca

25,0 60,0
50,0
200 W procura interna 40,0
15,0 exportagdes liquidas g 30,0
2 g 20,0
2 10,0 < PIB real (%) g 100
= = 10,
i 1%
g 50 i < g 00
: g -10,0
£ 00 - Y200 Q8 |
g 2004 2005 2006 2007 2008E !915 2010E 2011E 300 | 4
5,0 0 .
-40,0
-10,0 -50,0
-------- Confiangana Construgio
-15,0 e Confianga nos Transportes
200 Confiangano Turismo

Confianga no Comércio em Estabelecimentos

Fonte: Instituto Nacional de Estatisticas, Banco de Cabo Verde.

Consumo

O crescimento real estimado do consumo privado foi de 3,3 por cento, que compara
aos quatro por cento registados no ano anterior. A desaceleragdo do consumo podera ser
explicada, em grande medida, pelo abrandamento do ritmo de crescimento do rendimen-
to real disponivel das familias (RDF), estimado em 2,4 por cento (2,7 por cento em 2010),
em resultado da inflacdo relativamente elevada. Refira-se que, em termos nominais, o
rendimento disponivel das familias aumentou 6,9 por cento, em fun¢do dos aumentos
dos rendimentos de empresa e propriedade, das transferéncias internas (em particular das
pensodes) e externas (nomeadamente, das remessas de emigrantes).

Figura 11. Contributos para o Crescimento do Rendimento Disponivel Nominal dos Particulares
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Fonte: Banco de Cabo Verde.
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Num cendrio de crescimento do consumo das familias superior ao seu rendimento
disponivel, a taxa de poupanga diminuiu 3,3 pontos percentuais. Neste quadro, para sus-
tentar as suas necessidades, as familias tém recorrido crescentemente ao financiamento
bancario.

Figura 12. Rendimento Disponivel e Consumo Privado
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Fonte: Banco de Cabo Verde.

Embora as estimativas do BCV apontem para um crescimento gradual do rendimento
disponivel das familias cabo-verdianas ao longo dos anos, o consumo privado tem aumen-
tado a um ritmo relativamente maior. O peso do consumo privado no rendimento dispo-
nivel passou de 87,3 por cento em 1997 para 93,6 em 2011, induzindo a uma redug¢ao na
taxa de poupanca das familias cabo-verdianas. Deste modo, o endividamento das familias
cabo-verdianas passou a representar 51,9 por cento do rendimento disponivel em 2011,
quando ha uma década e meia representava 15,1 por cento.

De acordo com os dados do Ministério das Finangas e Planeamento, o consumo pu-
blico registou um abrandamento de 0,7 pontos percentuais, para 1,9 por cento em termos
reais. Este comportamento reflectiu a evolugdo moderada das despesas com pessoal e a
reducio das despesas com aquisi¢édo de bens e servigos.

Investimento

As estimativas do BCV apontam para um crescimento real do investimento na ordem
dos 14,5 por cento, em 2011. A acelera¢ao do investimento, em 10,4 pontos percentu-
ais, reflectiu o comportamento favoravel da Formag¢ao Bruta de Capital Fixo (FBCF) de
equipamentos e materiais de transporte. A FBCF da construcao, por seu turno, registou
uma reducao, determinada pela contrac¢ido dos subsectores de edificios ndo residenciais
e obras publicas.

Por sector institucional, o aumento da FBCF foi determinado pelo dinamismo do sec-
tor privado. Em termos reais, o investimento privado cresceu 19,7 por cento, depois de
ter diminuido 3,6 e 12,4 por cento, respectivamente em 2010 e 2009. Para a evolugao do
investimento privado contribuiu, em larga medida, o aumento do investimento empresa-

Banco de Cabo Verde / Relatorio Anual de 2011



Parte I - A Economia de Cabo Verde em 2011

rial (em especial nos sectores dos transportes, electricidade, gas e agua) e do investimento
residencial, este, ainda que em desaceleragdo, a atender a evolugao do crédito concedido a
particulares para construc¢do ou aquisi¢do de habitagao.

Figura 13: Decomposi¢io da FBCF e Investimento por Sector Institucional
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Fonte: Instituto Nacional de Estatisticas; Ministério das Finangas; Banco de Cabo Verde.
Nota: E-estimativas.

Apods uma forte expansao, o investimento publico registou uma queda de 1,3 por cento
em termos reais, reflectindo, por um lado, o efeito de base e, por outro, o atraso na execu-
¢ao de alguns projectos, nomeadamente, os ligados a provisao de habitagdo social.

Exportacoes

Num contexto de crescimento mais moderado do comércio mundial e de forte de-
terioragdo das condi¢des econdmicas e financeiras dos principais parceiros do pais, as
exportagdes de bens e servigos cresceram 10,4 por cento em termos reais em 2011 (13,8
por cento em 2010).

A analise detalhada das exportagdes aponta para uma evolu¢do menos favoravel dos
diferentes mercados, verificando-se uma desaceleragdo tanto das exportagdes de bens
como de servigos, estes ultimos determinados pela performance dos transportes aéreos.

Em termos nominais, as exportagdes de bens cresceram 49,2 por cento, menos 4 pon-
tos percentuais que em 2010. O abrandamento das exportacdes de bens ficou a dever-se
ao crescimento menos acelerado dos fornecimentos a navegagdo drea e maritima inter-
nacional, porquanto as exporta¢oes de mercadorias (pescado, calgado e vestudrio e ou-
tros produtos) observaram uma significativa aceleragdo. Com efeito, os fornecimentos de
combustiveis e viveres nos portos e aeroportos internacionais, as exportacoes de pescado
e de produtos transformados (vestudrio e cal¢ado) cresceram 57,3, 58 e 8,3 por cento,
respectivamente, 0 que compara aos crescimentos de 68,9, 53,4 e -5,6 por cento, respecti-
vamente, observados em 2010.

Banco de Cabo Verde / Relatorio Anual de 2011



Parte I - A Economia de Cabo Verde em 2011

Quadro 10. Exporta¢does de Mercadorias (em milhdes de escudos)

2009 2010 2011
Mercadorias 2.764,5 3.697,2 5.430,7
Produtos Tranformados 825,9 779,5 844,3
Produtos Tradicionais 1.854,5 2.830,9 4.473,4
Outros Produtos 84,1 86,8 113,0
Combustiveis e Viveres! 4.250,1 7.178,3 11.215,6
Total 7.014,6 10.875,4 16.646,3

Fonte: Direcgdo Geral das Alfandegas.

Nota: 1 Fornecimentos de combustiveis e viveres nos portos e aeroportos internacionais.

Por mercados geograficos, as exportagdes de mercadorias continuaram direccionadas
essencialmente para a Zona Euro (94,5 por cento), concentrando-se particularmente em
Espanha e Portugal (88,1 por cento). Note-se, entretanto, que tanto Espanha como Por-
tugal reduziram a sua quota de mercado em 2011, passando a absorver, respectivamente,
70,1 por cento e 18 por cento do total de exportagdes (72,6 por cento e 22,7 por cento em
2010). De destacar, a evolugao positiva da Franga, cuja quota de mercado cresceu 5,6 pon-
tos percentuais. Ao contrario, as exportagdes para os EUA, economia com a qual o pais
mantém um acordo comercial preferencial no quadro do African Growth Opportunity Act
(AGOA), decresceram cerca de 50 por cento, em 2011.

Quadro 11. Distribui¢ao Geografica das Exporta¢des de Mercadorias

2009 2010 2011
milhdes de estrutura milhdes de estrutura milhdes de estrutura

escudos em % escudos em % escudos em %
Portugal 928,2 33,6 839,6 22,7 977,2 18,0
EUA 29,6 1,1 59,6 1,6 29,7 0,5
Espanha 1.710,1 61,9 2.685,3 72,6 3.810,5 70,2
Paises Baixos 13,5 0,5 10,4 0,3 8,4 0,2
Francga 80,2 2,9 21,8 0,6 337,4 6,2
Outros 2,9 0,1 80,4 2,2 267,5 4,9
Total 2.764,5 100,0 3.697,2 100,0 5.430,7 100,0

Fonte: Direcgdao Geral das Alfandegas; Banco de Cabo Verde.

As exportagdes de servicos cresceram 7,5 por cento em termos nominais (11,3 por cen-
to em 2010). As receitas brutas de turismo, que representam mais de 60 por cento do total
das exportagdes de servicos, cresceram 26,4 por cento, depois de terem crescido 5,3 por
cento em 2010. Para a aceleragdo das receitas de turismo contribuiram quer o aumento
da oferta, com a inauguragdo de dois dos maiores hotéis do pais, como o da procura, em
parte, explicada pela provavel substituicio dos mercados do Norte de Africa, na sequéncia
da instabilidade social e politica nessa regiao.

As exportagdes de servicos ligados aos transportes aéreos, pelo contrario, registaram uma
queda de 22,7 por cento, apds o crescimento de 33,2 por cento registado em 2010, néo obs-
tante o aumento do trafego aéreo e do nimero de movimentagao de passageiros e cargas nos
aeroportos internacionais do pais (em 12,3, 20,8 e 20,7 por cento, respectivamente).
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Em termos agregados, o crescimento real das exportagdes superou a evolugio da pro-
cura externa dirigida a Cabo Verde, indiciando um aumento da quota de mercado do pais
(tanto de bens como de servigos).

Figura 14. Quota de Mercado de Exportagoes e Cambios Efectivos
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Fonte: Bureau of Labor Statistics; Eurostat; Banco de Cabo Verde.
Nota: Evolugdo da Quota de Mercado = Crescimento Real das Exportagdes / Crescimento Real da Procura Externa.

Contudo, o aumento dos pregos internos podera ter contribuido, em alguma medida,
para a desaceleracao das exportagoes. Com efeito, a nivel cambial, a moeda cabo-verdiana
apreciou-se dois por cento em termos efectivos reais em 2011, com a inflagdo nacional a
superar a inflagdo da Zona Euro em 1,8 pontos percentuais.

Importacoes

As importagdes de bens e servigos registaram um crescimento real de 10,8 por cento
(4,1 por cento em 2010). Esta evolucao reflecte o comportamento das componentes da
procura com forte conteudo importado, em especial das mercadorias e servigos relacio-
nados com investimentos. Com efeito, em termos agregados, as importagdes de bens in-
termédios, de capital e combustiveis, contribuiram em 80,6 por cento para o crescimento
nominal das importagdes, enquanto as importagoes de bens de consumo em 13,9 por
cento. Relativamente a 2010, o contributo das importacdes de bens de consumo para o
crescimento total das importag¢des de bens diminuiu 10,2 pontos percentuais, ndo obstan-
te 0 aumento dos precos internacionais de bens alimentares, sugerindo algum aumento da
producéo interna, especialmente de bens alimentares ndo transformados.
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Quadro 12. Importa¢des de Mercadorias CIF

em milhdes de escudos

2009 2010 2011
Bens de Consumo 21.253,6 22.606,9 24.454,7
Bens Intermédios 13.759,0 15.626,7 15.961,6
Bens de Capitais 9.478,1 10.664,8 14.154,4
Combustiveis 6.401,3 7.208,3 14.106,4
Outros 5.332,8 5.732,4 6.472,9
Total 56.224,8 61.839,0 75.149,9

Fonte: Direcgao Geral das Alfandegas.

A evolugido das importagdes, em termos nominais, ficou a dever-se essencialmente a
aceleracdo das importagdes de bens (de 11 para 23,2 por cento), reflectindo, por um lado,
o dinamismo dos investimentos privados e, por outro, o efeito do aumento dos pregos
da matérias primas nos mercados internacionais (em 13,6 por cento). As importagdes de
servi¢os reduziram-se cerca de dois por cento, em resultado da diminui¢do das importa-
¢des de servigos técnicos e empresariais, bem como dos gastos de residentes em viagens
pessoais e de negocios. Da analise das importagdes de mercadorias por mercados de ori-
gem, verifica-se que Portugal, Paises Baixos e Espanha continuaram a ser os principais
parceiros de Cabo Verde. No seu conjunto, as importagdes destes paises representaram
mais de 70 por cento do valor total importado, sendo de destacar Portugal, com um peso
de cerca de 45 por cento.

Quadro 13. Distribui¢io Geografica das Importacdes de Mercadorias

2009 2010 2011
milhoes estrutura milhoes estrutura milhoes estrutura

de escudos em % de escudos em % de escudos em %
Portugal 27.170,6 48,3 31.795,5 51,4 33.606,2 44,7
Paises Baixos 9.412,2 16,7 10.373,9 16,8 14.391,1 19,1
Brasil 2.508,1 4,5 2.300,0 3,7 2.056,1 2,7
Italia 1.737,8 3,1 1.074,9 1,7 3.345,2 4,5
Alemanha 1.280,7 2,3 276,1 0,4 391,9 0,5
Espanha 5.531,3 9,8 6.577,5 10,6 7.421,8 9,9
E.UA 583,1 1,0 980,7 1,6 713,1 0,9
Franca 1.088,4 1,9 2.265,2 3,7 1.260,2 1,7
Reino Unido 270,4 0,5 271,9 0,4 287,9 0,4
Senegal 690,8 1,2 689,6 1,1 1.053,2 1,4
Outros 5.951,4 10,6 5.233,9 8,5 10.623,3 14,1
Total 56.224,8 100,0 61.839,0 100,0 75.149,9 100,0

Fonte: Direc¢io Geral das Alfandegas; Banco de Cabo Verde.

Devido ao crescimento expressivo das importacdes em 2011, a taxa de cobertura das
importagoes pelas exportagdes reduziu-se ligeiramente (0,2 pontos percentuais) para 57,2
por cento.
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Caixa 2. A Problematica do Endividamento das Familias em Cabo Verde

Com a liberalizagdao da banca, no inicio da década de 1990, assitiu-se a um aumento acen-
tuado da procura de crédito pelas familias cabo-verdianas. O crédito bancario passou, deste
modo, a ser encarado pelas familias como uma importante fonte de obtencéo de recursos, no-
meadamente para construcdo e aquisicdo de habitacdo, bem como para o consumo de bens
duradouros. Em consequéncia, o endividamento dos particulares tem vindo a crescer de forma
continua, tendo o crédito a particulares atingido os 44,1 por cento do PIB em 2011 (14,7 em
1997).

Figura 15. Crédito a Particulares
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Fonte: Banco de Cabo Verde.

O peso relativamente elevado do crédito a habitagao no crédito concedido a particulares
(63,2 por cento em 2011) torna o endividamento das familias em Cabo Verde potencialmente
menos arriscado para a banca, quando comparado a outros paises, onde o peso do crédito para
outros fins ¢ muito elevado. O crédito a habitagdo tem subjacente, sobretudo, uma decisdo de
investimento, contrariamente ao crédito para outros fins, ligado, essencialmente, ao consumo
de bens duradouros.

Nao obstante o crescimento do endividamento dos particulares, o seu incumprimento tem-
-se mantido relativamente baixo, sendo mais elevado no crédito para outros fins.

Pode-se concluir que, na sociedade cabo-verdiana, situagoes diversas tém-se conjugado para
propiciar o crescente endividamento das familias. Entretanto, a sua generalizagdo traz consigo
alguns riscos, entre os quais, o da ruptura financeira provocada pelo endividamento excessivo
face ao rendimento disponivel. Evidentemente, o continuo aumento do endividamento dos par-
ticulares nao implica necessariamente o sobreendividamento, uma vez que este depende da sua
taxa de esforco e de uma adequada avaliagdo dos riscos por parte das institui¢oes financeiras.
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3.2 Produgao

Do lado da oferta, estima-se que a desaceleragdo da actividade econdémica, em 2011,
resultou, sobretudo, da reducao do valor acrescentado bruto (VAB) da construgdo, em
7,9 por cento, e do abrandamento do ritmo de crescimento do VAB dos subsectores do
comércio (de 4,7 para 2,5 por cento) e dos transportes (de 2,9 para 1,9 por cento). A
aceleracao do VAB do turismo e da industria, que apresentaram crescimentos na ordem
dos 14,5 e 21,3 por cento, respectivamente, nao foi suficiente para compensar a evolu¢ao
desfavoravel da constru¢iao e menos favoravel do comércio e transportes.

Figura 16. Principais Componentes do VAB
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Fonte: Instituto Nacional de Estatisticas; Banco de Cabo Verde.
Nota: Estimativas rapidas do PIB a partir de dados definitivos das Contas Nacionais até 2007.

A queda das encomendas no sector da construgdo, em particular no subsector da cons-
trucdo de edificios nao residenciais, e a desaceleracido do indice de volume de vendas no
comércio atestam a referida evolucao.

Atendendo a expansao das exportagdes, estima-se que o sector das pescas teve, igual-
mente, um desempenho muito positivo em 2011.
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Caixa 3. O Turismo em 2011

A actividade turistica em Cabo Verde apresentou um desempenho muito positivo em 2011,
crescendo acima das médias mundial e africana. De acordo com o Instituto Nacional de Estatisti-
cas, as entradas de turistas estrangeiros no pais, medidas pelo nimero de hdspedes registados nos
estabelecimentos hoteleiros, cresceram 27,4 por cento. A nivel mundial, contudo, a tendéncia foi
para uma desaceleracio da procura turistica (de 6,5 para 4,4 por cento), enquanto que o mercado
africano registou uma estagnacao.* A evolu¢do muito favoravel da procura turistica para Cabo
Verde podera estar, parcialmente, relacionada com a crise politica e social vivida nos paises do
Magreb, ao longo de 2011. Registe-se que a procura destes paises caiu cerca de 12 por cento em
2011.

Em termos brutos, as receitas de turismo aumentaram 26,4 por cento (5,3 em 2010), passan-
do arepresentar 21,1 por cento do PIB. As dormidas, por seu turno, cresceram 21,9 por cento e
a estadia média dos turistas em Cabo Verde estabilizou-se em torno de 5,7 noites.

A evolugao das receitas, num ritmo superior as dormidas, reflecte algum ajustamento nos
precos de alguns servicos fornecidos, em fun¢ao do aumento dos pregos no consumidor, ten-
dencialmente mais elevado em 2011.

Quadro 14. Principais Indicadores do Turismo

2009 2010 2011
Numero de Héspedes 287.183 336.086 428.273
Numero de Dormidas 1.897.552 2.217.563 2.703.909
Receitas de Turismo (milhdes de escudos) 20.912,5 22.023,4 27.847,7
Receitas do Turismo (em % do PIB) 18,1 17,8 21,1
Participa¢do nos Servicos (em %) 55,2 52,2 60,8

Fonte: Banco de Cabo Verde.

O Reino Unido manteve-se como o principal mercado emissor do turismo, representando
cerca de 21 por cento do total de entradas e 28 por cento do total de dormidas. Os paises da
Area do Euro seguem-no, representando, no global, cerca de 67 por cento do total de entradas
de turistas (66 por cento em 2010). Entre estes paises, de destacar o forte crescimento dos mer-
cados espanhol, francés e italiano, com aumentos no nimero de entradas de turistas de 83,5,
53,2 e 38,5 por cento, respectivamente. O mercado portugués continuou a abrandar, passando
a representar 15 por cento do total (18 por cento em 2010).

Figura 17. Procura Turistica por Origem e Destino
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Fonte: Instituto Nacional de Estatisticas.

4Os ganhos registados na Africa Subsahariana (aumento da procura turistica na ordem dos sete por cento) nao fo-

ram suficientes para compensar as perdas registadas no Norte de Africa, em torno de 12 por cento.
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Em 2011, a ilha da Boavista passou a ser o destino preferido dos turistas internacionais,
tendo recebido cerca de 42 por cento do total dos visitantes que procuraram Cabo Verde (36,2
em 2010). A ilha recebeu perto de 160 mil turistas e registou a maior taxa de ocupagao média
(83 por cento). A ilha do Sal foi o segundo destino preferencial dos turistas, recebendo 36,8 por
cento do total de visitantes (42,8 em 2010).

O forte crescimento observado no movimento de turistas, em 2011, reflectiu também o
aumento da oferta. Com efeito, a capacidade de alojamento aumentou com o crescimento do
numero de quartos e de camas, respectivamente em 34,1 e 23,5 por cento, em resultado da inau-
guragao, em Maio, de dois dos maiores hotéis do pais.
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3.3. Precos

A taxa de inflagio, medida pela variagio média anual do Indice de Precos no Consu-
midor (IPC), foi de 4,5 por cento em 2011, valor superior ao registado no ano anterior
em 2,4 pontos percentuais. Em termos homologos, o IPC atingiu 3,6 por cento em
Dezembro, aumentando 0,2 pontos percentuais, face a Dezembro de 2010.

Figura 18. Evolucio do Indice de Precos no Consumidor
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Fonte: Instituto Nacional de Estatisticas.

Mantendo a tendéncia iniciada em Abril de 2010, os pregos em Cabo Verde apre-
sentaram ao longo de todo o ano um perfil ascendente, em linha com a evolu¢ao dos
precos internacionais de bens energéticos e alimentares transformados, produtos es-
sencialmente importados. Os precos de bens energéticos aceleraram dos 3,1 por cento
registados em 2010 para 9,2 por cento e a inflagdo da classe dos bens alimentares e
bebidas nao alcodlicas atingiu os 5,2 por cento (2,2 por cento em 2010). Os precos dos
bens alimentares ndo transformados, contudo, mantiveram a mesma tendéncia de cres-
cimento registada no ano anterior (2,2 por cento).

A inflagdo, em 2011, também reflectiu a repercussao, de forma directa e indirecta,
dos precos de bens energéticos e alimentares nos restantes sectores econdmicos, nome-
adamente, na produgao industrial, nos transportes e na provisao de agua e electricidade.
Registe-se que a Agéncia de Regulagio Econdmica (ARE) determinou a actualizagdo
das tarifas praticadas nos transportes publicos e das tarifas da agua, respectivamente em
seis e sete por cento, na sequéncia da evolucao trimestral dos precos de combustiveis
(9,4 por cento, em média, no ano). Em consequéncia, as classes de produtos alimentares
e bebidas nao alcoolicas; de rendas de habitagao, agua, electricidade, gas e outros com-
bustiveis e dos transportes, que representam 40,6, 15,8 e 10,8 por cento, respectivamen-
te, do cabaz de consumo, contribuiram em cerca de 85 por cento para o crescimento do
IPC em 2011. Realce-se, ainda, a evolugdo dos precos de bens industriais que acelera-
ram de 3,1 por cento para 4,2 por cento.
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Quadro 15. Indice de Precos no Consumidor e suas Componentes
(taxas de variagdo homologa em percentagem)

2010 2011
2009

Mar Jun Set Dez | Mar Jun Set Dez

Taxa de Variagio Homologa do Indice Global -0,4 | 0,8 29 27 34 | 42 53 48 36

Bens 08 | 03 26 29 33 | 46 64 57 40
Bens Industriais -0,9 | 2,9 4,6 2,7 31 | 41 62 58 42
Bens Industriais ndo Energéticos 02 | 1,5 3,1 27 23|21 25 30 23

Bens Alimentares e Bebidas incluindo Al-
cool e Tabaco

Bens Alimentares nao Transformados 0,4 |-3,0 2,9 53 3.4 5,8 2,3 2,3 -1,8

Bens Alimentares e Bebidas transformados
incluindo Alcool e Tabaco

Energia -42 | 99 138 6,3 8,8 94 163 134 93
Servicos -1,1 |-0,7 3,3 0,4 2,1 30 23 2,0 23

0,6 | 0,4 2,4 40 45 | 49 6,5 56 38

0,8 | 2,3 1,8 34 50 | 45 8,8 7,5 6,8

Fonte: Instituto Nacional de Estatisticas; Banco de Cabo Verde.
Nota: TVH: taxa de variagdo homéloga em fim do periodo.

O comportamento da inflagdo subjacente, em 2011, ilustra, igualmente, a transmissao
das variagdes de pregos de energia aos outros bens e servigos. Em termos homologos, o IPC
excluindo bens energéticos e alimentares ndo transformados atingiu quatro por cento em
Dezembro, apresentando um diferencial positivo face ao IPC agregado (em 0,4 pontos per-
centuais), sugerindo que a inflagdo nao foi exclusivamente explicada pelas componentes ten-
dencialmente mais volateis, nomeadamente energia e bens alimentares nao transformados.

Figura 19. Evolu¢ao Homologa da Inflagao Subjacente e Inflaciao dos Principais Parceiros
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Fonte: Instituto Nacional de Estatisticas; Bloomberg.

Sendo uma pequena economia aberta, com limitada capacidade produtiva e com uma
grande concentragao de trocas comerciais com os mercados da Zona Euro, os preos internos
tendem a seguir, com algum desfasamento, a trajectéria dos pregos dos principais parceiros.
Registe-se que, ao contrario da tendéncia dos ultimos dois anos, verificou-se em 2011 um au-
mento em 1,8 pontos percentuais do diferencial dos pregos internos relativamente aos pregos
da Zona Euro, com um impacto negativo ao nivel da evolugdo da taxa de cdmbio efectiva real
(apreciou dois por cento) e, em consequéncia, da competitividade - preco do pais.
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Capitulo 4. Balanca de Pagamentos

Em 2011, as necessidades liquidas de financiamento da economia, medidas pelo défice
conjunto das balangas corrente e de capital, aumentaram 4,7 pontos percentuais do PIB,
para 16,4 por cento. O agravamento do défice externo reflectiu o aumento da taxa de
investimento da economia, num contexto de estabiliza¢ao da taxa de poupanga interna.

Figura 20. Investimento, Poupanca e Necessidade de Financiamento da Economia
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Fonte: Banco de Cabo Verde.

O aumento das necessidades de financiamento da economia traduziu o agravamento
das necessidades de financiamento tanto de outros sectores como do Governo Central.

Decompondo a evolugdo das necessidades de financiamento da economia pelas suas
componentes principais, de registar que o défice da balan¢a corrente aumentou de 14,4
por cento do PIB para 17,2 por cento, enquanto o excedente da balanca de capitais dimi-
nuiu dois pontos percentuais, para 0,7 por cento do PIB, com a significativa redu¢ao dos
donativos oficiais.

O agravamento da balanca corrente foi determinado, principalmente, pela aceleragao
do défice da balanca de bens, num contexto de desacelera¢do do ritmo de crescimento dos
excedentes das balancas de servicos e das transferéncias correntes.

O forte crescimento das importagdes (em 23,3 por cento), em linha com o crescimento
da procura global, aliado ao ligeiro abrandamento do ritmo do crescimento das exporta-
¢oes (de 53 para 49 por cento), determinou o aumento do défice da balanga de bens em
18,3 por cento.

O saldo da balanca de servicos aumentou 21,6 por cento, 0 que compara ao cresci-
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mento de 34,7 por cento verificado em 2010. A evolugdo menos favoravel da balanga de
servicos foi, em grande medida, determinada pela forte reducao do saldo dos servigos de
transportes aéreos, em 26,6 por cento (+82,6 por cento em 2010). As receitas brutas de tu-
rismo, por seu turno, cresceram 26,4 por cento, 0 que compara ao crescimento de 5,3 por
cento registado em 2010. O aumento das receitas de turismo, combinado com a continua
reducao dos gastos realizados pelos residentes cabo-verdianos em viagens para férias (-5,4
por cento em 2011 e -7,6 por cento em 2010), contribuiu para o aumento do excedente das
viagens de turismo em 35,4 por cento (10,9 por cento em 2010).

Quadro 16. Balanga Corrente e de Capital

em milhdes de escudos em % do PIB
2009 2010 2011 2009 2010 2011
Balanga Corrente e de Capital | -16.193,5 -14.568,2 -21.629,8 -14,0 -11,8 -164
Balanca Corrente -19.863,5 -17.879,0 -22.614,8 -17,2 -14,4 -17,2
Bens e Servigos -41.017,5 -39.689,5 -46.365,9 | -355 -32,0 -35,2
Bens -53.735,2 -56.821,8 -67.196,8 | -46,5 -459 -51,0
Exportagdes 7.365,3 11.282,3 16.758,9 6,4 9,1 12,7
Importagdes -61.100,4 -68.104,1 -83.955,6 | -52,8 -55,0 -63,7
Servicos 12.717,7 17.132,3  20.830,9 11,0 13,8 15,8
Exportacgdes 37.897,0 42.173,9 45.833,2 32,8 34,0 34,8
Transporte aéreo 10.856,7 14.444,0 11.421,7 94 11,7 87
Viagens de turismo 209125  22.023,4 27.847,7 18,1 17,8 21,1
Importagdes -25.179,3 -25.041,6 -25.002,3 | -21,8 -20,2 -19,0
Rendimentos -3.442,1  -6.479,5 -4.712,9 30 52  -3,6
Tranferéncias Correntes 24.596,1 28.290,1 28.463,9 21,3 22,8 21,6
Transferéncias oficiais 6.894,3 8.789,2 5.515,4 6,0 7,1 4,2
Remessas de emigrantes 10.222,1  10.334,3  13.437,9 8,8 8,3 10,2
Balanca Capital 3.670,0 3.310,8 985,0 3,2 2,7 07

Fonte: Banco de Cabo Verde.

O défice de rendimentos diminuiu 27,3 por cento, atingindo no final do ano 3,6 por cento
do PIB (cinco por cento do PIB em 2010), com a normaliza¢do dos rendimentos distribui-
dos aos investidores externos. Registe-se que os dividendos pagos aos investidores externos
cairam 51,5 por cento, depois de terem duplicado no ano anterior, em resultado da distri-
bui¢ao de reservas excedentarias por parte de algumas empresas. Contudo, a manutengao de
um diferencial positivo face aos juros internacionais, com efeitos ao nivel da remuneragao
dos depdsitos de nao residentes (especialmente de emigrantes) contribuiu, em alguma me-
dida, para o aumento dos juros liquidos pagos ao exterior pelos bancos, na ordem dos 21
por cento (32 por cento em 2010). Por seu turno, o crescimento dos encargos com os juros
da divida externa do Governo Central acelerou de 22 por cento para 28 por cento, passando
a contribuir em 19 por cento para o défice da balanca de rendimentos. Os juros pagos pelos
outros sectores aos credores internacionais aumentaram 11,9 por cento, depois de terem
diminuido 15 por cento em 2010.

As transferéncias correntes cresceram 0,6 por cento, passando a representar 21,4 por
cento do PIB (22,8 por cento do PIB em 2010). A evolugdo da balanca de transferéncias
foi marcada pelo expressivo aumento das remessas de emigrantes (28,5 por cento), que
compensou a acentuada queda dos donativos concedidos ao Governo Geral (-37,6 por
cento), principalmente sob forma de ajuda orgamental.
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A aceleragao das remessas de emigrantes foi determinada pelo crescimento expressivo
dos fluxos provenientes da Zona Euro, depois de uma relativa estabilizacdo registada no ano
anterior. Entre os paises da Zona Euro, de notar que as remessas provenientes de Portugal e
Franga, dois dos principais paises de acolhimento de emigrantes cabo-verdianos, mantive-
ram um perfil ascendente ao longo do ano. Cresceram em termos médios anuais em 48,9 e
16,7 por cento, respectivamente, nao obstante a deterioracao do mercado de trabalho.

Quadro 17. Remessas de Emigrantes em Divisas

2009 2010 2011

em milhoes de escudos

EUA 1.537,3 1.683,3 1.667,1
P. Baixos 924,7 840,0 1.211,3
Franga 2.232,1 2.354,9 2.748,1
Portugal 3.089,2 3.195,1 4.757,9
Outros 2.411,5 2.260,2 2.984,3
Total 10.194,8 10.333,4 13.368,6
taxas de crescimento, em percentagem
EUA 4,2 9,5 -1,0
P. Baixos -23,4 -9,2 44,2
Francga -2,0 5,5 16,7
Portugal -1,6 3,4 48,9
Outros 3,6 -6,3 32,0
Total -2,2 1,4 29,4

Fonte: Banco de Cabo Verde.

As remessas provenientes dos EUA registaram uma queda de 1,1 por cento (+9,5 por
cento em 2010), em parte explicada pela depreciagdo do dolar americano (em 4,8 por
cento, em termos médios).

Num contexto em que o desempenho econdmico e financeiro do pais ¢ moderadamen-
te positivo, a evolugdo das transferéncias de emigrantes, ndo obstante a crise nos principais
paises de acolhimento, pode estar relacionada com o interesse dos emigrantes investirem
em Cabo Verde, na perspectiva do Instituto das Comunidades. Esse ponto de vista vai ao
encontro dos resultados de um estudo realizado pelo BCV, que sugerem que o altruismo
e a ligagao dos emigrantes ao pais de origem sdo varaveis determinantes na evolugdo das
remessas dos emigrantes cabo-verdianos.® A primeira variavel diz respeito a preocupagao
dos emigrantes com o bem estar dos parentes no pais de origem. Esta variavel tem uma
relagdo inversa com a evolugdo da situagao econoémica. A segunda variavel tenta captar o
investimento dos emigrantes, ou seja, a sua vontade em “construir” algo no pais de ori-
gem. O referido estudo mostra ainda que as remessas de emigrantes estdo sendo aplicadas
mais em investimento e poupanga do que em consumo, o que reforga a tese da ligacao dos
emigrantes ao pais de origem como variavel explicativa das suas decisdes financeiras.

A balanga corrente foi afectada, em grande medida, pelo comportamento dos pregos in-
ternacionais, por via das importagdes de bens. Em termos agregados, o efeito prego no cres-
cimento total das importacdes de mercadorias foi de 13,9 por cento, em 2011. A aceleragdo
dos pregos internacionais de combustiveis e de produtos alimentares teve um impacto no

> Estudo realizado pelo Departamento de Estudos Econémicos e Estatisticas, em fase de discusséo.
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agravamento do défice corrente em cerca de 11,3 pontos percentuais do PIB. O efeito da
subida dos pregos dos combustiveis no défice corrente, foi superior ao dos bens alimentares,
em 0,5 pontos percentuais do PIB. Este facto podera ser explicado, por um lado, pela redu-
¢do das importagdes de bens de consumo em volume (em 5,9 por cento) e, por outro, pela
aceleracdo das importagoes de combustiveis para consumo interno, de 15 por cento para 58
por cento, explicada em grande medida pelo aumento da capacidade de armazenagem no
pais.

Figura 21. Balanga Corrente excluindo Impactos dos Precos das Matérias Primas
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Fonte: Banco de Cabo Verde.

O excedente da balanga de capital reduziu-se 70 por cento em 2011. O término da exe-
cugdo dos projectos financiados pelo primeiro compacto dos fundos do Millenium Chal-
lenge Account (MCA) explica, em grande medida, o comportamento das transferéncias de
capitais. Registe-se, igualmente, uma redu¢ao das remessas de emigrantes de capital, na
ordem dos 20 por cento.

A balanca financeira, que representa os canais através dos quais se processa o financia-
mento externo da economia, registou uma entrada liquida de fundos na ordem de 13
por cento do PIB, em 2011. A redugdo, em 4,8 pontos percentuais do PIB, dos influxos
financeiros liquidos, comparativamente a 2010, foi determinada pelo comportamento dos
investimentos externos, dos activos externos liquidos dos bancos comerciais e da divida
publica externa.

Quadro 18. Balanc¢a Financeira

2009 2010 2011 2009 2010 2011

em milhdes de escudos em % do PIB
Balanca Financeira 16.529,2  22.292,4 17.364,2 14,3 18,0 13,2
Investimento Directo 9.356,3 9.282,1 7.274,9 8,1 7,5 5,5
Outros Investimentos 6.722,4 13.009,9 10.089,3 5,8 10,5 7,7
Créditos Comerciais 671,2 212,9 -3.261,8 0,6 0,2 -2,5
Empréstimos 4.677,1 10.933,4 16.034,5 4,0 8,8 12,2
Moeda e Depositos -727,6 1.092,0 -544,1 -0,6 0,9 -0,4
Outros Activos e Passivos 2.101,7 771,7 -2.139,3 1,8 0,6 -1,6

Fonte: Banco de Cabo Verde.
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Os influxos de investimentos externos mantiveram o perfil descendente, que vem apre-
sentando desde 2009. Com efeito, os fluxos do investimento directo estrangeiro (IDE)
diminuiram 21,6 por cento, depois de se terem reduzido 0,8 por cento e 20 por cento,
respectivamente em 2010 e 2009. Registou-se, entretanto, uma tendéncia intra-anual de
recuperag¢ao ao longo de 2011.

Em termos anuais, a evolu¢ao desfavoravel do IDE em 2011 resultou da expressiva
queda dos investimentos imobilidrios (em 75 por cento), num contexto de deterioracao
das condigdes de financiamento dos principais paises investidores. Os investimentos de
emigrantes e empresariais (em particular nos sectores financeiros, da comunicagao e do
turismo), por seu turno, evoluiram favoravelmente, crescendo 81 e sete por cento, respec-
tivamente.

O comportamento dos investimentos externos esteve em linha com a evolug¢ao resgis-
tada no continente africano. A Africa continua a registar uma tendéncia decrescente nos
influxos de IDE, contrariamente a tendéncia mundial. A nivel global, os influxos de IDE
aumentaram cerca de 17 por cento em 2011, superando os valores pré-crise, de acordo
com as estimativas da UNCTAD.

Contrariando a tendéncia dos dltimos trés anos, os activos externos dos bancos comer-
ciais registaram um aumento na ordem dos 27 por cento. A evolugao dos activos, com-
binada com a redu¢ao dos passivos (em 13 por cento), traduziu-se na redugdo do saldo
devedor dos bancos face ao exterior, na ordem dos 90 por cento.

Os desembolsos liquidos da divida publica diminuiram 3,3 por cento, fixando-se em
finais de 2011 nos 10,8 por cento do PIB (11,8 por cento do PIB em 2010), ndo obstante os
ganhos cambiais. Note-se que a deprecia¢ao do doélar americano, moeda do servigo de 49
por cento da divida publica externa, originou ganhos em mais de 70 milhdes de escudos,
dos quais 97 por cento relacionados com as amortizagoes.

A divida privada (de outros sectores), ao contrario da publica, registou um substancial
aumento em 2011 (em 3.408 milhdes de escudos em termos absolutos), principalmente
com a contratagdo de empréstimos para financiar projectos ligados ao sector energético.
Em finais de 2011, o saldo da divida por reembolsar das empresas cabo-verdianas junto
ao sector financeiro internacional ascendia a 12,2 por cento do PIB, estando 66 por cento
denominado em Euros.

Em 2011, o gap entre as necessidades de financiamento do pais e os influxos de fi-
nanciamento determinou uma perda liquida de reservas externas na ordem dos 3.675,6
milhoes de escudos (33,3 milhdes de euros). Condicionado, igualmente, pela flutuagao
cambial, que originou perdas na ordem dos dois milhoes de euros, o stock de reservas
internacionais liquidas do BCV fixou-se nos 260,8 milhdes em finais de 2011, correspon-
dente a 3,2 meses de importagdes.

Os desenvolvimentos na balanga de pagamentos e, em particular, a expressiva acu-
mula¢io de divida externa (do Governo Central e outros sectores), contribuindo para o
aumento dos passivos externos, levaram a deterioragao da posi¢do do investimento inter-
nacional da economia cabo-verdiana. Esta dindmica podera traduzir-se na deterioragdo
tanto dos indicadores de solvéncia como dos indicadores de liquidez do pais.

No caso especifico da divida publica, os indicadores calculados pelo BCV indiciam que
a divida externa publica mantém-se globalmente em niveis sustentaveis. O valor actual
da divida sobre as exportagdes de bens e servicos e o valor actual da divida sobre o PIB
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permanecem abaixo dos limiares de risco moderado, dado o caracter fundamentalmente
concessional da divida publica. Os contratos firmados pelo Governo Central, principal-
mente com os parceiros multilaterais e bilaterais, garantem correntemente uma dindmica
de liquidag¢ao de juros, inferior a dinamica de crescimento do produto.
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Caixa 4. Avaliacao da Sustentabilidade da Divida Publica Externa

A andlise dos indicadores de vulnerabilidade externa e a avaliaciao da sustentabilidade da
divida publica externa sao cruciais para um exame consistente da politica macroeconomica e,
em particular, da politica orcamental de um pais.

Em termos conceptuais, um pais podera ser considerado solvente se o valor actual das suas
despesas primadrias presentes e futuras for inferior ou, pelo menos, igual ao valor actual da
trajectdria presente e futura das receitas, liquidas de qualquer divida inicial. Refira-se que a
solvéncia deve ser encarada em relagdo a trajectdria de ajustamento que nio seja apenas eco-
nomicamente viavel, mas também social e politicamente aceitavel. Especificamente, a condi¢do
de sustentabilidade (solvéncia) requer que o valor actualizado de toda a carteira seja inferior ou
igual ao saldo primario que devera ser utilizado para o seu reembolso, i.é:

z 1+l)’

Onde, 0 representa o saldo or¢amental primario em percentagem do PIB no periodo t+1,
B, € o coeficiente da divida (divida/PIB) em periodo t e i representa a taxa de juros.

A avaliagdo da sustentabilidade da divida publica externa sustenta-se no calculo da expres-
sao acima, com base em estimativas solidas das estatisticas das finangas publicas e projec¢des
consistentes da dinamica de longo prazo das variaveis de politica (receitas, despesas, saldo pri-
mario, saldo global e divida) e das variaveis enddgenas, como taxas de juro, taxas de crescimen-
to, etc.

Dado o grau de incerteza das projecgdes das varidveis macroeconémicas e tendo em con-
sideragdo a imprevisibilidade da ocorréncia de choques que podem condicionar ou mesmo
inviabilizar o cendrio central, o quadro para a avaliagdo da sustentabilidade prevé o impacto nos
indicadores de sustentabilidade de um conjunto de situagdes adversas:

1.Crescimento real do PIB igual a média histérica, o que permite, de certa forma, avaliar a
consisténcia do cendrio central.

2.Crescimento real do PIB abaixo da média histdrica por meio desvio padréo, o que simula
o impacto de um choque negativo permanente. Esta hipotese ndo é de todo irrealista, se aten-
dermos ao facto de alguns analistas econémicos defenderem que a actual crise econémica e
financeira global devera ter um impacto na trajectéria do PIB potencial de muitas economias.

3.Simulando os efeitos de uma derrapagem tempordria da politica orcamental, assumiu-se
uma evolugdo do saldo primario abaixo do nivel médio histérico por um desvio padrao, no
primeiro periodo. Os efeitos de primeira ordem estendem-se ao stock de divida externa.

4.Desvalorizagdo em 30 por cento da taxa de cambio efectiva real, também com efeitos ex-
pressivos ao nivel da acumulagdo da divida e do montante do servi¢o da divida.

5.Aumento dos fluxos geradores de divida publica em mil milhdes de escudos, que simula
um choque de passivos contingentes e condigoes de financiamento menos favoraveis a partir
de 2012.

Estas simulagdes correspondem, respectivamente, aos cinco cenarios alternativos apresenta-
dos nos graficos da pagina seguinte.
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Figura 22. Analise de Sustentabilidade da Divida Publica Externa
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Fonte: Dados do Ministério das Finangas de Novembro de 2011; Célculos do Banco de Cabo Verde.
Notas:

CC- Cendrio Central;

C1-Crescimento real do PIB = média histdrica;

C2-Crescimento real do PIB = média histérica - meio desvio padrao;

C3-Saldo primario histérico - um desvio padrao;

C4-Desvalorizagdo da taxa de cambio efectiva real em 30 por cento;

C5-Aumento de fluxos geradores da divida pablica em mil milhées de CVE.

No contexto do cendrio central (CC), o indicador de solvéncia externa - valor actualizado da
divida sobre o PIB - aproxima-se progressivamente do valor critico de risco moderado (50 por
cento). De acordo com as estimativas e projecgoes, desde 2010 este indicador ultrapassa os 40
por cento e mantem-se crescente até 2014, quando atinge 46 por cento. Os outros indicadores
de solvéncia, os racios valor actualizado da divida sobre as exportagdes de bens e servigos e
valor actualizado da divida sobre as receitas geradas internamente mantém-se bem abaixo dos

limiares de risco.

Neste cenario, o stock da divida publica externa devera rondar os 70 por cento do PIB em
2012. Este resultado pode ser explicado pela expansdo do endividamento externo para finan-
ciar programas de investimentos publicos, particularmente a partir de 2009, na perspectiva do
aproveitamento das condi¢des de financiamento concessional altamente favoraveis, que deve-
rdo vigorar até 2015.

Embora os niveis de endividamento do pais sejam relativamente elevados, o seu grau de
concessionalidade explica o facto do valor esperado das receitas internamente geradas e das
exportagdes de bens e servicos serem mais que suficientes para fazer face as obrigagdes com
o servi¢o da divida, no horizonte temporal analisado. Entretanto, o racio valor actualizado da
divida externa/receitas internas ultrapassa os niveis que foram considerados historicamente in-
sustentaveis pelo Debt Relief International, conforme o quadro seguinte.
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Quadro 19. Indicadores de Sustentabilidade da Divida do Governo Central
(em percentagem)

Limiares de Sustentabilidade da Niveis historica-
Indicadores Divida Vs Capacidade Institucional e | mente insusten-
Qualidade das Politicas tveis
Forte Médio Fraco
Liquidez
Servu;.o da Divida Publica Externa/Exportagoes de Bens 25 20 15 13
e Servicos
Servico da Divida Publica Externa/Receitas 35 30 25 12
Geradas Internamente
Solvéncia
Valor Actual da Divida Publica Externa/PIB 50 50 30
Valor Act}lal da Divida Pub%lca Externa/ 200 150 100 140
Exportagoes de Bens e Servigos
Valmj Actual da Divida Publica Externa/ 300 250 200 151
Receitas Internamente Geradas

Fonte: Fundo Monetario Internacional; Banco Mundial e Debt Relief International.

Os cenarios alternativos atestam a robustez da avaliagdo realizada. Com efeito, apenas o in-
dicador que compara o custo presente do endividamento com a produgdo da economia (valor
actual da divida sobre o PIB) ultrapassa o limiar de sustentabilidade em trés cendrios®.

No cenario de evolugao do PIB nominal igual ao ritmo de crescimento da média dos ultimos
10 anos, a performance dos indicadores valor actualizado da divida sobre PIB e valor actualiza-
do da divida sobre as exportagdes piora comparativamente ao cenario central. Estes resultados
poderdo ser explicados pelo facto do PIB nominal ter crescido a um ritmo inferior ao projecta-
do no cendrio central no periodo 2000-2010, devido a evolugdo da inflagao. Registe-se que na
ultima década houve dois periodos de deflagdo (em 2000 e 2004) e a média do crescimento dos
precos foi de dois por cento no periodo.

No worst case scenario - cendrio que simula a materializagdo dos riscos relacionados com os
passivos contingentes - tanto o valor actualizado da divida sobre o PIB como o valor actuali-
zado da divida sobre as exportacdes de bens e servigos ultrapassam os valores criticos de risco
moderado. Entretanto, embora crescendo exponencialmente, o indicador valor actualizado da
divida sobre as receitas mantém-se, no periodo de analise, abaixo do limiar de sustentabilidade.

A nivel dos indicadores de liquidez, os resultados sugerem que o racio do servigo da divida
(servi¢o da divida/exportacdes de bens e servigos) e o racio do servigo or¢amental (servi¢o da
divida/receitas) deverao evoluir, nos proximos anos, abaixo dos limiares de sustentabilidade.
Contudo, o servigo da divida/receitas internas ultrapassa os niveis considerados historicamente
insustentaveis (13 por cento) em dois cenarios, ja em 2012.

De acordo com os resultados e a luz dos pressupostos sobre a dinamica de longo prazo das
variaveis de politica e de outras endogenas consideradas na avaliagdo da sustentabilidade da
divida publica externa, pode-se concluir que, em termos gerais, o pais ainda nao atingiu os li-
miares considerados de risco moderado, embora se aproxime dos valores criticos. Considera-se
que o nivel de endividamento soberano junto ao sector externo ¢é relativamente grande. Face
aos riscos crescentes que resultam da prépria conjuntura econémica nacional e internacional e
considerando a grande vulnerabilidade externa da economia de Cabo Verde, aconselha-se al-
guma prudéncia na contratacao de novos empréstimos, ainda que em condi¢des concessionais,
e sugere-se um monitoramento eficaz dos indicadores de solvéncia e de liquidez.

¢ Os resultados deste indicador poderdo estar, em certa medida, condicionados pelas estimativas do PIB. Registe-se
que o BCV realiza as suas estimativas, normalmente mais conservadoras, com base na evolugao dos indicadores de
tendéncia da actividade econdmica, para colmatar a inexisténcia de dados oficiais das contas nacionais desde 2007.
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Capitulo 5. Sistema Bancario

5.1. Estrutura do Sistema Bancario e Parabancario

O sistema bancario representa mais de 80 por cento dos activos do sistema financeiro.
A manuten¢ao de uma situacao sélida em termos de rendibilidade, solvabilidade, provi-
sionamento de riscos e gestdo da liquidez tem permitido ao sector sustentar o desenvolvi-
mento da sua actividade.

Depois de uma significativa expansdo em 2010, a cobertura bancdria do pais manteve-
-se estavel ao longo de 2011. Assim, no mercado onshore, o sector comportava oito insti-
tui¢oes de crédito: Banco Comercial do Atlantico - BCA; Caixa Econémica de Cabo Ver-
de — CECV; Banco Interatlantico — BI; Banco Cabo-Verdiano de Negdcios - BCN; Banco
Africano de Investimentos — BAI; Novo Banco de Cabo Verde; Ecobank — Cabo Verde e
Banco Espirito Santo - Cabo Verde - BESCV. Na vertente parabancaria, encontravam-se
autorizadas dez instituigdes: uma sociedade gestora de capital de risco — A Promotora; trés
agéncias de cambio - Cotacdmbios de Cabo Verde, Arisconta - Cambios, Lda. e Girassol -
Cambios, Lda.; uma sociedade emissora de cartdes de crédito e de intermediagdo bancaria
do sistema de pagamentos — SISP; uma sociedade de leasing — Promoleasing — Sociedade
de Locagdo Financeira, S.A; trés sociedades gestoras de fundos mobilidrios — Innovation
Box, Sociedade de Gestao de Fundos de Habitagao de Interesse Social e Novagest, SA; e
uma agéncia de transferéncia de dinheiro — Global Money Transfer - Cabo Verde, S.A., em
processo de registo.

No mercado offshore, somavam nove as institui¢cdes licenciadas para operar, sendo oito
em actividades bancarias, e uma actuando como sociedade de gestdo de fundos.

A rede de cobertura de servicos bancarios viu-se reforcada com a criagdo de mais duas
novas agéncias, uma do Banco Espirito Santo - Cabo Verde, em Santa Maria, Ilha do Sal, e
outra do Novo Banco de Cabo Verde, em Mindelo, Sao Vicente, bem como com o alarga-
mento dos postos de atendimento nos estabelecimentos dos Correios de Cabo Verde, pelo
Novo Banco, que assim se fez representar nos principais concelhos do pais.

5.2. Evolucao do Balan¢o Agregado do Sistema Bancario
Em 2011, a actividade do sector bancario, medida pelo volume total de activos liquidos,
registou um crescimento continuo, tendo o saldo agregado ascendido a 155,2 mil milhdes

de escudos, o que representa um crescimento de cerca de dez por cento face ao exercicio
do ano transacto (nove por cento em 2010).

Evolu¢iao do Activo

A estrutura das aplicagdes do activo liquido nio apresentou alteragdes significativas,
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continuando o crédito e os titulos a representar quase a totalidade do activo (58,4 por
cento e 17,4 por cento, respectivamente).

Em termos de evolucao, de notar que a carteira de crédito sem imparidades cresceu 7,5
por cento, para 85,7 mil milhdes de escudos. Os titulos, que representam o segundo maior
produto de aplicagdao dos bancos, cresceram 10,3 por cento, com o alargamento da carteira
de titulos publicos, na medida em que o volume de titulos privados na posse dos bancos
apresentou uma ligeira redugao.

Figura 23. Evolucao das Principais Rubricas do Activo
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Fonte: Relatorios e balancetes dos Bancos Comerciais; Célculos do Banco de Cabo Verde.

As disponibilidades cresceram 15,4 por cento. Algumas institui¢des apresentaram, no
entanto, situacdes de pressdo de liquidez.

Anadlise da Evolugdo da Carteira de Crédito e da Imparidade

A qualidade do activo, a avaliar pela evoluc¢do do crédito vencido, evidenciou uma de-
terioragdo. O peso dessa componente na estrutura do crédito total registou um aumento
de 2,7 pontos percentuais, para 6,9 por cento. Do ponto de vista da imparidade, os créditos
e juros vencidos aumentaram 156,4 por cento.

Quadro 20. Evolugio dos Créditos e Provisdes

em milhares de escudos

Dez-09 Dez-10 Dez-11 varia¢do em %
Crédito Total 78.076.339 87.075.687 97.158.851 -10,4
Crédito Normal 74.911.517 83.397.286 90.440.216 -7,8
Crédito e Juros Vencidos 3.164.822 3.678.402 6.718.636 -45,3
Provisoes para Crédito 4.541.746 5.357.993 6.472.154 -17,2
Crédito vencido/Crédito total (%) 4,2 42 6,9 2,7 p. p-

Fonte: Relatorios e Balancetes dos Bancos Comerciais; Célculos do Banco de Cabo Verde.
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Relativamente as provisdes para crédito e juros vencidos, registou-se um aumento de
20,8 por cento, contudo, muito aquém do nivel de deterioracao da carteira de crédito e
juros vencidos.

Evolugao do Passivo

Os recursos de clientes mantiveram-se como a principal fonte de financiamento dos
bancos. Em 2011, os depdsitos de clientes, que representam 72,7 por cento do total do pas-
sivo do sistema, ascenderam a 112,9 mil milhdes de escudos, aumentando 2,6 por cento.

Por seu turno, os recursos de institui¢es de crédito aumentaram 81,6 por cento, com
as institui¢des internas a contribuirem com 25 por cento desse valor. A evolugdo dos re-
cursos das institui¢des de crédito indicia um continuo desenvolvimento do mercado mo-
netario interbancario interno, enquanto fonte de funding das institui¢oes bancarias.

Figura 24. Evolugao das Principais Rubricas do Passivo
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Fonte: Relatdrios e Balancetes dos Bancos Comerciais; Célculos do Banco de Cabo Verde.

Os recursos proprios, compostos por capital social, reservas, resultados transitados e
resultados liquidos do exercicio, cresceram 6,3 por cento (23,7 por cento em 2010), devido
a politica de retengdo parcial dos resultados do exercicio habitualmente praticada pelos
bancos.

Anadlise dos Resultados

Os resultados do exercicio de 2011 ascenderam a 859 milhdes de escudos, traduzin-
do uma variagdo negativa de 7,9 por cento relativamente a 2011. A margem financeira
abrandou consideravelmente (de 10,5 para 4,9 por cento), enquanto a margem comple-
mentar, um importante sinalizador da dindmica da actividade, aumentou 1,3 por cento,
depois de ter reduzido cerca de 12 por cento em 2010.
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Figura 25. Evolugiao dos Resultados Liquidos do Sector
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Fonte: Relatorios e Balancetes dos Bancos Comerciais; Célculos do Banco de Cabo Verde.

O produto bancario, contrabalan¢ando o efeito da variagdo positiva da margem com-
plementar sobre a margem financeira, manteve-se estavel, em torno de 4 por cento.

Os custos com pessoal e os gastos administrativos apresentaram crescimentos a taxas
de 8 e 4,9 por cento, respectivamente, para os quais contribuiram a actualiza¢do salarial e
a inflagdo relativamente elevada, além do aumento de efectivos e da expansdo da rede de
atendimento, em comparagdo com o exercicio de 2010.

Os indicadores de rentabilidade apresentaram-se inferiores aos niveis do ano transacto,
evidenciando um nivel de desempenho abaixo do de 2010. Com efeito, a taxa de Rentabi-
lidade dos Activos (ROA) e a taxa de Rentabilidade dos Capitais Préprios (ROE) diminu-
iram de 0,2 pontos percentuais e dois pontos percentuais, respectivamente, para 0,6 por
cento e 7,1 por cento.

5.3 Regulagdo e Supervisdo

A acgdo de regulagdo e supervisdo bancaria nacional tem sido, nos ultimos anos, ob-
jecto de constantes reformas, visando novos caminhos e formas de aproximagao as me-
lhores praticas e padroes internacionalmente reconhecidos. Assim, em 2011, para além
das acgdes com vista a uma melhor performance e consolida¢ao da vertente da supervi-
sao comportamental, pos-se muita énfase na preservacao do capital, na fiscaliza¢ao e na
transparéncia do mercado e, sobretudo, na reforma dos mecanismos de supervisao, tendo
como objectivo a transicdo para o modelo de supervisdo baseada no risco. Para o efeito,
foi ja concluida uma primeira etapa do processo, que resultou na defini¢do de estratégias
e elaboragdao de um plano de transi¢ao, com apoio do Banco Central do Brasil, no quadro
da cooperacao técnica existente.

Foram, igualmente, refor¢ados e desenvolvidos alguns instrumentos de gestdo de risco,
designadamente, de risco de liquidez e de risco de taxa de juros, ferramentas importantes
da supervisdao prudencial.
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Na vertente da supervisao comportamental, foram realizados encontros com institui-
¢Oes bancarias e sessoes de trabalho com equipas técnicas dos bancos, sobre a tematica do
pregario, tendo sido emitidas orientagdes através de Circular.

Encontra-se em fase de conclusao o novo regulamento que, entre outros aspectos, pre-
tende introduzir o conceito de servigos bancarios essenciais.

Foram também feitas divulgacdes, nos meios de comunicacao social, de aspectos rela-
cionados com a estrutura do sistema financeiro cabo-verdiano e a protec¢ao dos consumi-
dores de produtos e servigos financeiros.

Até o primeiro semestre de 2011, deram entrada no BCV oitenta reclamagdes, tanto
através dos livros de reclamagdo como por via do site do banco central. Ainda via site, de-
ram entrada cerca de quarenta pedidos de informacgao, sobretudo de emigrantes. A maior
parte das reclamagoes registada até 31 de Julho de 2011 (95 por cento) refere-se a servigos
prestados pelas instituicdes bancarias. Quatro por cento e um por cento, respectivamente,
foram relativas a institui¢des parabancarias e seguradoras.

A maioria das reclamagdes incidiu sobre precarios, qualidade de atendimento, blo-
queio e movimentac¢do de contas, incumprimento generalizado do dever de informagao,
incidentes de cheques e incidentes com cartdes (VISA & VINTi4). Foram realizadas ins-
pecgdes as instituicdes visadas, com base em reclamagoes e dentincias, que resultaram no
encerramento de um estabelecimento que exercia, sem autorizacdo do BCV, a actividade
parabancaria de money transfer.

Foram, também, emitidas recomendagdes e determinagdes especificas a trés institui-
¢Oes de crédito, para procederem: a reconstituicdo de contas de depdsitos a prazo, des-
mobilizadas irregularmente; a devolugdao de mais de um milhdo e cem mil escudos trans-
feridos via Western Union, pagos a pessoas diferentes dos legais destinatarios, com base
na falsificacdo de documentos; e a reconstituicdo de saldos de contas a ordem de clientes,
movimentadas por terceiros mediante falsificacio de documentos. Foram, na sequéncia,
emitidos quatro pedidos de informagao e realizados trés encontros com o Director do
Arquivo Nacional de Identificagdao Civil e Criminal sobre a origem e a autenticidade dos
documentos apresentados nos actos de levantamento de dinheiro.

No quadro da supervisdao comportamental foi, ainda, apresentada uma comunicag¢io
sobre a Estrutura do Sistema Financeiro Cabo-Verdiano e a Protec¢do dos Consumidores,
num seminario realizado em S. Vicente, organizado pela Associa¢ao para a Defesa dos
Consumidores (ADECO).

5.4 Avalia¢iao do Risco e da Estabilidade do Sistema Bancario

Em 2011, os riscos macroeconomicos para a estabilidade financeira acentuaram-se, em
decorréncia do agravamento do enquadramento externo da economia e do ligeiro abran-
damento da actividade nacional. Em consequéncia, o crescimento da actividade bancaria,
medido pela expansao do crédito a economia, foi acompanhado por uma evolu¢ao desfa-
voravel da qualidade da carteira de crédito.

O nivel de provisdes constituidas para riscos de crédito, o principal risco do sistema
bancario nacional, ndo acompanhou a significativa deterioragao da qualidade dos activos
bancarios, induzindo a uma queda do indice de cobertura do crédito vencido pelas provi-
soes, de 145,7 por cento para 96,3 por cento.
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Em termos estruturais, salienta-se a concentracio relativamente elevada da cartei-
ra de empréstimos em actividades relacionadas com a construgdo. O crédito a construgao
representou 41,6 por cento do total da carteira de empréstimos ao sector privado, repre-
sentando os empréstimos bancarios a particulares para aquisicdo de habitagdo 34,3 por
cento e os empréstimos concedidos a empresas do sector da construgdo 7,3 por cento do
total.

Em termos institucionais, registe-se uma concentra¢ao do crédito concedido as so-
ciedades nao financeiras, que se manifesta em exposi¢oes de montantes elevados e niveis
superiores a 10 por cento dos fundos préprios, em cerca de um terco das institui¢oes
bancarias. De notar, igualmente, um elevado grau de exposi¢do da banca nacional a um
conjunto de devedores, muitas vezes pertencentes ao mesmo sector de actividade, o que
contribui para o aumento do risco de contagio do sistema. Em particular, registe-se - que,
em finais de 2011, 67 por cento das instituicdes bancarias possuiam exposi¢oes face ao
sector imobiliario em valores superiores a exposi¢do média do sector. Entretanto, metade
das institui¢des exibia um nivel de cobertura de grandes riscos pelos fundos proprios aci-
ma da média do sector.

Nao obstante a avaliagdo positiva da cobertura, a concentragdo continua a representar
um grande risco para o sistema bancario, capaz de comprometer a estabilidade e a solva-
bilidade das instituicdes bancarias cabo-verdianas.

Os fundos proprios dos bancos situaram-se em 12,9 mil milhdes de escudos em 2011,
tendo registado uma reducédo de 2,1 por cento, relativamente a 2010.

Cerca de 96 por cento do capital do sistema correspondeu ao TIER 1, o que confere aos
fundos proprios um elevado nivel de qualidade. A reducdo, embora ligeira, dos fundos
proprios, contrapds-se um aumento dos activos de risco, em 9,3 por cento. Consequente-
mente, o racio de solvabilidade e o racio TIER I/Activo ponderado diminuiram 1,6 e um
ponto percentual, respectivamente, para 13,9 por cento e 13,4 por cento. Note-se que, ndo
obstante a redugdo, o racio de solvabilidade manteve-se acima do minimo regulamentar
(dez por cento).
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Em 2011, a actividade seguradora manteve o seu peso relativo na actividade econdémica
em 1,7 por cento, com a produgdo de seguro directo a crescer 4,6 por cento em termos
globais, para um montante de 2.258 milhoes de escudos.

O valor do prémio per capita estimado para 2011 foi de 54,0 ddlares, o que representa
um aumento de 1,4 dolares, em relagdo ao ano anterior.

Quadro 21. Taxa de Penetrac¢ao e Densidade do Seguro

2009 2010 2011
Taxa de Penetragao do Seguro na Economia 1,8% 1,7% 1,7%
Prémios de Seguro Directo per capita em USD 50,7 52,9 54,0

Fonte: Banco de Cabo Verde.

6.1. Carteira de Prémios

Com prémios de 101,9 milhdes de escudos e uma taxa de crescimento de 15,9 por cen-
to, o segmento “Vida” representou 4,5 por cento do total da carteira de prémios.

Quadro 22. Evolugao e Estrutura da Carteira

2010 2011
milhdes de variagio  Pesoem | milhdes de variagdo Pesoem
escudos em % % escudos em %
Vida 87,9 14,8 4,1 101,9 15,9 4,5
Acidentes e Doenga 254,5 14,3 11,8 279,1 9,7 12,4
Incéndio e Outros Danos 354,0 18,0 16,4 421,2 19,0 18,7
Automével 950,1 -1,7 44,0 932,9 -1,8 41,3
Transportes 334,5 -1,0 15,5 365,1 9,1 16,2
Responsabilidade Civil 138,6 1,5 6,4 118,6 -14,4 53
Diversos 38,4 17,0 1,8 39,2 2,1 1,7
Totais 2158,0 4,1 100,0 2258,0 4,6 100,0

Fonte: Banco de Cabo Verde.

No segmento “Nao Vida’, o volume de prémios atingiu 2.156 milhoes de escudos, cres-
cendo 4,1 por cento em relac¢do a 2010.

O segmento “Vida’, embora continuando a exibir valores absolutos baixos, vem apre-
sentando, ao longo dos ultimos anos, expressivo crescimento, essencialmente devido ao
aumento da venda de seguros ligados ao crédito a habitagao.
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A evolugdo do segmento “Nao Vida” reflectiu o desempenho dos seus principais ramos,
a saber:

O ramo acidentes e doenga, que inclui, entre outros, o seguro obrigatério e facul-
tativo de acidentes de trabalho, entre outros, arrecadou prémios no montante de
279,1 milhoes de escudos, o que representa uma variagao positiva de 9,7 por cento.
Os seguros obrigatorios de acidentes de trabalho representaram 62,7 por cento do
total deste ramo, seguidos pelos seguros de viagem, com uma representatividade
de 20 por cento;

O ramo incéndio e outros danos atingiu um montante de prémios de 421,2 milhoes
de escudos, o que traduz um aumento de 19 por cento;

O ramo automével, que é o ramo mais representativo na carteira de seguros, res-
ponsavel por 41,3 por cento dos prémios, apresentou uma reducao de 1,8 por cento;

O ramo transportes registou um aumento de prémios de 9,1 por cento e contribuiu
em 16,2 por cento para o total dos prémios;

O ramo responsabilidade civil obteve prémios no montante de 118,6 milhdes de
escudos, contra 138,6 milhdes de escudos em 2010;

O ramo diversos, que inclui os seguros de crédito e caugao, processou prémios no
montante de 39,2 milhdes de escudos, na sua totalidade, do seguro de caugéo.

Figura 26. Estrutura Vida e Nao Vida

B Vida
Acidentes e Doenga

B Incéndio e Outros Danos
AutomOvel

B Transportes

Responsabilidade Civil

Diversos

41,3

Fonte: Banco de Cabo Verde.

6.2. Resseguro Cedido

Os prémios de resseguro cedidos passaram de 1.214 milhées de escudos, para 1.207
milhées de escudos em 2011.

A taxa de cedéncia global, medida pelo racio prémios de resseguro cedidos/prémios
brutos emitidos, situou-se em 53,5 por cento em 2011, contra 56,3 por cento em 2010.
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Quadro 23. Evolucao da Taxa de Cedéncia por Ramos de Seguro

Prémios Brutos Emitidos Prémios de. Resseguro Taxas de Cedéncia
Cedidos

em milhées de escudos em percentagem
2010 2011 2010 2011 2010 2011
Vida 87,9 101,9 454 52,0 51,6 51,0
Acidentes e Doenga 254,5 279,1 82,3 90,9 32,3 32,6
Incéndio e Outros Danos 354,0 421,2 296,8 358,3 83,8 85,1
Automovel 950,1 932,9 377,4 321,9 39,7 34,5
Transportes 334,5 365,1 294,4 286,8 88,0 78,6
Responsabilidade Civil 138,6 118,6 117,7 97,1 84,9 81,9
Diversos 38,4 39,2 0,0 0,0 0,0 0,0
Total 2.158,0 2.258,0 1.214,0 1.207,0 56,3 53,5

Fonte : Banco de Cabo Verde.

No que diz respeito ao volume de prémios cedidos, o ramo incéndio e outros danos
ocupou o primeiro lugar, seguido pelos ramos automavel e transportes. No que se refere a
taxa de cedéncia, o ramo incéndio e outros danos foi de 85,1 por cento, 0 ramo responsa-
bilidade civil de 81,9 por cento, o ramo transportes de 78,6 por cento e os restantes ramos
de menos de 60 por cento.

6.3. Sinistralidade

Os custos com sinistros atingiram 817,6 milhdes de escudos, dos quais 656,4 milhdes
de escudos (80,2 por cento) foram do ramo automével. Em relagdo ao ano anterior, os cus-
tos com sinistros aumentaram 2,3 por cento, consequéncia do aumento de 15,5 por cento
registado no ramo automovel.

Quadro 24. Evolucao dos Custos com Sinistros

2010 2011
milhdes de variagdo  Pesoem | milhdesde variagdo  Peso em
escudos em % % escudos em % %
Vida 26,8 59,9 3,0 55,7 107,8 6,8
Acidentes e Doenga 88,0 10,1 9,7 78,2 -11,1 9,6
Incéndio e Outros Danos 63,9 -13,9 7,1 10,5 -83,6 1,3
Automoével 568,3 -19,4 62,9 656,4 15,5 80,3
Transportes 21,9 327,3 2,4 2,8 -87,2 0,3
Responsabilidade Civil 9,6 41,4 1,1 41,7 334,4 5,1
Diversos 20,7 41,0 2,3 -27,7 -233,8 -3,4
Totais 799,2 -11,5 100,0 817,6 2,3 100,0

Fonte: Banco de Cabo Verde.

A taxa de sinistralidade global, medida pelo racio custos com sinistros/prémios adqui-
ridos, manteve-se nos 36 por cento.
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Figura 27. Taxa de Sinistralidade Global
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Fonte: Banco de Cabo Verde.

6.4. Aspectos Técnico-Financeiros

O resultado liquido do exercicio atingiu 263,5 milhdes de escudos, valor ligeiramente
superior ao registado no ano anterior.

As provisoes técnicas ascenderam a 1.895,4 milhdes de escudos, o que significa um
aumento de 4,9 por cento em relagdo ao ano anterior.

Quadro 25. Evolugao das Provisdes Técnicas Brutas

2010 2011

milhdes de crescimen-  Peso | milhdes de crescimen-  Peso

escudos to em % em % escudos toem % em %

Provisao para Prémios ndo Adquiridos 410,1 10,8 22,7 428,1 4,4 22,6
Provisdo para Seguros e Operagdes do

Ramo Vida 73,7 39,6 4,1 81,7 10,9 4,3

Provisao para Sinistros 1323,7 4,7 73,2 | 1.364,5 3,1 72,0

De Vida 9,3 2322,2 0,6 12,1 30,1 0,6

De Acidentes de Trabalho 243,5 14,9 14,4 237,3 -2,5 12,5

De Automével 863,2 -5,2 51,1 929,1 7,6 49,0

De Outros Ramos 207,7 46,2 12,3 186,0 -10,4 9,8
Provisdes para Participa¢do nos Resulta-

dos - - - 3,5 - 0,2

Provisao para Riscos em Curso 17,6 0,9

Total 1807,5 7,1 100,0 1895,4 4,9 100,0

Fonte: Banco de Cabo Verde.

De destacar, o peso da provisao para sinistro no total das provisoes técnicas que, no pe-
riodo em analise, atingiu 72,0 por cento. Na provisao para sinistros, tal como nos periodos
anteriores, o ramo automovel teve maior expressividade (cerca de 68,1 por cento).
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O montante das provisoes técnicas representou 83,9 por cento dos prémios emitidos,
contra 83,7 por cento do exercicio anterior.

Quadro 26. Cobertura das Provisdes Técnicas por Activos

em milhdes de escudos

2009 2010 2011
1. Provisoes Técnicas 1.687,7 1.807,4 1.895,8
2. Activos 2.420,1 2.803,3 3.231,4
Grau de Cobertura (2\1) 143,4 155,1 170,5

Fonte: Banco de Cabo Verde.

Os activos disponiveis para representagdo das provisdes técnicas excederam as respon-
sabilidades assumidas, aumentando a taxa de cobertura para 170,5 por cento.

Os investimentos em carteira passaram de 2.803 para 3.228 milhdes de escudos em
2011, representando um aumento de 15,1 por cento. Os titulos de rendimento variavel re-
presentaram 36,9 por cento do total da carteira, seguidos por terrenos e edificios com 30,6
por cento, depdsitos em instituicoes de crédito com 17,2 por cento e titulos de rendimento

fixo com 15,3 por cento.

Quadro 27. Composi¢io dos Investimentos

2010 2011
mﬂhcouegodse " Pesoem % meli}gggzge Peso em %
Terrenos e Edificios 1.021,0 36,4 989,0 30,6
Titulos de Rendimento Fixo 480,0 17,1 494,0 15,3
Titulos de Rendimento Varidvel 883,0 31,5 1.191,0 36,9
Depositos em Institui¢oes de Crédito 420,0 15,0 554,0 17,2
Total 2.803,0 100,0 3.228,0 100,0

Fonte : Banco de Cabo Verde.

Os capitais proprios elegiveis asseguraram a cobertura da margem de solvéncia em 279

por cento, contra 298 em 2010.

Quadro 28. Margem de Solvéncia

em milhdes de escudos

2009 2010 2011
1. Elementos Constitutivos da Margem 1.413,1 1.574,0 1.632,0
2. Montante da Margem a Constituir 524,2 528,0 585,0
Récio de Solvéncia (1\2) 269,6 298,0 279,2

Fonte: Banco de Cabo Verde.
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7.1. Evolucao do Mercado de Capitais

O Mercado de Valores Mobiliarios reflectiu, ao longo de 2011, os efeitos de uma con-
juntura externa menos favoravel, marcada por uma grande instabilidade nos mercados

financeiros.

Assim, no mercado primario nao houve qualquer emissiao de ac¢des ou de titulos de
divida, ndo obstante a ocorréncia de um pedido de oferta publica de subscri¢do, que ndo
cumpria os requisitos formais do processo de registo. Também, no mercado secundario,
ao contrario da dindmica registada em 2010, o volume de transacg¢des caiu cerca de 33 por
cento, para 737,9 milhdes de escudos.

A expressiva queda das transacgdes no segmento accionista explica o comportamento
desfavoravel do mercado secundario, na medida em que o volume de transacgdes no mer-
cado obrigacionista continuou a crescer (cerca de 5 por cento em 2011).

Quadro 29. Volume Total de Transac¢des no Mercado Secundario

em escudos
Titulos Segmentos 2009 2010 2011
volume de transacgoes

Caixa Econdémica de Cabo Verde (CECV) Accionista 4.248.000 79.535.410 1.712.800
ENACOL Accionista 71.356.455 331.158.977 6.421.000
Sociedade Caboverdiana de Tabacos (SCT) | Accionista 27.556.315 15.185.100 7.797.840
Banco Comercial do Atlantico (BCA) Accionista 30.041.040 32.410.186 42.873.890
Direito de Subscrigio BCA Accionista 14.644.508 - -
Direito de Subscricaio CECV Accionista 23.976.510 - -
Obrigac¢do A - ELECTRA Obrigacionista| 86.110.885 35.000 7.009.000
Obrigagao B - ELECTRA Obrigacionista | 75.016.050 - -
Obrigagao C - TECNICIL Obrigacionista - - 50.000.000
Obrigagdo TECNICIL INDUSTRIA Obrigacionista 1.675.000 20.250.000 36.893.250
Obrigagao SOGEI Obrigacionista | 129.584.985 346.878.000  326.502.386
Obrigagao Banco Interatléntico (BI) Obrigacionista|  2.140.000 1.035.000 980.000
Obrigagdo Cabo Verde Fast Ferry Obrigacionista| 16.092.100 119.945.850  44.952.500
Obrigagao IFH Obrigacionista - 200.000 350.000
Obrigacao TECNICIL IMOBILIARIA Obrigacionista - 159.030.000  202.099.750
Obrigagdo BCA Obrigacionista - - 4.002.000
Obrigagdo Banco Africano Investimentos | Obrigacionista - - 6.300.000
Total 488.423.197 1.105.663.523 737.894.416

Fonte: Bolsa de Valores de Cabo Verde; Auditoria Geral do Mercado de Valores Mobilidrios.

Refira-se que no segmento accionista, inversamente ao cendrio dos anos anteriores,
o titulo da Empresa Nacional de Combustiveis (ENACOL) sofreu uma queda muito sig-
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nificativa no volume de negdcios, passando as ac¢des do Banco Comercial do Atlantico
(BCA) a registar o maior volume de negdcios (no montante total de 42,9 milhdes de escu-
dos). O titulo da Caixa Econémica de Cabo Verde, ao contrério, registou o menor volume

de negoécios (1,7 milhoes de escudos).

Em consequéncia da evolu¢ao desfavoravel dos mercados accionista e da divida publi-
ca, a capitaliza¢do bolsista caiu cerca de nove por cento, depois de ter aumentado signifi-
cativamente em 2010 (20,5 por cento).

Quadro 30. Capitalizacao Bolsista

2009 2010 2011
Segmento em milhares em milhares em milhares
Estrutura Estrutura Estrutura
de escudos de escudos de escudos
Accionista 9.362.933 45,2% 10.162.950 40,7% 8.331.232 36,9%
Obrigagdes Corporate 10.211.065 49,3% 13.654.740 54,7% 13.651.987 60,4%
Divida Publica 1.130.000 5,5% 1.130.000 4,5% 623.250 2,8%
Total 20.703.998 100% 24.947.690 100% 22.606.470 100%

Fonte: Bolsa de Valores de Cabo Verde; AGMVM.

7.2. Modernizac¢ao do Quadro Legal e Regulamentar

Ao longo de 2011, a Auditoria Geral do Mercado de Valores Mobilidarios (AGMVM)
continuou a trabalhar, em parceria com a Bolsa de Valores de Cabo Verde, na criagao de
condicdes para a capacitagdo institucional do mercado de capitais, como fonte alternativa
de financiamento e de investimento em Cabo Verde.

Em particular, a actividade da AGMVM centrou-se, sobretudo, na implementa¢ao de
mecanismos de acompanhamento do mercado e na avaliagao dos riscos emergentes do pro-
prio mercado. Neste quadro, a AGMVM acompanhou o cumprimento das obrigagdes con-
tratuais dos emitentes, bem como as suas responsabilidades com o dever de informagao.

No concernente a mitigacao dos riscos, a AGMVM trabalhou no sentido de reforgar
a capacidade de gestao dos emitentes, iniciando o processo de identificagdo de provaveis
riscos para cada emitente e melhorou o acompanhamento do emitente com maior grau
de risco.

Ainda no ambito das suas atribui¢oes, a AGMVM:

 avaliou dois pedidos de registo especial em intermediagao financeira em valores
mobiliarios, tendo emitido um registo. O outro ficou suspenso por incumprimento
dos requisitos formais;

« apreciou e concedeu um registo de perito avaliador de imdveis;

 instituiu encontros quinzenais com varios intervenientes no processo da imple-
mentagdo da plataforma financeira para a emissdo da divida publica através da Bol-
sa de Valores, tendo para o efeito aprovado duas instrugoes técnicas;

o deu continuidade as reformas legais, nomeadamente a regulamentagao do plano de
contas para os fundos de investimento e a publicagdo do Novo Cédigo do Mercado
de Valores Mobilidrios e;

o deu sequéncia a padronizagao dos actos da AGMVM.
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7.3. Actividade de Supervisao

Ao longo do ano, o Banco de Cabo Verde refor¢ou os mecanismos de supervisao pru-
dencial e comportamental, em linha com os desenvolvimentos internacionais, relaciona-
dos com uma nova arquitectura do sistema de supervisdo do sistema financeiro. Neste
quadro, a AGMVM implementou mecanismos adequados a favorecer a supervisio pru-
dencial, nomeadamente, a recolha didria de toda a informagdo sobre os emitentes, que
circula na imprensa nacional.

Na sequéncia das acgdes de supervisao, foram notificados alguns emitentes para proce-
derem a regularizacao de situagdes de incumprimento, sobretudo em relagdo ao dever de
informagao, nos termos do Cédigo do Mercado de Valores Mobiliarios e do Regulamento
1/2009, que consubstancia as informagoes privilegiadas a serem comunicadas ao merca-
do. As ac¢des de fiscalizagao centraram-se, sobretudo, na verificagao da existéncia de me-
canismos adequados para a efectiva identificacio, avaliacao e controlo dos riscos inerentes
as actividades exercidas pelos emitentes e pelos intermediarios financeiros.

De acordo com os objectivos estabelecidos no plano de acgao para 2011, a AGMVM
intensificou o seu trabalho de proteccdo dos investidores e da integridade do mercado.
Também a AGMVM esteve, durante todo o ano, empenhada em melhorar a qualidade
da informacao prestada pelas empresas cotadas, em particular, no que toca a informagao
financeira. Neste quadro, foi possivel intensificar o processo de acompanhamento da situ-
acao financeira dos emitentes e refor¢ar a ac¢ao na drea do governo das sociedades.

A AGMVM iniciou um processo de implementa¢do de mecanismos para abertura de
processos de contra-ordenacao, ligados a violagao do dever de informagdo ou das regras
relativas a divulgacao de informagao privilegiada.

7.4. Promog¢ao do Mercado de Capitais

A AGMVM tem vindo a privilegiar a educa¢do financeira como forma de capacitar
os agentes cabo-verdianos. Neste quadro, promoveu trés semindrios, em parceria com a
Cooperagao Luxemburguesa, que contou com a participa¢ao de representantes de todo o
sistema financeiro, a saber:

o “Mercados Financeiros — Disponibilidades, Obrigagoes e Derivados™;
« “Controlo Interno, Auditoria Externa e Compliance ” e;
o “Fundamentals of Risk Management’.

Igualmente, promoveu, em parceria com a Bolsa de Valores e o Fund Manager, um co-
l6quio sobre a Gestao de Fundos de Investimento Mobilidrio e propiciou a apresentagdo
publica do Projecto de Decreto-Lei sobre Fundos de Investimento em Cabo Verde.

Ainda, visando a promoc¢do do mercado de capitais em Cabo Verde:

+ Realizaram-se encontros com os principais intervenientes do mercado de valores
mobiliarios, nomeadamente com os intermedidrios financeiros e as empresas emi-
tentes, advertindo para a necessidade da assungdo plena dos respectivos deveres,
em conformidade com o Cédigo do Mercado de Valores Mobiliarios;

o Melhorou-se o sistema de acompanhamento das actividades da Bolsa de Valores e
dos intermedidrios financeiros;
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o Procedeu-se a actualizagao do cadastro de todos os registos individuais dos man-
datdrios dos bancos comerciais;

o Fez-se o acompanhamento e a actualiza¢do do link da AGMVM, aperfeicoando a
gestao dos contetidos no renovado layout da pagina do BCV;

o Procedeu-se a preparagao das estatisticas ligadas ao mercado de capitais.
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Capitulo 8. Operagdes do Banco Central e Outras Actividades

8.1. Execucao da Politica Monetaria e Gestao das Reservas Externas

Num contexto de redugdo do excesso de liquidez no sistema bancario, a gestdo da po-
litica monetaria direccionou-se para a promogao da estabilidade da liquidez do sistema
bancario, visando garantir a estabilidade de precos e a dinamizagcdo dos mecanismos de
transmissdo da politica monetaria, sobretudo, dos canais do crédito e da taxa de juros.
Neste quadro, o Banco de Cabo Verde (BCV) efectuou, ao longo de 2011, um conjunto
de interveng¢des no mercado com recurso as operagdes open market type e as facilidades
permanentes de liquidez.

O exercicio de previsao diaria da liquidez fundamentou as interven¢des no sentido
da cedéncia ou da absorgado da liquidez. Igualmente, para a gestdo da liquidez bancaria,
foram consideradas as metas para a acumula¢ao das reservas internacionais liquidas e
dos activos internos liquidos do BCV, acordadas no ambito do programa Policy Support
Instrument (PSI), irmado com o Fundo Monetario Internacional.

As intervengdes do BCV resultaram num decréscimo da liquidez excedentaria média
anual de 22,8 por cento, 0 que representa um total absoluto de 98 milhoes de escudos. A
procura de liquidez média do sistema bancario, medida pelo valor médio diario das Dis-
ponibilidades Minimas de Caixa (DMC), atingiu os 15.889,5 milhdes de escudos, enquan-
to a oferta de liquidez média, medida pelos depdsitos médios didrios dos bancos ascendeu
a0s 16.223,6 milhoes de escudos, traduzindo-se em decréscimos de 0,25 por cento e 0,84
por cento, respectivamente, em relacdo ao ano anterior.

Em 2011, observou-se, em termos gerais, uma relativa estabilidade da liquidez, contraria-
mente ao sucedido em 2010, quando se registou um excesso de liquidez em todos os periodos
de manutengao das DMC. Os niveis de liquidez reduziram-se a partir de Julho, em resultado
de situagdes de défice de liquidez de algumas instituicdes bancarias e devido ao impacto da
implementac¢do de medidas de politica monetaria e prudenciais pelo BCV.

Os factores auténomos também influenciaram a evolugdo da liquidez, movimentando-
-se na sua maioria no sentido da absor¢ao. De destacar, o impacto das “operagdes cam-
biais”, por via do grande volume de vendas de moeda estrangeira efectuadas as instituigoes
financeiras, e da “divida publica’, ou seja, do saldo positivo das emissdes em relacao aos
reembolsos de titulos e a liquidagdo de juros.
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Figura 28. Liquidez Bancaria por Manutengao das Disponibilidades Minimas de Caixa
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As operagoes do tipo open market materializaram-se, sobretudo, na emissao de Titulos
de Regularizagao Monetaria (TRM), a taxa directora de 4,25 por cento e maturidade até
14 dias. As emissdes de TRM ascenderam a 38.329 milhoes de escudos, que compara aos
84.184 milhdes de escudos emitidos em 2010, enquanto os Titulos de Intervencao Mone-
taria (TIM) totalizaram 675 milhdes de escudos, valor muito inferior aos 2.030 milhoes

de escudos registados em 2010.

A redugao substancial das emissoes de TIM e TRM ficou a dever-se aos desequilibrios
de liquidez no sistema bancario e reflectiu, em boa medida, o impacto na economia nacio-
nal de uma conjuntura financeira internacional menos favoravel.
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Figura 29. Taxas de Variac¢do dos Titulos do Banco Central
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Em situagdes pontuais de défice de liquidez, o BCV fez interven¢des de cedéncia de
fundos ao sistema bancario através de operagdes de reverse repo, num total de 7.163,45
milhées de escudos.

Facilidades Permanentes de Liquidez

Em 2011, as aplicagoes dos excedentes de fundos dos bancos comerciais nas facilidades
permanentes de absor¢ao de liquidez totalizaram 81.642,3 milhdes de escudos, o que re-
presentou um decréscimo de 20 por cento face ao valor de 2010. Nao obstante a baixa taxa
de juros (1,75 por cento), a permanéncia de alguma instabilidade de liquidez no mercado
justifica a utilizagdo frequente das facilidades de absor¢ao por parte das instituicdes de
crédito.

Figura 30. Facilidade Permanente de Absor¢do de Liquidez - Depdsitos Overnight
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Fonte: Banco de Cabo Verde.

Com o objectivo de fazer face as dificuldades pontuais de liquidez e para o cumpri-
mento das reservas minimas, os bancos comerciais recorreram a facilidade permanente
de cedéncia de liquidez. Os fundos cedidos aumentaram dos 47.406,5 milhoes de escudos
em 2010, para os 117.793 milhdes de escudos, um acréscimo de 148,5 por cento. Paralela-
mente, registou-se um grande dinamismo no Mercado Monetario Interbancario (MMI),
o que resultou numa troca total de fundos entre os bancos de 63.263 milhoes escudos. A
taxa média das transacgdes através do MMI foi de 6,1 por cento e os prazos variaram entre
um dia e trés meses.

Disponibilidades Minimas de Caixa

O coeficiente das Disponibilidades Minimas de Caixa (DMC) permaneceu inalterado
nos 16 por cento, ao longo do ano. No entanto, o BCV deliberou no sentido da inclusao
dos depositos do Sector Publico Administrativo na base de incidéncia das DMC, numa
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propor¢ao de 50 por cento e de 100 por cento, respectivamente em Julho e Dezembro. O
montante das reservas minimas requeridas acompanhou a evolugdo da base de incidéncia,
que registou uma subida acentuada a partir do segundo semestre do ano.

Figura 31. Disponibilidades Minimas de Caixa
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Fonte: Banco de Cabo Verde.
Nota: DMC - Disponibilidades Minimas de Caixa.

Gestao de Reservas

Em 2011, as reservas cambiais registaram uma queda na ordem dos 12 por cento face
ao periodo homdlogo, totalizando cerca de 253 milhoes de euros, em Dezembro.

O stock cambial apresentou uma tendéncia de decréscimo ao longo do ano, tendo alcan-
¢ado o valor mais baixo em Novembro, quando atingiu os 205 milhées de euros, explica-
do, essencialmente, pelos movimentos registados na carteira de liquidez.” Em Dezembro,
entretanto, as reservas registaram um aumento consideravel, em resultado de compras
avultadas de moeda estrangeira aos bancos comerciais e de entradas de divisas a favor do
Estado. Em consequéncia, o stock cambial da carteira de liquidez atingiu os 141,7 milhoes
de euros, enquanto o da carteira de investimentos totalizou os 111,4 milhdes de euros.

Entre outros, destacam-se os seguintes movimentos com impacto negativo na evolu-
¢do das reservas externas no conjunto do ano: o servi¢o da divida publica externa, num
total de 11,6 milhoes de euros e 19,9 milhdes de délares, e diversos pagamentos do Estado
(relacionados com a execugao de projectos, funcionamento das embaixadas no exterior,
quotas e outros pagamentos), que totalizaram cerca de 24 milhdes de euros e 5 milhoes
de dolares. Em termos globais, as operagdes de compra e venda de cambiais aos bancos
comerciais resultaram numa venda liquida na ordem dos 51 milhoes de euros.

7 Asreservas externas do Banco de Cabo Verde sdo geridas através de duas carteiras, a carteira de liquidez, internamente,
e a carteira de investimentos, por uma entidade externa.
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As saidas de divisas foram compensadas, em parte, por entradas na ordem dos 30 mi-
lhoes de euros a favor do Tesouro, no ambito do apoio or¢amental e do financiamento
externo, e por operagdes através da Sociedade Interbancaria e Sistemas de Pagamentos
(SISP), num total de 25 milhoes de euros. De assinalar, a entrada de aproximadamente 4,4
milhées de euros provenientes dos rendimentos do Trust Fund.

Num ano marcado por uma elevada volatilidade nos mercados financeiros internacio-
nais, a autoridade monetaria adoptou algumas medidas visando a protec¢ao das reservas
cambiais do pais. Nesse sentido, o BCV implementou, em Outubro, algumas medidas de
contingéncia, tendo em vista a melhoria da qualidade de crédito da carteira de liquidez. Es-
tas se consubstanciaram na fixagdo de um limite minimo de 75 por cento, para investimen-
tos realizados nos bancos centrais e um maximo de 25 por cento nos bancos comerciais, e a
limitagdo dos prazos das operagdes até trés meses. Em conformidade com as taxas de juro
praticadas no mercado monetario internacional, a rendibilidade global das reservas atingiu
0,7 por cento, que compara com o nivel de 0,5 por cento registada em 2010. Esta evolugao
ficou a dever-se ao aumento das rendibilidades da carteira de liquidez, de 0,4 por cento para
0,5 por cento, e da carteira de investimento, de 0,7 por cento para 0,9 por cento.

8.2. Sistemas de Pagamentos

No dominio dos sistemas de pagamentos, o Banco de Cabo Verde manteve, em 2011, a
firme aposta no desenvolvimento de actividades visando o refor¢o da capacidade de acgdo
e de intervencao institucionais e da consolida¢do das infra-estruturas de pagamento.

Manteve-se a mesma tendéncia de evolucio e crescimento dos meios e instrumentos
de pagamento, caracterizada pela crescente utilizagao de instrumentos escriturais e elec-
trénicos, particularmente cheques e cartdes de pagamento.

Em termos do movimento global nas contas de deposito e de liquidagao, registou-se
um crescimento do total de operagdes processadas no sistema, quer em quantidade, quer
em valor. Durante o ano, o sistema de liquida¢ao processou 5.951.232 operagdes, no valor
de 935 mil milhoes de escudos, tendo o Sistema de Compensagdo Interbancaria e Liqui-
dagdo (SICIL) contribuido em cerca de 99 por cento para o total das operagdes liquidadas
e 19,6 por cento para o total do valor processado.

Infra-estruturas de Pagamento

O sector bancario ¢ um dos sectores com maior incorporagao das tecnologias de infor-
magao e comunicagdo, o que se tem traduzido na constante alteragdo da sua actividade a
todos os niveis, seja na melhoria dos produtos/servigos financeiros disponibilizados, de
novos canais de distribuigdo e, consequentemente, de uma forte reestruturagdo organiza-
cional. A conjugac¢do dessas inovagdes tem sido o impulsionador do desenvolvimento e
modernizagao dos sistemas de pagamentos, sobretudo na criagao e consolidagao de infra-
-estruturas de pagamentos, seguras e eficientes, que garantem uma transferéncia rapida de
fundos entre os participantes do sistema, na linha das grandes tendéncias internacionais.

Neste quadro, a par das infra-estruturas e dos canais tradicionais de acesso aos servicos
e meios de pagamento, como as agéncias/balcoes, o sistema disponibiliza outros canais de
distribuigao de servigos (Redes de ATM, POS, Homebanking, Mobile Banking, etc) assente
em tecnologias de informagao e comunicagdo modernas.
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Redes de Pagamento

No final de 2011, a rede Vinti4 contava com um total de 2.764 terminais, dos quais 151
ATM e 2.613 POS, representativos de um crescimento de 7,1 por cento e 31,6 por cento,
respectivamente, quando comparado com 2010. Em média, nos ultimos cinco anos, o
nimero de ATM e de POS cresceu 20,5 por cento e 47,8 por cento, respectivamente. No
total, foram efectuadas, em 2011, 11.493.821 operag¢des na rede, das quais 74,1 por cento
realizadas através dos ATM, 23,2 por cento nos POS e restantes 2,7 por cento através de
outros canais de acesso a rede (Vintidnet e Televinti4).

O servigo de caixa automatica é o segmento de maior procura, sendo responsavel por
aproximadamente 8,6 milhdes de operagdes. Em termos relativos, verificou-se um au-
mento de 15,9 por cento em quantidade e 10,3 por cento em valor, face ao registado no
exercicio anterior. Tal facto deve-se nao s6 ao aumento do nimero de cartdes, como tam-
bém a expansao da rede de terminais em zonas nao cobertas anteriormente e ao reforgo
da concentragdo em zonas ja cobertas.

Quadro 31. Cartoes e Terminais da Rede Vinti4

2008 | 2009 | 2010 2011
Unidade
Numero de Terminais 1.115 1.518 2.126 2.764,0
Caixas Automaticas - ATM 109 122 141 151
Terminais de Pagamento - POS 1.006 1.396 1.985 2.613
Cartdes emitidos 103.029 119.159 116.889 82.142
Cartoes Vinti4 100.279 114.088 109.108 75.169
Cartdes de crédito 2.750 5.071 7.781 6.973
taxa de crescimento em %

Numero de Terminais 37,8 50,7 57,8 30,0
Caixas Automaticas - ATM 25,3 11,9 15,6 7,1
Terminais de Pagamento - POS 39,3 38,8 42,2 31,6
Cartdes emitidos 24,5 13,8 -4,4 -29,7
Cartdes Vinti4 26,3 13,8 -4,4 -31,1
Cartdes de Crédito -18,3 84,4 534 -10,4

Fonte: Sociedade Interbancaria e Sistemas de Pagamentos; Institui¢oes de Crédito.

O servigo de pagamento automatico tem conhecido, igualmente, uma evolugao po-
sitiva ao longo dos anos. Reflexo da boa aceitabilidade pela populacéo, registou-se um
aumento do nimero de terminais instalados, na ordem dos 24 por cento, em 2011, tendo
sido realizadas através destes terminais cerca de 2,8 milhdes de operagdes, no valor global
de 12,6 mil milhoes de escudos.

O servico de TeleVinti4 é outro canal de acesso ao servi¢o da rede, que aos poucos vem
conquistando espago no seio da populagdo cabo-verdiana, somando mais de 19 mil utiliza-
dores associados. Este servigo registou, em finais de 2011, um total de 305.034 operagdes.

A rede de pagamentos automaticos coloca, ainda, a disposi¢ao dos seus utilizadores o
servico Vinti4net. No final de 2011, o servico tinha registado um total de 2.017 operagdes,
das quais 8,7 por cento correspondiam a operagdes sem movimentagdo de fundos e 91,3
por cento a operagoes de transacgdo de fundos, designadamente pagamentos de servigos,
transferéncias e recarga movel.
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A rede de comunica¢ao internacional SWIFT - Society for Worldwide Interbank Fi-
nancial Telecommunications — impde-se como um dos pilares da estratégia de desenvol-
vimento e moderniza¢ao do sistema de pagamentos cabo-verdiano. Implementada em
Cabo Verde em finais de 1999, a rede SWIFT engloba uma série de vantagens que lhe con-
cede primazia sobre outras formas de comunicagdo interbancaria, nomeadamente, custos
reduzidos, flexibilidade, facil armazenamento, facilidades de consulta e seguranca.

No final de 2011, aumentou para oito o nimero de membros de pleno direito e par-
ticipantes do sistema, com a adesdao de mais duas institui¢des de crédito, facto este que
evidencia a preocupagdo das institui¢oes de crédito em dar uma resposta as solicitacoes
dos seus clientes, particularmente a nivel do servi¢o de transferéncias internacionais, con-
tribuindo ainda para uma melhor comunica¢ao entre os bancos.

Meios e Instrumentos de Pagamento

A evolucgdo dos meios e instrumentos de pagamento em Cabo Verde continua a ca-
racterizar-se por uma alteragao continua no comportamento associado aos pagamentos,
com maior utilizacdo de instrumentos escriturais e electronicos. Esta evolugao tem sido
estimulada, acima de tudo, pelas ac¢des desenvolvidas no contexto do processo de re-
forma e modernizagao do sistema de pagamentos cabo-verdiano, alicercadas numa forte
cooperacdo interbancaria, no quadro da qual foi criada a Comissdo Interbancaria e Siste-
ma de Pagamentos (CISP) em 1997, mais tarde, em 2004, redefinida com a designagao de
Comissao de Coordenagdo para o Desenvolvimento do Sistema de Pagamentos (CCSP).

Numerario

O numerario prevalece como o meio de pagamento mais utilizado pela populagao,
embora a analise de alguns racios, particularmente os que relacionam a circulagao com os
agregados monetarios M1- peso da circulagio monetaria- e M2- preferéncia pela moeda
do banco central- bem como com o PIB, sugira a tendéncia para uma preferéncia crescen-
te pelos instrumentos de pagamento escriturais e electrénicos.

A circulagdo monetaria registou, no final de 2011, uma diminui¢ao de seis por cento
face ao ano de 2010, tendo as notas e moedas em circulagao atingido o montante de 8,1
mil milhdes de escudos. Do total, as notas representaram 96 por cento, das quais 76 por
cento corresponderam as denominag¢oes de mil e dois mil escudos, as tinicas denomina-
¢Oes, por enquanto, distribuidas através dos caixas automaticos da rede Vinti4.
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Figura 32. Notas em Circula¢dao por Denominagao em Valor (2011)
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Fonte: Banco de Cabo Verde.

Cheques

O cheque, depois dos cartdes bancarios, é o instrumento mais utilizado pela populagdo
bancarizada. Em 2011 foram processados um total de 1,7 milhoes de cheques, no valor de
229,9 mil milhoes de escudos. Comparativamente ao ano de 2010, o niimero e o montante
de cheques processados diminuiu 6,2 e 1,4 por cento, respectivamente.

No periodo em anilise, o sistema bancario registou uma média de 6.918 cheques/dia
pagos, correspondente a um valor de 912,4 milhées de escudos. Os cheques pagos directa-
mente nos balcdes, embora acusem uma diminui¢cao em quantidade (8,7 por cento) e em
valor (11,3 por cento), continuam a ter maior representatividade no universo dos cheques
(79,1 por cento). Por seu turno, os cheques processados através do sistema de compen-
sa¢do acusaram um ligeiro aumento em quantidade (0,1 por cento) e em valor (0,7 por
cento).

Transferéncias Bancarias

No decurso de 2011 foram processadas 1,5 milhoes de transferéncias bancarias, no va-
lor de 167 mil milhoes de escudos. Comparativamente a 2010, as transferéncias bancarias
apontam para uma diminui¢do de 8,7 por cento em quantidade e 23,7 por cento em valor.
A diminuicéo verificada nas transferéncias processadas ficou a dever-se, particularmente,
a queda acentuada nas transferéncias intra-bancdrias, na ordem dos 11,3 por cento e 36,7
por cento, em quantidade e valor, respectivamente.

Cartdes de Pagamento

A introdugdo dos cartdes de débito da rede Vinti4 teve um forte impacto no sistema
bancério nacional e uma excelente aceitagdo por parte da popula¢ao bancarizada. Em
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2011 foram emitidos e reconhecidos na rede Vinti4 189.387 cartdes de pagamento, o que
traduz um crescimento de 13,9 por cento face ao nimero registado em 2010. O niimero
de cartoes produzidos desde o inicio do funcionamento da rede ascende a 517.423, sendo
que 35,1 por cento correspondem a cartdes activos.

Figura 33. Evolugao Anual de Cartées Produzidos em Circula¢io
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Fonte: Banco de Cabo Verde.

Nos ultimos cinco anos, o numero de cartdes produzidos cresceu 7,7 por cento, em
termos médios anuais, e 0 nimero de cartdes reconhecidos na rede cresceu 14,5 por cento.

A utilizagao de cartdes na rede Vinti4 apresentou um crescimento expressivo em 2011.
Foram efectuadas 11,6 milhoes de operagdes, o que corresponde a um aumento de 20 por
cento relativamente a 2010, representativo de uma média diaria de 32.004 operagdes. Do
total das operagdes com cartdes Vinti4, 73,3 por cento foram efectuadas nos ATM, 24,1
por cento nos POS e 2,6 por cento através da televinti4 e vinti4net. O valor total transac-
cionado na rede situou-se em torno dos 39 mil milhdes de escudos, mais 6,5 mil milhdes
de escudos que no ano transacto.

Em média, cada cartdo activo efectuou 45 operagdes nos ATM e 15 nos POS, o que
corresponde a uma diminui¢do de 26,7 por cento e aumento de 6,7 por cento, respectiva-
mente, em comparagao com o ano de 2010.

8.3. Sistemas de Compensacao e de Liquida¢ao Interbancaria

O Banco de Cabo Verde, no quadro das suas atribui¢des estatutarias, assegura a gestao
e o funcionamento do Sistema Integrado de Compensagdo Interbancaria e Liquidagao
(SICIL), que integra os subsistemas de compensagao de cheques e documentos afins, de
transferéncias interbancarias, de operagdes da rede Vinti4 e da Bolsa de Valores, e é o ope-
rador e gestor do Sistema de Gestdo de Depdsitos e Liquidagao (SGDL).
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Os fluxos de pagamento entre as institui¢des participantes no SICIL e SGDL realizam-
-se através de contas unicas de liquidacdo domiciliadas no Banco de Cabo Verde, com
cardcter irrevogavel e incondicional, sendo que no SICIL a liquidagdo processa-se por
compensagdo dos saldos, enquanto no SGDL as operagdes sao processadas numa base
individual. No primeiro sistema, faz-se o processamento de operagdes de baixo valor, con-
sequentemente de risco sistémico limitado, e no segundo faz-se o processamento de ope-
ra¢des de montantes avultados.

Sistema de Gestao de Depositos e Liquidagao - SGDL

Durante o ano de 2011, o SGDL liquidou 5,9 milhées de operagdes, no valor de 935,0
mil milhdes de escudos, a que corresponde um aumento de 33,1 por cento em quantida-
de e 2,1 por cento em valor, comparativamente ao ano de 2010. Estes desenvolvimentos
sugerem que o sistema de liquidagdo cabo-verdiano segue a tendéncia internacional de os
sistemas de liquidagdo por bruto processarem pequenas quantidades de pagamentos. O
valor médio por operagio liquidada no SGDL, em 2011, foi de 90,1 milhdes de escudos
(116,7 milhoes de escudos, em 2010).

A média diaria global de operagdes liquidadas cresceu 31,8 por cento em quantidade, no
ano de 2011, passando de 12.823 operagdes/dia para 16.902 operagdes/dia. Este crescimento
ficou a dever-se as operagoes de compensagao do mercado cambial, sobretudo pelas instru-
¢oes de pagamento do Estado de e para o exterior, bem como do mercado monetario.

Sistema Integrado de Compensac¢ao Interbancaria e Liquidagao - SICIL

As transacgdes processadas através do SICIL, em 2011, comprovam a mesma tendéncia
de varia¢ao positiva verificada em 2010. Foram processadas 5,9 milhdes de operagdes, no
valor de 183,3 mil milhdes de escudos no SICIL, em 2011, o que reflecte um crescimento
de 33,1 por cento e de 2,3 por cento, em quantidade e valor, respectivamente, face ao ano
de 2010. Esse crescimento pouco expressivo no valor total justifica-se pelo facto dos va-
lores processados de cheques e transferéncias praticamente nao terem sofrido alteragoes
(variagao positiva de 0,7 por cento e 1,2 por cento, respectivamente).

Figura 34. Sistema Integrado de Compensac¢io Interbancaria e Liquida¢do em 2011
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Fonte: Banco de Cabo Verde.
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A rede Vinti4 destaca-se com uma representatividade bastante significativa, de 91,9 por
cento, nao obstante alcancar apenas 11 por cento do valor total das operagdes processadas
no SICIL. Os subsistemas de cheques e documentos afins e de transferéncias interbancarias
continuam a ter um peso significativo no SICIL, representando, no seu conjunto, cerca de
87,1 por cento dos valores compensados, muito embora tenham mantido uma tendéncia
decrescente em valor, nos ultimos anos (2010: 88,3 por cento; 2009: 90,7 por cento; 2008:
94 por cento). Com uma contribui¢do ainda pouco expressiva (0,02 por cento), a Bolsa de
Valores teve um crescimento em termos de valor na ordem de 12,9 por cento.

Compensac¢ao de Cheques e Documentos Afins

Analisando a performance do subsistema de cheques e documentos afins no SICIL,
registou-se uma quebra na sua comparticipagdo em quantidade (24,8 por cento) e em va-
lor (1,6 por cento). Durante o ano de 2011, o nimero de cheques processados e devolvidos
através da compensagdo atingiu 368.300, no valor de 84,5 mil milhoes de escudos, o que se
traduz numa pequena diminuigdo de 0,03 por cento em quantidade e um ligeiro aumento
no valor, de 0,2 por cento.

Ainda assim, o cheque continua a apresentar-se como o instrumento mais expressivo
em termos do valor total processado, continuando a garantir uma parcela substancial do
valor total global liquidado por compensac¢ao (45,7 por cento). Face a evolugao inexpres-
siva verificada nos cheques, o valor médio tem-se mantido em cerca de 0,2 milhdes de
escudos por cheque, nos tltimos trés anos.

Compensac¢do de Transferéncias Interbancarias

O movimento registado no sistema de transferéncias interbancdrias continuou a cres-
cer em 2011, tendo sido processados 115.669 transacgdes, no valor de 75,9 mil milhées de
escudos, o que corresponde a um aumento de 37,6 por cento em quantidade e de 1,2 por
cento em valor. Em termos de peso, o subsistema contribuiu com 1,9 por cento em quan-
tidade e 41,4 por cento em valor, no total dos documentos processados no SICIL.

Figura 35. Transferéncias Apresentadas a Compensagao por Participantes em 2011
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Fonte: Banco de Cabo Verde.
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Nio obstante o cenario de evolugdo positiva, uma analise ao valor médio processado
em 2011 evidencia uma diminui¢ao comparativamente a 2010, tendo passado de 0,9 mi-
lhoes de escudos para 0,7 milhoes de escudos. A média diaria situou-se em 459 transfe-
réncias, no valor de 301,4 milhoes de escudos.

A analise das transferéncias apresentadas a compensac¢ao por participantes revela que as
instituicoes de crédito continuam contribuindo em maior proporgéao, seja em quantidade
(53 por cento), seja em valor (61,6 por cento). De notar, um aumento da representatividade
do BCV, de 29,0 por cento, em 2010, para 32,1 por cento, em 2011, em termos de quanti-
dade. Contudo, em termos de valor, o Tesouro continua a destacar-se, com uma elevada
comparticipagdo no sistema (31,3 por cento). O valor médio de transferéncias apresentado
pelo Tesouro manteve-se em 1,5 milhdes de escudos, em 2011, continuando, ainda assim,
superior a média das transferéncias processadas (0,9 milhoes de escudos).

Liquida¢ao das Operag¢des da Rede Vinti4 e da Bolsa de Valores

O subsistema da rede Vinti4 apresentou o maior nimero de operagdes processadas,
representando 91,9 por cento da quantidade de operacgoes liquidadas através do SICIL em
2011, o que confirma a intensificagdo do seu uso pela populacdo. Efectivamente, foram
processados por compensag¢ao 5.461.194 operagdes, no valor de 20,1 mil milhdes de escu-
dos. Estas operagoes referem-se a transacgoes interbancarias efectuadas nos ATM, POS,
TeleVinti4 e Vinti4net.

O crescimento dos negdcios contratados através da Bolsa de Valores (BVC) tem tido
impacto directo nas operagdes liquidadas no Banco de Cabo Verde, facto este evidencia-
do pela evolugao crescente das quantidades e valores processados neste subsistema. Com
efeito, em 2011, foram liquidadas 1.116 operagdes, no valor de 3,5 mil milhées de escudos,
sendo que 28,3 por cento refere-se a operagdes liquidadas por bruto (no valor de 386,2 mi-
lhoes de escudos). As restantes operagdes, nomeadamente as liquidadas por compensagido
e as comissoes a favor da BVC totalizaram 71,7 por cento, no valor de 3.076,1 milhdes de
escudos.

8.4. Emissao e Tesouraria

No final do ano de 2011, o valor das notas emitidas pelo Banco de Cabo Verde ascendia
a 12.568,5 milhoes de escudos, representando uma diminui¢ao de 17,0 por cento face ao
valor registado no final de 2010. Em valor absoluto, essa diminui¢ao foi de 2.576,3 milhdes
de escudos.

Observa-se uma variacao negativa em todas as denominagdes, com maior incidéncia
nas denominagdes de quinhentos escudos (18,5 por cento), mil escudos (14,3 por cento)
e dois mil escudos (23,7 por cento). Esta evolugdo resultou, sobretudo, da implementa-
¢do do processo de automatiza¢ao do servico de escolha e saneamento, cuja entrada em
funcionamento ocorreu em finais do primeiro trimestre, o que permitiu uma redugio
substancial do periodo de deferimento verificado no tratamento de notas retornadas ao
Banco de Cabo Verde, com efeito directo na diminui¢cdo da necessidade de emissdo de
notas. Outrossim, é de se realgar a adop¢ao, desde 2010, de uma gestao comedida do stock
da denominacao de dois mil escudos.
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Quadro 32. Evolu¢ao da Emissao de Notas

Denominacdo milhares de escudos variacio
CVE 2008 2009 2010 2011 em %

200 313.536 252.302 346.226 316.227 -8,7
500 444.281 342215 518.786 422.783 -18,5
1.000 3.313.802 3.265.901 4.339.273 3.718.206 -14,3
2.000 7.654.609 8.535.771 7.574.089 5.777.891 -23,7
5.000 2.529.795 2.558.220 2.366.540 2.333.455 -1,4
Total 14.256.023 14.954.409 15.144.914 12.568.562 -17,0

Fonte: Banco de Cabo Verde.

De igual modo, as denominagdes de duzentos e quinhentos escudos, por se tratarem de
denominagoes de valor facial baixo e naturalmente muito circuladas, devido a sua fungao
de moeda de troco, tém merecido uma atencao especial, de forma a manter-se a qualidade
de circulagao satisfatoria dessas denominagoes.

Durante o ano de 2011 foram emitidas e colocadas em circulacio 4,1 milhdes de notas
no valor de 3.734,7 milhoes de escudos. Do total de notas emitidas, as denominagoes de
duzentos e quinhentos escudos representaram, no conjunto, 43,9 por cento, a denomina-
¢do de mil escudos 39,3 por cento e a de 2.000 escudos 15,0 por cento. A denominag¢ao de
cinco mil escudos comparticipou com 1,8 por cento.

Anélogamente, no referido periodo, foram retiradas da circulag¢ao 5,9 milhées de no-
tas no valor de 6.311,1 milhdes de escudos, por ndo oferecerem qualidade para serem
recolocadas em circulagdo. Para tal contribuiram em 36,4 por cento as denominagdes de
duzentos e quinhentos escudos, 37,1 por cento a denominagdo de mil escudos, 25,2 por
cento a de dois mil escudos e apenas 1,36 por cento a denominagdo de cinco mil escudos.

O valor das notas emitidas pelo Banco de Cabo Verde, no final de 2011, distribuia-se
entre 4.441,3 milhoes de escudos na posse do sistema bancario e 8.127,2 milhoes de escu-
dos afectos a circulacdo, representando, em quantidade, o total de 6,1 milhdes de notas.

No computo das notas colocadas em circulagdo, a semelhanca dos anos anteriores,
as denominagdes de mil e dois mil escudos representavam, no seu conjunto, uma maior
predominancia, com cerca de 67,7 por cento em quantidade e 76,6 por cento em valor,
assumindo-se como as denominagdes-padrao do sistema de pagamentos de numerario
em Cabo Verde.
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Quadro 33. Circulagio de Notas

2010 2011

Den()&;;aqao Emissdo Notas em Caixa Circulagdo | Emissdo Notas em Caixa Circulagio variagoéo

BCV Bancos BCV Bancos em %
200 346.226 89.763 38.663 217.800 316.227 50.548 30.328 235.351 8,06
500 517.786 198.682 68.027 251.077 422.783 110.856 60.561 251.366 0,12
1.000 4.342.273| 1.970.752 386.107| 1.985.414| 3.718.206| 1.400.744| 307.410| 2.010.052 1,24
2.000 7.572.089 | 2.634.886 479.558 | 4.457.645| 5.777.891| 1.183.273| 375.722| 4.218.896| -5,36
5.000 2.366.540 831.363 146.880 | 1.388.297| 2.333.455 762.315| 159.595 1.411.545 1,67
Total 15.144.914 | 5.725.446| 1.119.235| 8.300.233 | 12.568.562 | 3.507.736| 933.616| 8.127.210| -2,08

Fonte : Banco de Cabo Verde.

Por outro lado, a denominagdo de maior valor facial, cinco mil escudos, representa
4,6 por cento da quantidade de notas em circulagdo e 17,4 por cento do valor, enquanto
a denominagdo de menor valor facial, duzentos escudos, figura com um comportamento
inverso na estrutura das notas em circula¢ao, ou seja, 19,4 por cento em quantidade e 2,9
por cento em valor.

Numa analise individualizada, constata-se que as maiores variagdes das denominagdes
em circulacio se situam a nivel da denominacio de duzentos escudos, com um acréscimo
de 8,1 por cento, e da denomina¢iao de dois mil escudos que reflecte um decréscimo de
5,4 por cento.

Do ponto de vista da circulagdo de moedas, estas registaram um acréscimo de 5,5 por
cento, no valor de 23,9 milhdes de escudos, comparativamente ao verificado em 2010. Das
moedas correntes em circulacido, as maiores variagoes ocorreram a nivel das denomina-
¢Oes de um, vinte e cinquenta escudos.

Quadro 34. Depdsitos/Levantamentos

em milhdes de escudos em %
Depésitos Levantamentos ngigﬁ:gii:g:/

Janeiro 1.788 1.014 176,3
Fevereiro 1.257 1.028 122,3
Marco 1.281 1.169 109,6
Abril 1.177 1.150 102,3
Maio 1.331 1.238 107,5
Junho 1.360 1.307 104,0
Julho 1.209 1.548 78,1
Agosto 1.547 1.514 102,2
Setembro 1.625 1.213 133,9
Outubro 1.208 1.166 103,6
Novembro 1.358 1.098 123,7
Dezembro 1.398 2.641 53,0
Total 16.539 16.086 102,8

Fonte: Banco de Cabo Verde.
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Os registos dos movimentos totais dos depdsitos e dos levantamentos realizados, em
valor, pelas institui¢oes de crédito junto da tesouraria do Banco de Cabo Verde e das
Instituicoes Executantes do Protocolo de Tesouraria, em 2011, evidenciaram variacdes
positivas em ambos os indicadores, face a 2010. Os depdsitos totais, no valor de 16.539,1
milhées de escudos, cresceram 24,0 por cento, enquanto nos levantamentos o acréscimo
foi ligeiramente inferior, 18,3 por cento. As operagdes de levantamento de numerario to-
talizaram 16.085,9 milhoes de escudos.

O racio depdsito/levantamento fixou-se em 102,8 por cento, uma variagao positiva de
4,7 por cento relativamente ao verificado em 2010 (98,1 por cento), resultado do cresci-
mento dos depositos em maior proporg¢do que os levantamentos, facto observado pratica-
mente em todos os meses.

Durante o ano de 2011, foram trocadas no Banco de Cabo Verde 10.604 notas da fa-
milia de notas de 1989/92, retirada de circulacao através dos Decretos-Lei n.°s 6/2006 e
44/2008, de 23 de Janeiro de 2006 e 1 de Dezembro de 2008, respectivamente, no valor de
9,7 milhoes de escudos.

Do total das notas trocadas, cerca de 92,1 por cento correspondia & denominagdo de
mil escudos, no valor equivalente a 8,9 milhoes de escudos.

Encontrava-se ainda na posse do publico 640.779 notas, correspondentes a 296,3 mi-
lhoes de escudos. De referir que, do total de notas na posse do publico, as denominagdes
de cem e duzentos escudos representam 56,5 por cento, no conjunto. As denominagoes de
quinhentos escudos, mil escudos e dois mil e quinhentos escudos representavam 18,9 por
cento, 22,3 por cento e 2,4 por cento, respectivamente.

As notas de mil escudos e dois mil escudos continuam a ser as denominagdes mais
contrafeitas apreendidas através do sistema bancario, com um total de 140 contrafac¢des
detectadas. As denominagdes de duzentos, quinhentos e cinco mil escudos compartici-
param com um total de 20 contrafac¢des, menos duas da quantidade registada em 2010.

Quadro 35. Confrac¢io de Notas (Circuladas)

2010 2011
Denominacdo CVE | Quantidade Valor Quantidade Valor variacdo em %
(unidade) (escudos) (unidade) (escudos)
200 4 800 1 200 -75,0
500 15 7.500 13 6.500 -13,3
1.000 77 77.000 52 52.000 -32,5
2.000 87 174.000 88 176.000 1,1
2.500 0 0 0 0 -
5.000 2 10.000 6 30.000 200,0
Total 185 269.300 160 264.700 -13,5
Notas Estrangeiras 0 0 11 0

Fonte: Banco de Cabo Verde.
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8.5. Estudos Economicos e Estatisticas

O Departamento de Estudos Econdmicos e Estatisticas (DEE) tem uma dupla missao,
no quadro das competéncias e atribui¢ées do Banco de Cabo Verde (BCV). As areas esta-
tisticas respondem pela produgao e difusdo das estatisticas monetdrias e financeiras, bem
como das estatisticas do sector externo. Por seu turno, a area de estudos econdmicos tem
por missao a prepara¢ao técnica da actuagdo do BCV, no dominio das suas atribuicdes
principais, designadamente na definigdo das politicas monetdria e cambial e na defesa da
estabilidade financeira.

As actividades desenvolvidas pelo Departamento em 2011 podem ser sintetizadas em
sete pontos:

1. Colaboracio na definicao e execu¢ao da Politica Monetaria

O departamento elaborou e apresentou, mensalmente, no Comité de Politica Mone-
taria, o Boletim de Andlise da Conjuntura, que resume a evolu¢do dos indicadores ma-
croeconomicos e financeiros nacionais e internacionais. No ano, foi dada especial aten-
¢do a melhoria da anadlise das contas externas, com base em informagdes de liquidagoes
cambiais, bem como dos indicadores financeiros (taxa de juros, crédito e depdsitos), com
informagoes que passaram a ser recolhidas através de um novo inquérito mensal.

2. Programagiao Monetaria e Financeira

O exercicio da programag¢ao monetaria e financeira, que suporta as decisdes de poli-
tica monetaria do BCV, ¢é realizado com base na metodologia do Financial Programming
Approach do Fundo Monetario Internacional (FMI). Em sintese, consiste na projec¢ao de
curto prazo da evolu¢ao dos quatro sectores da economia (real, externo, orgamental e mo-
netario). Em 2011, foram realizadas as estimativas para 2010; foram revistas, trimestral-
mente, as projeccoes para 2011 e foram elaboradas as projec¢des preliminares para 2012.
Os resultados do exercicio foram publicados nos Relatorios de Politica Monetaria de Maio
e de Novembro e divulgados online na pagina do Banco de Cabo Verde

Além dos exercicios de projecgao de curto prazo, o departamento trabalhou as meto-
dologias de suporte as projecgdes de longo prazo (20 anos).

3. Avaliacao da Vulnerabilidade Externa e da Sustentabilidade da Divida do Gover-
no Central

No quadro da avaliagdo da sustentabilidade externa e orcamental, o DEE elaborou um
estudo econométrico sobre a sustentabilidade do défice da balanca corrente, consolidou a
base de dados dos créditos comerciais e da divida externa e aperfeicoou o framework para
avaliagdo da sustentabilidade da divida externa publica.

O exercicio de Sustainability Analysis da divida externa do Governo Central foi realiza-
do no quarto trimestre do ano.

No que concerne a divida publica interna, realizou-se um trabalho de consolidagao da
base de dados e efectuou-se um exercicio de avaliacdo da sua sustentabilidade, com base
em critérios estabelecidos pelos organismos internacionais.

Banco de Cabo Verde / Relatorio Anual de 2011



Parte III - Actividades do Banco Central

4. Producao de Estatisticas

O departamento elegeu a melhoria da qualidade da produgao das estatisticas como
um objectivo prioritario. Neste contexto, as areas estatisticas desenvolveram esfor¢os para
melhorar a qualidade dos reportings dos bancos e alargar a cobertura a todos os bancos
residentes. Foram, neste &mbito, realizadas visitas de sensibilizacdo e de esclarecimento
de metodologias e desenvolveu-se uma rotina de trabalho diario com os pontos focais de
cada banco.

A Area das Estatisticas Monetdrias e Financeiras lancou dois novos inquéritos aos ban-
cos, um qualitativo que visa recolher trimestralmente as informagdes sobre a politica de
crédito, e um segundo inquérito, quantitativo, com a finalidade de recolher informagdes
detalhadas sobre taxas de juros praticadas e montantes de depdsitos e créditos, por matu-
ridade e sector institucional. Este dltimo inquérito, de periodicidade mensal, foi desenvol-
vido na sequéncia da missdo de assisténcia técnica sobre os Mecanismos de Transmissao
da Politica Monetaria orientada pelo FMI, em Dezembro de 2010.

A Area das Estatisticas da Balanga de Pagamentos implementou, ao longo do ano, as
recomendagoes efectuadas no quadro de uma analise exaustiva as estatisticas compiladas
em 2008, 2009 e 2010, resultando numa redugao significativa dos erros e omissoes das ba-
langas analiticas. A Area desenvolveu esforcos para cobrir nos inquéritos trimestrais pelo
menos 80 por cento do volume de negdcios de cada sector da actividade e trabalhou no
sentido de melhorar a taxa de resposta dos inquéritos. A amostra foi estabilizada em torno
de 50 entidades e a taxa de resposta aumentou dos 73 por cento registados no segundo
trimestre para 90 por cento no quarto trimestre.

Foram, igualmente, trabalhadas e disseminadas na pagina do BCV as séries longas dos
agregados monetarios e das taxas de juro, uma primeira etapa para a construgdo e disse-
minag¢do de uma base de dados de estatisticas econdmicas e financeiras pelo BCV. Tam-
bém, no quadro deste objectivo, foi desenvolvida uma compilacao de estatisticas relacio-
nadas com o turismo e produziu-se um boletim com estatisticas econémicas e financeiras
anuais de 1991 a 2010.

Fez-se um trabalho primario de defini¢do da amostra (a partir do universo das empre-
sas que operam em Cabo Verde), de desenho do modelo de questionario e dos outputs
pretendidos para as estatisticas da central de balangos, que o departamento devera come-
¢ar a produzir.

Além das estatisticas do sector externo e das estatisticas monetdrias e financeiras, o
departamento também compilou, analisou e projectou a inflagdo e os principais indica-
dores das finangas publicas. Também, construiu alguns novos indicadores de conjuntura,
nomeadamente os indicadores associados para os agregados da procura interna e externa.
Para o efeito, foram realizados estudos estatisticos e testes econométricos de robustez dos
indicadores.

5. Produgio de Estudos

Visando o aprofundamento do conhecimento da economia nacional, a Area de Estu-
dos Econdmicos trabalhou oito working/issue papers:

¢ Mecanismo de Transmissdo Monetaria, que visa avaliar a eficiéncia e a eficacia da
transmissao monetaria;
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« Repercussao dos Investimentos Publicos no Investimento Privado, com o objectivo
de analisar se o investimento publico tem um efeito de crowding-in ou de crowding-
-out no investimento privado e no crescimento;

» Método de Estimagdo das Contas Nacionais Trimestrais, que propde uma metodo-
logia para estimagao trimestral do PIB pela éptica da procura;

+ Indicador Coincidente para Cabo Verde, que sugere uma metodologia para a cons-
trugdo de um indicador coincidente que permitira aperfeicoar a andlise da conjun-
tura;

o Determinantes das Transferéncias de Emigrantes;
o Determinantes da Procura das Reservas Internacionais;
o Andlise Estatistica do Endividamento das Familias Cabo-Verdianas e

o Andlise da Eficiéncia do IVA na Economia Cabo-Verdiana.

6. Publicac¢io e Difusao

Ao longo do ano o departamento publicou os boletins de estatisticas trimestrais e men-
sais e de 20 anos, os boletins de indicadores econémicos e financeiros, de periodicidade
mensal, actualizou os quadros estatisticos online e passou a publicar metadados para as
estatisticas monetdrias e estatisticas do sector externo.

As informagoes estatisticas produzidas pelo DEE e os respectivos metadados também
foram disseminadas pelo FMI. Os dados foram disponibilizados ao Departamento de Es-
tatisticas do FMI, em diferentes formatos, na periodicidade requerida, através do Integra-
ted Correspondence System (ICS). Os metadados, que descrevem as metodologias de todo
o processo de produgao das estatisticas, no ambito do General Data Dissemination System,
foram actualizados em inicios de 2011.

As estatisticas produzidas pelo DEE foram reportadas, de acordo com a periodicidade
e formato requeridos, as institui¢des nacionais e internacionais, nomeadamente ao Minis-
tério das Financgas e Planeamento, ao Instituto Nacional de Estatisticas, ao Departamento
Africano do Fundo Monetario Internacional (FMI), a Agéncia Monetaria dos Estados da
Africa Ocidental, 2 Organizagdo para a Cooperacio e Desenvolvimento Econémico, ao
Banco Mundial e ao Banco de Portugal.

As informagoes estatisticas e os indicadores produzidos constituiram suportes funda-
mentais das analises econémicas e financeiras da conjuntura mensal apresentada ao Co-
mité de Politica Monetdria, do Relatorio Anual do Banco de Cabo Verde e do Relatdrio de
Politica Monetaria, entre outros documentos produzidos pelo departamento.

7. Outros

Sendo parte da Comissao de Seguimento do programa Policy Support Instrument (PSI)
firmado com o FMI, o departamento participou activamente nas reunides do grupo, par-
tilhou estatisticas e colaborou na elaborac¢do dos relatérios mensais e trimestrais e coorde-
nou, em paralelo com a Direc¢ao Nacional de Planeamento, as missdes de seguimento do
Fundo Monetario Internacional.

Ainda no quadro das suas atribui¢oes, o DEE participou em reunides e forneceu in-
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formagoes macroeconomicas a diversas organizagdes, técnicos e consultores nacionais e
internacionais, entre os quais ao Grupo de Apoio Orcamental, Fitch Rating e Standard
& Poors. Participou no seguimento do Acordo de Cooperagao Cambial, colaborando na
elaboragdo do Relatério de Conjuntura Macroecondmica e acompanhando os trabalhos
da Comissao de Acompanhamento Macroeconémico do Acordo de Cooperagao Cam-
bial (COMACC). Colaborou, ainda, no Seminario sobre as Implicacdes da Graduagao de
Cabo Verde a Organizagdo Mundial do Comércio, promovida pelo Ministério das Rela-
¢oes Exteriores, e na Conferéncia para os jornalistas organizada pelo BCV, com apresenta-
¢Oes sobre a Estrutura da Economia de Cabo Verde e Evolugao da Economia Internacional
e suas Implicagdes na Economia Cabo-Verdiana, respectivamente.

8.6. Comunicacao Externa e Relacdes Internacionais

A visao de um banco fortemente engajado com a capacitagdo e comprometido com a
sua comunidade faz com que a vertente comunicagao e relagdes externas seja um factor
crucial no desenvolvimento da instituicao.

A consolidagao e o desenvolvimento do sistema financeiro nacional sdo uma preocu-
pacao premente do Banco de Cabo Verde. Neste sentido, foi desenvolvida ao longo do
ano uma série de acgdes de capacita¢do, sob as mais diversas formas, destacando-se as
conferéncias e semindrios, realizados em parceria com a Auditoria Geral do Mercado de
Valores Mobilidrios (AGMVM), a saber: a Conferéncia sobre “Fundos de Investimentos
em Cabo Verde: Perspectivas de Evolu¢ao”; Semindrios sobre “Principios da Gestdo de
Risco”; “Mercados Financeiros: Disponibilidades, Obrigagdes e Derivados” e “Controlo
Interno, Auditoria Externa e Compliance”.

Visando a revisao no quadro do Policy Support Instrument, o BCV recebeu em Maio e
em Novembro missdes do FMI, que tiveram como objectivo a avaliagao da execugdo dos
critérios quantitativos e benchmarks estruturais acordados. As missdes reconheceram os
esforcos das autoridades no sentido de refor¢ar o quadro legislativo para o sector finan-
ceiro e incentivaram o refor¢o da supervisao das institui¢des financeiras, considerando os
elevados riscos internos e internacionais existentes.

No ano de 2011, o BCV manteve um olhar atento sobre os parceiros, através da elabo-
ragao de dossiers informativos, bem como através do seguimento de actividades relevantes
dos mesmos, sendo aqui de destacar o FMI, Banco de Portugal, Banco Central do Brasil e
Banco do Luxemburgo.

O Banco de Cabo Verde tem vindo a privilegiar o reforco das relagdes externas, com
o desenvolvimento de novas parcerias e implementac¢do de novos acordos, tendo alguns
departamentos beneficiado de acgdes de assisténcia técnica e visitas de estudo/estagios no
ambito dos acordos de cooperagao firmados com os parceiros.

Assim, no ambito da cooperagao com o Banco Central do Luxemburgo, foi realizada
uma missdo de assisténcia técnica ao Departamento de Mercados e Gestao de Reservas,
durante a qual foi feito o levantamento do estado actual da gestao de reservas realizada in-
ternamente pelo BCV, bem como uma analise ao sistema integrado de gestdo, SIGER, em
fase de desenvolvimento. No seguimento do projecto de cooperagdo com o Banco Central
do Brasil, foram realizadas seis missdes de assisténcia técnica aos Departamentos de Su-
pervisao e Estabilidade do Sistema Financeiro, de Tesouraria e Sistemas de Pagamentos e
de Contabilidade, tendo ainda técnicos do Banco de Cabo Verde sido beneficiados com vi-
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sitas de estudo, que proporcionaram aos mesmos conhecimentos e experiéncias valiosos.
No ambito dos acordos com o Banco de Portugal, foram realizadas algumas missoes de as-
sisténcia técnica e varias visitas de trabalho e estagios, bem como cursos de curta durago,
de que beneficiaram técnicos de diversos departamentos do Banco. No quadro de acgoes
multilaterais com bancos centrais da CPLP foi realizado em Cabo Verde o XIII Encontro
de Recursos Humanos dos Bancos Centrais dos Paises de Lingua Portuguesa, que decor-
reu de 24 a 25 de Marco na Cidade da Praia, tendo como objectivo a promogao da reflexdo
e discussao das tematicas de Gestao de Recursos Humanos nos bancos centrais, com vista
ao enriquecimento dos profissionais e a procura de estratégias e solu¢cdes conjuntas.

A participa¢ao em diversos encontros e fortins internacionais constituiu uma impor-
tante vertente de aproximagdo a comunidade financeira internacional. De entre eles im-
porta destacar:

« XXI Encontro de Lisboa, entre as delegacdes do Banco de Portugal e dos Bancos
Centrais dos Paises de Lingua Portuguesa e Timor Leste;

» Assembleias Conjuntas do FMI/Banco Mundial, em Washington;

o XIII Férum de Sistemas e Tecnologias de Informagao e Comunica¢ao dos Bancos
Centrais dos Paises de Lingua Portuguesa, em Mogambique;

« XV Conferéncia e 8* Assembleia-Geral da Associa¢ao de Supervisores de Seguros
Luséfonos (ASEL), em Angola;

« Reunido Anual do Bank for International Settlements (BIS), Basileia - Suica;
o XXX Encontro de Emissao e Tesouraria, Luanda - Angola;
« I Encontro de Supervisao Bancaria, Lisboa - Portugal;

o X Jornada de Auditoria e Gestao — Basileia III e os Novos Desafios para os Supervi-
sores e Gestores, Lisboa - Portugal;

« IV Conferéncia dos Responsaveis de Auditoria dos Paises Francéfonos, Dakar — Se-
negal;

o XXX e XXXI reunides da Comissao de Acompanhamento do Acordo de Coopera-
¢do Cambial com Portugal (COMACC), realizadas em Lisboa e Praia, respectiva-
mente.

No ano de 2011 quatro grandes objectivos continuaram a nortear a politica de comu-
nicagao do Banco de Cabo Verde:

« Intensificar a comunicagao e a divulgagao de informagoes, visando uma maior apro-
ximagdo a comunidade;

o Promover a educacio financeira, nomeadamente no tocante as fungdes e activida-
des do banco central, bem como a politica econémica;

o Cumprir o dever de accountability;

 Reforgar e salvaguardar a credibilidade do banco central, enquanto autoridade mo-
netaria e supervisor do sistema financeiro.

Tendo presente a visao do Banco de Cabo Verde de “ser reconhecido interna e inter-
nacionalmente como um banco central credivel, devido a qualidade e autonomia das suas
politicas e competéncia dos seus recursos humanos’, privilegiou-se o site como o meio de
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comunicagdo por exceléncia do BCV com o exterior. Uma das estratégias utilizadas na
apresentacao dos contetdos/publica¢des no site foi o destaque dado sempre na homepage
dos diferentes temas constantes das publicagdes, como forma de chamar a aten¢ao dos
leitores, de uma forma geral, e dos jornalistas, em particular, para um aprofundamento
dos conteudos produzidos pela instituigao. Existe o grande desafio de comunicar os con-
teudos economicos e financeiros produzidos de forma apelativa e acessivel. Os Servicos
de Comunicag¢do e Imagem do BCV fizeram ao longo do ano o atendimento telefénico
e online de pedidos de informagdes gerais, pedidos de dados estatisticos, assim como o
atendimento aos pedidos de informagdes e entrevistas por parte da imprensa.

O Conselho de Administragdo aprovou uma norma interna sobre procedimentos no
relacionamento com a comunicagao social, que visa organizar a relagio com a imprensa e
proteger a imagem e prestigio do Banco Central.

Tendo em vista a continuagao da formagao/capacitagao dos jornalistas, foi organizada,
por ocasido do trigésimo sexto aniversario do Banco, em parceria com a Associagdo dos
Jornalistas de Cabo Verde, um semindrio sobre “Informacao Econdmica e Financeira na
Imprensa’, com o objectivo principal de preparar os profissionais da comunicagao para
uma melhor cobertura das matérias economicas e financeiras e informagao/formagao do
cidaddo. Ainda em termos de educagdo financeira, foram reeditados e editados cadernos
de educagéo financeira, que foram distribuidos ao publico através dos bancos comerciais
e dos servicos de recep¢iao do BCV.

Tendo presente o enorme desafio de continuar a dar a conhecer as actividades do Ban-
co Central, foi utilizada este ano a agenda oferecida as entidades como meio de comuni-
cagdo, através da sua personalizacdo, quer em termos de contetudo, falando das diferentes
actividades dos departamentos do BCV, quer em termos de ilustracao.

Na area da comunicag¢ao interna, e em parceria com o Departamento de Recursos Hu-
manos, foi levada a cabo uma formagdo em comunicagdo interna, tendo sido posterior-
mente elaborado um questionario sobre esta matéria.

8.7. Recursos Humanos

Mantendo a perspectiva da melhoria constante dos seus recursos humanos, o BCV
continuou, em 2011, a apostar na contratacao de técnicos especializados, na promogao da
formagao, tanto a nivel académico quanto técnico-profissional, e na actualizagao e reforco
dos seus instrumentos de gestao de recursos humanos, como forma de dar resposta aos
desafios que se colocam a instituigao.

No final de 2011, 0 BCV contava com um total de 131 funcionérios efectivos, mais nove
do que no final de 2010, sendo 112 pertencentes ao quadro de pessoal, 18 contratados e
um requisitado.

O Banco de Cabo Verde tem adoptado a politica de recrutar técnicos com sdlida for-
magcao superior e o ano de 2011 ndo fugiu a esta orientagdo estratégica. A percentagem
de funcionarios do BCV habilitados com formagao superior é de 61 por cento. O Banco
continua a politica de incentivos para estudos, concedendo apoio aos trabalhadores estu-
dantes, comparticipando no pagamento de propinas e na aquisi¢do de materiais didacti-
cos. Esta politica gera o desenvolvimento de novas competéncias técnicas e pessoais que
funcionam como uma mais-valia para a institui¢ao.
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Quadro 36. Nivel Académico

Homem Mulher Total
Mestrado 10 11 21
Ef)rz— graduagao/Licencia- 25 32 57
Bacharelato - 3 3
Ensino Secundério 11 19 30
Ensino Basico 11 9 20
Total 55 76 131

Fonte: Banco de Cabo Verde.

A componente da formagado é importante para o Banco de Cabo Verde e, nesse ambito,
principalmente nas dreas financeiras, o Banco tem apostado em formagdes especificas em
que pelo menos 54,7 por cento dos funcionarios participaram nessas acgoes.

Quadro 37. Participacido em Ac¢des de Fomacgio

N.° de Funcionarios

Banco de Portugal - estdgios, cursos e visita de trabalho 35
Formacio em dreas especificas 53
Total 88

Fonte: Banco de Cabo Verde.

8.8. Organizac¢ao e Informatica

No quadro dos objectivos fixados nos dominios de Planeamento e Organizagdo para o
ano de 2011, foram desenvolvidas vérias acgdes, das quais se destacam as seguintes:

 Elaboragao do diagnostico da estrutura organica, enquanto um dos instrumentos de
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implementagdo do Plano Estratégico;

Preparagdo da proposta e discussdo com os directores e membros do Conselho de
Administragdo (CA) de um novo organigrama;

Elaboragdo, com base no organigrama, da proposta do Manual de Organizagao;

Apresentagdo ao CA da proposta de nova estrutura organica e do novo manual de
organizagao;

Criagao, através da Circular Informativa n°15/2011, de 22 de Fevereiro, da Comis-
sao Interdepartamental para a Organizagao e Planeamento (CIOP). Tanto as com-
peténcias como a coordenacdo e o funcionamento encontram-se regulados nessa
Circular Informativa. Esta Comissao reune-se, ordinariamente, trimestralmente e
extraordinariamente sempre que convocada pelo seu Coordenador. E um 6rgdo que
visa refor¢ar a comunicagao interdepartamental, onde se apreciam os planos e os
balangos de actividades das diversas Unidades Organicas do Banco de Cabo Verde;

Visita de trabalho ao Banco Central do Brasil, tendo a mesma incidido sobre as are-
as de Planeamento, Organizagdo e Gestdo dos Recursos Humanos;
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Concepcio e implementa¢do de um novo modelo para elaboragdo do Plano de Ac-
tividades das unidades organizacionais do BCV, tendo em consideragédo a estrutura
do Plano Estratégico vigente. De igual modo, foi desenvolvido e implementado um
novo modelo para elaboragdo do Balanco de Actividades, alinhado com o Plano de
Actividades;

Desenvolvimento de uma aplica¢ao informatica que facilitara a elaboragdo do plano
e balango de actividades das diversas Unidades Organicas e do BCV como um todo.

No dominio dos Sistemas de Informagao, destacam-se as seguintes acgdes:

Acompanhamento do desenvolvimento da aplicacdo Sistema Integrado de Gestao
de Reservas (SIGER) e realizagao de reajustes necessarios;

Acompanhamento do desenvolvimento da aplicagdo Gestao Or¢amental;
Operacionalizagdo da aplicagao Transferéncias Electronicas Interbancarias (TEI);

Aprovagao da consultoria para implementagao de projectos de evolugao dos Siste-
mas de Informagao (ambito de seguranga). Desenho do projecto de reformulagao
da cablagem de rede do edificio da sede do Banco de Cabo Verde;

Implementagdo do plano de substituicdo de equipamentos informaticos;

Digitalizacio de todos os processos (em suporte papel) na Area de Recursos Huma-
nos;

Selec¢ao e aquisigdo do Software de gestao integrada dos Recursos Humanos;
Migragdo do sistema SWIFT;

Extensdo da central online de gestdo de risco de crédito (operacionaliza¢ao das afi-
nagoes).

8.9. Contabilidade e Controlo Financeiro

O Departamento de Contabilidade e Controlo Financeiro, no quadro da sua missao,
orientou as suas acgdes, em 2011, para a consolida¢dao dos projectos iniciados em anos
anteriores.

Neste quadro, foi desenvolvido o seguinte conjunto de actividades:

Consolidagao do projecto de convergéncia para as International Financial Reporting
Standards (IFRS), abarcando a reestruturagio e difusiao das demonstragoes finan-
ceiras de acordo com os normativos internacionais;

Implementagdo de um sistema de controlo interno integrado que visa salvaguardar
o activo da instituicdo e conferir maior transparéncia e credibilidade a informacao
economico-financeira;

Consolidagao do projecto de reforma do sistema de gestao orcamental do BCV, pro-
jecto que visa a defini¢do dos circuitos processuais, o desenvolvimento de um sof-
tware de gestao e a elaboragdo de um manual de procedimentos;

Elaboragdo mensal da “Situagdo Patrimonial e Financeira” de acordo com o novo
paradigma internacional, incluindo a execugdo mensal do or¢amento de exploragao;
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« Preparacio e elaboragdo dos or¢amentos de exploragao e de investimentos de 2012;
« Elaboragédo do relatdrio e contas de 2011, bem como dos anexos as contas;

+ Elaboracéo do relatorio da execugiao dos orcamentos de exploracgdo e de investimen-
tos de 2011;

o Actualizagdo da pagina do BCV com informagdes de natureza econdmico-financeira.

8.10. Auditoria Interna

A estrutura de governacgdo do Banco de Cabo Verde inclui trés fungdes essenciais para
a monitorizacgdo e avaliagdo do controlo interno: por um lado, a auditoria externa, fun-
damental para assegurar a fiabilidade, integridade, transparéncia e credibilidade da infor-
magao financeira; por outro lado, e enquadrados na organica do BCV, o Conselho Fiscal
e a Auditoria Interna.

Relativamente a fun¢do da Auditoria Interna, compete fornecer ao Governador e ao
Conselho de Administragdo uma opiniao independente sobre a efectividade dos sistemas
de gestao de risco e controlo interno em vigor no Banco de Cabo Verde.

De realcar que, em 2011, foi dada especial atengdo ao reforgo do servigo da auditoria inter-
na com a criagao e actualizagdo de instrumentos de base para a pratica da auditoria no BCV.
Assim, em cooperagdo com o Banco de Portugal, procedeu-se a actualizagdo do Manual de
Procedimentos para a actividade de auditoria interna, que inclui a matriz de riscos e o coédigo
de ética dos auditores internos. Igualmente, foi revisto o estatuto (carta) de auditoria interna.

As exigéncias colocadas a nivel dos sistemas informaticos e a necessidade do refor¢o do
quadro de pessoal culminaram no recrutamento de um auditor informatico, que tem como
objectivos principais integrar a equipa de auditoria interna e proceder a ac¢des de auditorias
ainfra-estrutura tecnologica e aos sistemas de informagéao de suporte as actividades do BCV.

No quadro das ac¢des de auditoria— avaliagdes realizadas em 2011, destacam-se:

« Conferéncias trimestrais de valores na Tesouraria;

« Acompanhamentos parciais de actividades no ambito da introdugdo do novo equi-
pamento de escolha e contagem de numerario;

o Auditoria ao Fundo Social dos trabalhadores do BCV;

 Auditoria as operagoes de Pagamentos e Recebimentos no ambito de “Caixa de Te-
souro’;

+ Conferéncia do imobilizado no Departamento de Supervisao e Estabilidade do Sis-
tema Financeiro.

As actividades desenvolvidas no ambito de assessoria/consultoria resumem-se nas se-
guintes:
o Acompanhamento dos trabalhos finais de auditoria externa ao encerramento das
contas de 2010 e fecho preliminar das contas de 2011;

o Acompanhamento da situagdo financeira mensal do BCV, no d4mbito do refor¢o da
auditoria continua contabilistico/financeira.

+ Apoio ao Departamento de Recursos Humanos na elaboragao da Norma de Aplica-
¢do Permanente referente a abates de bens do imobilizado;
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« Emissdo de diversos pareceres relacionados com o desreconhecimento contabilis-
tico de bens registados na rubrica de imobilizado, regularizacdo de terrenos, entre
outros.

Ocorreram também participagdes em comissoes e grupos de trabalho de diversa natu-
reza, nomeadamente:

o CIOP - Comissao Interdepartamental para a Organizagdo e Planeamento, no ambi-
to do balanco de actividades e revisao do regulamento organico;

o CASI - Comissdo de Acompanhamento do Sistema de Informacao;

o CSC - Comité de Seguranga e Compliance, incluindo a dinamizagao e participagao
nas reunides e apresentagdo de alguns temas;

« Grupo de Trabalho, com objectivo de elaboragdo de um documento sobre a situagao
financeira do BCV;

o Fundo de Pensoes, no ambito da actualizagdo das responsabilidades com o Fundo
de Pensoes, Prémio de Antiguidade, Assisténcia Médica;

 Plano de Continuidade de Negdcios, com a analise da situagdo actual e perspectivas
futuras.

Ainda no 4mbito de ac¢des de verificagdo do adequado cumprimento das recomenda-
¢Oes resultantes de trabalhos realizados pela auditoria interna e pelo relatério de controlo
interno emitido pelos auditores externos, foi desenvolvido um conjunto de iniciativas com
o objectivo de definir os planos de implementac¢ao e respectiva monitorizagao e avaliagéo.

Com o objectivo da promogao e divulgacao das melhores praticas utilizadas a nivel
internacional, a auditoria interna apoiou a Auditoria Geral do Mercado de Valores Mobili-
arios na organizagao e realizagdo do seminario sobre os temas auditoria interna e externa,
controlo interno e compliance, ministrado pela Agéncia de Transferéncia de Tecnologia
Financeira (ATTF).

8.11. Servicos Juridicos

Durante o ano de 2011, o Gabinete Juridico, dando cumprimento ao definido na ma-
triz de objectivos do BCV, executou um conjunto de ac¢des de modo a concretizar a sua
missdo fundamental de prestagdo de servicos juridicos em todas as matérias de relevancia
juridica suscitadas no Banco de Cabo Verde.

O Gabinete Juridico, por solicitagdo das demais unidades orgénicas do BCV, emitiu um
conjunto de pareceres e informagdes (orais e escritos), em nimero superior a uma cente-
na, abrangendo assuntos de natureza diversa, quais sejam: constitui¢ao de instituigdes de
crédito e parabancdrias; autorizagdo para intermediagao financeira; registo de membros
de dérgaos sociais das instituigoes de crédito e parabancarias; transmissao de participagao
qualificada, de entre outros.

Emitiu, ainda, pareceres sobre a regulamenta¢ao da lei da seguranga privada, alteragao
do diploma legal sobre a Unidade de Informagao Financeira; projecto de portaria sobre as
condi¢des minimas de seguro de responsabilidade civil na actividade de promogéo imo-
bilidria, na vertente das solicitacdes externas; e apreciou e/ou preparou diversos Avisos
editados pelo Banco de Cabo Verde.
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O Gabinete Juridico instruiu 14 processos de contra-ordena¢ao, sendo a maior parte
ligados as infrac¢des cambiais, tendo resultado, na sua maioria, em condenagao de seus
autores em coimas.

Este Gabinete esteve representado em varios grupos de trabalho criados pelo Banco de
Cabo Verde, ou por indicagdo desta institui¢ao, tendo integrado, designadamente, o Gru-
po de Trabalho para a Reforma da Legislagdo do Sector Financeiro; Grupo de Trabalho
para a Constru¢ao da Nova Sede do Banco de Cabo Verde; Grupo de Trabalho (Comissao)
para a Aquisi¢ao de Bens e Servigos.

Representou o Banco de Cabo Verde na “Reunido dos Altos Representantes” dos Mi-
nistérios, em diversas ocasidoes em que foram apreciadas propostas de diplomas cuja ini-
ciativa partiu do BCV; fez o acompanhamento e cobranga dos créditos em carteira do
Banco de Cabo Verde, que datam de antes da separac¢ao da fun¢do comercial; apreciou
varios contratos relativos a pedidos de crédito a habitagao dos trabalhadores do Banco de
Cabo Verde, com a aposi¢ao dos respectivos vistos; actualizou, com as legislagdes publica-
das, a secgdo legislagdo da pagina do Banco de Cabo Verde.

8.12. Micro-Finangas

Ao longo de 2011, o Gabinete desenvolveu algumas actividades, com especial destaque
para as seguintes:

 Iniciou os trabalhos para materializagdo do projecto “Introducao dos Dados das
Institui¢des de Micro Finangas na Central de Risco de Crédito do BCV”; através da
aplicacao “Finance Solution”;

« Participou no Férum permanente para o sector das Micro Finangas;

o Analisou e fez o encaminhamento dos pedidos de inscricdo das Instituicdes de
Micro Finangas junto do Banco de Cabo Verde;

+ Participou no Semindrio sobre “Supervisdo de Instituicdes Financeiras ndo Ban-
carias em matéria de luta contra o branqueamento de capitais e financiamento do
terrorismo na Regido Oeste Africana, que decorreu entre 4 e 6 Outubro de 2011,
na Gambia.

104 Banco de Cabo Verde / Relatorio Anual de 2011



PARTE IV

RELATORIO E CONTAS







Capitulo 9. Relatorio e Contas

As demonstragoes financeiras do Banco foram preparadas em conformidade com o
Plano de Contas do Banco de Cabo Verde (PCBCV). As bases para a preparacgio das de-
monstragdes financeiras, contempladas no actual PCBCV assentam nas orientagdes téc-
nicas relativas ao reconhecimento e mensuragao dos activos e passivos, baseadas nas Nor-
mas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS).

No exercicio de 2011, em decorréncia do reconhecimento de ganhos e perdas actua-
riais do plano de beneficio definido e reavaliagdo da participagdo e responsabilidades para
com o FMI, o Banco reexpressou as Demonstra¢des Financeiras (DF’s) de 2010, em con-
formidade com o IAS 8 -Politicas Contabilisticas, alteragdes nas estimativas contabilisticas
e erros-, de forma a permitir a comparabilidade das DF’s.

A 31 de Dezembro de 2011, o Activo Liquido do Banco ascende a 39.206.373 milhares
de escudos e evidencia um decréscimo de 8,7 por cento face ao periodo homoélogo do
ano anterior, espelhando, basicamente, o comportamento desfavoravel dos activos sobre
o exterior. Estes, que representam 76,3 por cento do agregado, diminuem em 11,3 por
cento, reflectindo a cedéncia de divisas as Instituicdes de Crédito, no ambito da execugido
da politica monetaria, e os pagamentos correntes ao exterior, pese embora a apreciagdo
nominal da divisa norte-americana no mercado internacional.

O Passivo, no valor de 40.243.880 milhares de escudos, decresce na ordem dos 8,1 por cen-
to e repercute, essencialmente, a variagao negativa das responsabilidades sobre residentes, que
representam 57,4 por cento, e das notas e moedas em circulagao, que caracterizam 23,7 por
cento do agregado.

As responsabilidades para com residentes atingem 23.110.734 milhares de escudos e
acusam um decréscimo de 11,9 por cento, reflectindo a reducdo das responsabilidades
para com Institui¢oes Financeiras e para com o Estado, esta associada aos pagamentos
correntes efectuados.

As responsabilidades para com Institui¢des Financeiras, que representam 70,7 por
cento das responsabilidades para com residentes, decrescem na ordem de 14,4 por cento,
repercutindo a compra de divisas ao banco central e um menor recurso as facilidades per-
manentes de absorc¢ao de liquidez.

As responsabilidades para com as Institui¢des Financeiras atingem 16.339.905 milha-
res de escudos e representam os depdsitos das Instituicdes Bancarias decorrentes da cons-
tituicao das Disponibilidades Minimas de Caixa, os depositos overnight e as operagdes
passivas de Politica Monetéria, no combate a liquidez excedentaria no sistema. Enquanto
autoridade monetaria, cambial e supervisora do sistema financeiro cabo-verdiano, o ban-
co central continua empenhado na criagdo de condi¢des mais favoraveis para a execugao
da politica monetaria e, ¢ exemplo disso, a criagdo de facilidades permanentes de cedéncia
e absorgao de liquidez e a emissdo de titulos proprios. A 31 de Dezembro de 2011 as res-
ponsabilidades para com os Titulos de Intervengao e de Regularizagao Monetaria ascen-
dem a 542.939 e 1.199.581 milhares de escudos, respectivamente.
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Por seu turno, as “Notas e moedas em circulacao”, no valor de 9.549.816 milhares de
escudos, acusam uma diminui¢ao de 3,38% face a 2010, que podera ser justificada pela
massificagdo do uso de meios electrénicos de pagamentos e pelo esgotamento dos efeitos
das emissoes anteriores.

Os Capitais Proprios cifram-se nos 1.037.507 milhares de escudos negativos, que, com-
parados aos 852.082 milhares de escudos negativos de 2010, reflectem, essencialmente,
a deterioragao das reservas de reavaliagdo associada a reavaliacao desfavoravel do justo
valor da participacao no FMI e do resultado liquido. Este ascende a 142.878 milhares de
escudos negativos, cerca de 133.074 milhares de escudos abaixo do montante apurado em
2010, reflectindo a queda significativa do resultado em operagdes cambiais num contexto
internacional adverso, o agravamento dos custos administrativos associados a politica de
progressao e promogao na carreira, ao refor¢o do quadro de pessoal e a actualizagao sala-
rial, bem como a contratacao de servigos de consultoria e servigos especializados.

Espelhando o resultado econémico do Banco de Cabo Verde de modo a proporcionar
maior transparéncia, o rendimento integral de 2011 cifra-se nos 185.424 milhares de es-
cudos negativos, contra os 126.606 milhares de escudos negativos de 2010, e evidencia os
ganhos e perdas reconhecidos directamente no capital proprio.
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BALANCO A 31 DE DEZEMBRO DE 2011

milhares de escudos

Rubricas Nota | 31-12-2011 ;telxi rze(ig Val:j“aqao .
PASSIVO

Notas e Moedas em Circulagdo 14 (9.549.816) (9.884.217) 334.402 -3,38
Responsabilidades sobre o Exterior 15 (3.462.473) (3.571.419) 108.946 -3,05
Responsabilidades sobre o exterior em ME (2.839.499) (2.990.262) 150.763 -5,04
Responsabilidades sobre o exterior em MN (622.974) (581.157) (41.817) 7,20
Responsabilidades sobre Residentes (23.110.734) | (26.244.889) 3.134.155 | -11,94
Responsabilidades sobre residentes em ME (540.814) (1.013.792) 472.978 | -46,65
Responsabilidades para com Institugdes Financeiras 16 (1.340) (1.333) (8) 0,57
Responsabilidades para com o Estado 17 (539.474) (1.012.459) 472.986 | -46,72
Responsabilidades internas em MN (22.569.920) | (25.231.097) 2.661.177 | -10,55
Responsabilidades para com Institugdes Financeiras 16 (16.338.565) | (19.092.561) 2.753.996 | -14,42
Responsabilidades para com o Estado 17 (6.231.355) (6.138.536) (92.819) 1,51
Responsabilidades para com pensdes e outros beneficios 18 (3.686.197) (3.684.053) (2.143) 0,06
Outros passivos 19 (434.661) (408.699) (25.963) 6,35
TOTAL PASSIVO (40.243.881) | (43.793.276) 3.549.395 -8,10
CAPITAIS PROPRIOS 1.037.507 852.082 185.424 21,76
Capital 20 (200.000) (200.000) 0 0,00
Reservas 20 (26.128) (160.371) 134.243 -83,71
Resultados Transitados 20 1.120.757 1.202.650 (81.893) -6,81
TOTAL PASSIVO E CAPITAL PROPRIO (39.206.375) | (42.941.194) | 3.734.819 | -8,70

Fonte: Banco de Cabo Verde.

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS

milhares de escudos

Rubricas Nota 31-12-2011 31-12-2010 Variagdo Homdloga
Reexpresso Valor %
Juros e proveitos equiparados (627.473) (588.624) (38.849) 6,60
Juros e custos equiparados 73.389 158.898 (85.509) -53,81
Resultado liquido de juros e de custos e proveitos equiparados | 21 (554.084) (429.725) (124.359) 28,94
Resultado realizado em operagdes cambiais 42.484 (44.897) 87.380 -194,63
Ganhos em operagdes financeiras (30.262) (133.142) 102.881 -77,27
Perdas em operagdes financeiras 78.288 317.372 (239.084) -75,33
Resultado liquido em operagdes financeiras 22 90.509 139.333 (48.823) -35,04
Comissoes recebidas (10) (891) 881 -98,93
Comissoes pagas 41.189 39.211 1.978 5,04
Resultado liquido de comissoes 23 41.179 38.320 2.858 7,46
Rendimentos de instrumentos de capital 24 (135.570) (174.294) 38.724 -22,22
Resultado em empresas associadas 25 (13.976) (13.603) (373) 2,74
Resultado de reavaliacio cambial 26 (81.038) (296.824) 215.786 -72,70
Outros resultados de exploragao 27 (24.330) (24.527) 197 -0,80
TOTAL DE PROVEITOS E GANHOS LIQUIDO (677.310) (761.319) 84.010 | -11,03
Custos com pessoal 28 601.321 568.545 32.776 5,76
Fornecimento e servigos de terceiros 29 158.794 157.108 1.685 1,07
Depreciagdes e amortizagdes 12 60.072 44.478 15.593 35,06
Total de custos administrativos 820.186 770.132 50.054 6,50
Custos com emissdo e destrui¢ao de notas e moedas 30 2 991 (989) -99,80
TOTAL DE CUSTOS E PERDAS LIQUIDO 820.188 771.123 49.065 6,36
RESULTADO LIQUIDO DO EXERCICIO 31.1 142.878 9.804 133.074 | 1357,38
Realizado 191.928 150.781 41.147 27,29
Nio realizado (49.050) (140.977) 91.927 | -6521

Fonte: Banco de Cabo Verde.
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DEMONSTRACAO DO RENDIMENTO INTEGRAL A 31 DEZEMBRO DE 2010 REEX-

PRESSO
milhares de escudos
Rubricas Notas | 31-12-2011 | 31-12-2010 Variagao
Reexpresso Valor %
RESULTADO LIQUIDO DO EXERCICIO 142.878 9.804 133.074 1357,4
Itens Reconhecidos Directamente na Demonstracido 42.547 469.036 | (426.490) -90,9
do Rendimento Integral
(Ganhos)/perdas reconhecidos nas Reservas de Re- | 3.4 134.243 292919 | (158.676) -54,2
avaliacdo
Activos Disponiveis para Venda
Participagao em Organismos Internacionais ME 10.126 (10.450) 20.576 -196,9
Componente cambial (34.333) (2.451) (31.882) 1300,9
Outras componentes 44.459 (7.999) 52.458 -655,8
Titulos Nacionais 124.117 303.369 (179.252) -59,1
Instrumentos monetarios 33.626 280.125 | (246.498) -88,0
Instrumentos ndo monetarios 90.490 23.244 67.246 289,3
(Ganhos)/perdas actuariais 33 (91.697) 176.117 | (267.814) -152,1
RENDIMENTO INTEGRAL DO EXERCICIO 185.424 478.840 | (293.416) -61,3

Fonte: Banco Cabo Verde.

DEMONSTRACAO DE ALTERACOES NO CAPITAL PROPRIO 2011

milhares de escudos

. Re_serf’ ade reas Resultados | Resultado do | Capitais pro-
Capital | valiagdo de justo . - .
transitados €xercicio prios
valor
Saldo em 31 de Dezembro de 2009 | (200.000) (314.552) 602.313 (417.050) (329.289)
Aplicagdo de resultados (417.050) 417.050 0
Va.rlaqac.) 11qu,1da. de activos finan- 292.919 292.919
ceiros disponiveis para venda
Correcgdes dos ajustamentos IFRS (32.306) (32.306)
Resultado do exercicio (4.520) (4.520)
Saldo em 31 de Dezembro de 2010 | (200.000) (21.633) 152.958 (4.520) (73.196)
Ajustes de Activos sobre Organis-
mos Internacionais ME (138.738) (138.738)
Ajustes de R'esponsablhdades para 18.818 18.818
com o exterior em ME
A]ust~es de Responsabﬂlée}des para 1.049.692 (4.494) 1.045.198
Pensdes e Outros Beneficios
Saldo em 31 de Dezembro de 2010\, 000y | (160.371) 1.202.650 9.804 852.083
Ajustado
Aplicagdo de resultados 9.804 (9.804) 0
Desvios actuariais em Pensoes e
Outros Beneficios (91.697) (91.697)
Correcgdes dos ajustamentos IFRS 134.243 134.243
Resultado do exercicio 142.878 142.878
Saldo em 31 de Dezembro de 2011 | (200.000) (26.128) 1.120.756 142.878 1.037.507

Fonte: Banco de Cabo Verde.
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DEMONSTRACAO DE FLUXO DE CAIXA DE OPERACOES EM MOEDA ESTRANGEIRA

2011
milhares de escudos
Nota 2011 2010

Fluxos de caixa das actividades operacionais 3.088.132 (1.160.176)
Recebimento de juros e comissoes 497.648 408.890
Depdsitos 95.149 85.503
Titulos 399.201 320.626
Outros 3.298 2.760
Pagamento de juros e comissdes (81.759) (79.504)
Compra/venda de titulos 1.231.248 (894.754)
Compra/venda de moeda estrangeira (5.899.545) (8.295.179)
Aplicagiao/reembolso de depésito a prazo 5.397.155 (2.429.136)
Pagamentos/recebimentos por conta do Tesouro (1.010.668) 5.397.692
Outros pagamentos/recebimentos 2.954.053 4.727.416
Organismos Financeiros Internacionais 0 4.397
Fluxos de caixa das actividades de investimento 66.753 (87.600)
Compra de activos fixos tangiveis e intangiveis 66.753 (87.600)
Fluxos de caixa das actividades de financiamento (216.637) (189.073)
Pagamento de empréstimos (216.637) (189.073)

Alocagido de SDR
Fluxo de caixa 2.938.248 (1.436.850)
Efeito da variagdo cambial em caixa e equivalentes de caixa 80.559 121.060
Total 3.018.807 (1.315.789)
Varia¢ao de caixa e equivalentes de caixa 3.018.807 (1.315.789)
Caixa e equivalentes no inicio do periodo 3.298.653 4.614.442
Caixa e equivalentes no fim do periodo 32 6.317.460 3.298.653

Fonte: Banco Cabo Verde.

NOTAS AS DEMONSTRA(;()ES FINANCEIRAS A 31 DE DEZEMBRO DE 2011
(Valores expressos em milhares de escudos cabo-verdianos - CVE)

NOTA 1 - NOTA INTRODUTORIA

O Banco de Cabo Verde (BCV ou Banco) foi criado pela decisao com forga de Lei n°
13/76 de 26 de Junho, publicada no Boletim Oficial n° 26, de 27 de Junho de 1976. A Lei
Organica do Banco foi posteriormente revogada sucessivamente pelos Decretos-lei n.°
52-D/90 de 4 de Julho e n.° 42/93 de 16 de Julho, pela Lei n.° 2/V/96 de 1 de Julho e, final-
mente, pela Lei n.° 10/VI/2002 de 15 de Julho. Segundo esta tltima, o BCV é uma pessoa
colectiva de direito publico dotada de autonomia administrativa, financeira e patrimonial.

Até 31 de Agosto de 1993, o Banco exerceu as fungdes de banco central, comercial e
de desenvolvimento. Naquela data, através de um processo de cisdo, foram destacadas
do Banco as vertentes comercial e de desenvolvimento, as quais deram origem ao Banco
Comercial do Atlantico, SARL, tendo sido atribuido ao Banco de Cabo Verde, exclusiva-
mente, as fun¢des de banco central.

O Banco tem sede na cidade da Praia, Ilha de Santiago, podendo ter agéncias noutras
localidades e estabelecer delegagdes no estrangeiro.

As atribui¢des do Banco de Cabo Verde sdo as de banco central da Republica de Cabo
Verde, devendo, nessa qualidade, assegurar e regular a criagdo, a circulagio e o valor da
moeda nacional. Enquanto banco central, o BCV tem como atribui¢do principal a ma-
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nuten¢do da estabilidade dos pregos e, como objectivo secundério, promover, no pais, a
liquidez, a solvéncia e o funcionamento adequado de um sistema financeiro assente na
estabilidade do mercado e nunca de forma incompativel com o seu objectivo principal.
O Banco deve ainda (i) colaborar na execugao da politica econémica global do Governo,
para além de colaborar na definigdo da politica monetaria e cambial, tendo em vista a ma-
nutencao da estabilidade dos precos; (ii) executar, de forma autéonoma, a politica moneta-
ria e cambial; e (iii) deter e gerir as reservas de cambio oficiais e agir como intermediario
nas relagdes internacionais do Estado.

O BCV detém o exclusivo da emissdo de notas e moedas, incluindo as comemorativas
e desempenha as fun¢des de conselheiro financeiro do Governo.

No exercicio das suas fungdes no que respeita a execugao da politica monetaria e cam-
bial, compete ao BCV orientar e supervisionar os mercados monetario, financeiro e cam-
bial, cabendo-lhe, entre outras, as seguintes atribuigdes:

 Regular o funcionamento dos mercados monetario, financeiro e cambial;

 Emitir, se necessario, normas temporarias de emergéncia que regulem o volume de
crédito e as taxas de juro de operagdes bancdrias de natureza comercial;

« Exigir que as institui¢des de crédito mantenham depdsitos junto do Banco, em mon-
tantes minimos estabelecidos e relacionados com a dimensao, tipo ou maturidade
dos depdsitos respectivos, empréstimos e outras responsabilidades;

 Exercer a supervisao das institui¢oes de crédito e parabancarias e;

» Exercer a supervisao da actividade seguradora, resseguradora, mediagao de segu-
ros e fundos de pensodes, de actividades conexas ou complementares daquelas, bem
como de outras que a lei determinar.

De acordo com o estabelecido no artigo n.° 64 da Lei Orgénica, o Banco esta isento de
todas as contribuigdes, impostos, taxas, emolumentos e demais imposi¢des, nos mesmos
termos que o Estado, ndo estando sujeito a fiscaliza¢ao preventiva do Tribunal de Contas.

Conforme estabelecido no artigo n.° 58 da Lei Orgénica, estas demonstragdes financei-
ras foram aprovadas em Marco de 2012 e encontram-se publicadas no site do BCV (www.
bev.ev).

NOTA 2 - BASES DE APRESENTACAO E PRINCIPAIS POLITICAS CONTABI-
LISTICAS

Bases de apresentagao

As demonstragoes financeiras do Banco foram preparadas em conformidade com o
Plano de Contas do Banco de Cabo Verde (PCBCV). As bases para a preparagio das de-
monstragoes financeiras contempladas no actual PCBCV assentam nas orientagdes técni-
cas relativas ao reconhecimento e mensuragdo dos activos e passivos, baseadas nas Nor-
mas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS).

Embora o PCBCV nio contemple regras especificas sobre as divulgacoes a efectuar no
anexo ao balanco e a demonstragdo de resultados, o Conselho de Administrac¢ao, ao re-
portar a situagdo financeira do Banco, os seus resultados e operagdes, segue os principios
e praticas internacionalmente aceites para o sector financeiro, na extensdo em que tais
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praticas sejam consideradas apropriadas no contexto das fungoes e responsabilidades de
um banco central. Assim, as demonstragdes financeiras do Banco podem apresentar um
menor detalhe sobre os seus activos, passivos, responsabilidades, contingéncias e riscos
que as das institui¢oes financeiras comerciais.

Resumo das principais politicas contabilisticas

As principais politicas contabilisticas e critérios valorimétricos utilizados na prepa-
racdo das demonstragdes financeiras com referéncia a 31 de Dezembro de 2011 sdo os
seguintes:

Especializacao do exercicio

O Banco segue o principio contabilistico da especializagdo do exercicio em relagdo a
generalidade das rubricas das demonstragdes financeiras, nomeadamente no que se refere
aos juros das operagdes activas e passivas que sao registadas a medida que sao gerados,
independentemente do momento do seu recebimento ou pagamento.

Conversao de activos, passivos e resultados denominados em moeda estrangeira

A moeda funcional e de apresentacdo destas demonstrag¢oes financeiras é o escudo
cabo-verdiano.

Os activos e passivos monetarios do Banco em moeda estrangeira sao convertidos para
escudos cabo-verdianos com base nas taxas de cambio médio, em vigor na data das de-
monstragdes financeiras.

31-12-2011 31-12-2010
EUR 110,265 110,265
USD 85,550 83,031
SDR 131,342 127,871

Fonte: Banco de Cabo Verde.

Por sua vez, os custos e proveitos em moeda estrangeira sdo convertidos com base nas
taxas de cambio em vigor a data de liquidacao das operagoes.

O Direito de Saque Especial (SDR) é a unidade contabilistica utilizada pelo Fundo Mo-
netario Internacional (FMI).

Operagdes em moeda estrangeira e apuramento de resultado cambial

O apuramento de ganhos ou perdas cambiais de operagoes realizadas em moeda es-
trangeira é efectuado diariamente e por referéncia ao custo médio ponderado (CMP). De
acordo com este método, o cambio médio ponderado de cada divisa é apenas alterado
pelos movimentos de entradas de divisas em moeda estrangeira.

Nos termos da NAP 02/2007, o resultado cambial ¢ calculado com base nos seguintes
principios:

» No caso de ocorrer, durante um dia, um volume superior de saidas de moeda do
que de entradas de moeda, entdo as saidas de moeda do dia até ao equivalente das
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entradas de moeda do dia sao valorizadas ao custo médio das entradas de moeda do
dia. As restantes saidas de moeda do dia (saidas liquidas) sdo valorizadas ao custo
médio ponderado do dia anterior;

« No caso de ocorrer, durante um dia, um volume superior de entradas de moeda do
que de saidas de moeda, entdo a totalidade das saidas de moeda do dia sdo valori-
zadas ao custo médio das entradas do dia. As restantes entradas de moeda do dia
afectam o custo médio ponderado do dia anterior ao custo médio das entradas.

O Banco apenas realiza operagdes cambiais a vista, sendo estas registadas contabilis-
ticamente na data de liquidagao das operagdes. As compras a vista de moeda estrangeira
contra a venda de escudos cabo-verdianos sao registadas a taxa de cambio da transacgao.
As compras a vista de moeda estrangeira contra a venda de outra moeda estrangeira sao
registadas em escudos cabo-verdianos pelo contravalor em escudos cabo-verdianos da
moeda vendida na data de contrato a taxa de cambio oficial (“spot”).

Os ganhos e as perdas provenientes de alteragdes na taxa de cambio sao levados as con-
tas de resultados, de modo a se cumprir com o disposto na IAS 21 - Efeitos de alteragdo
em taxas de cambio-, com excepg¢ao dos ganhos e perdas néo realizados de instrumentos
nao monetarios de activos financeiros disponiveis para venda que sdo reconhecidos em
reservas.

Reconhecimento de ganhos e perdas em activos e passivos

De acordo com as IFRS, os ganhos e perdas provenientes da variagao do justo valor sao
levados as contas de resultados, com excep¢ao da variagdo de pregos dos activos disponi-
veis para venda, que sdo reconhecidos nas reservas de reavaliacao.

Quando um declinio no justo valor de um activo financeiro disponivel para venda te-
nha sido reconhecido directamente no capital préprio e houver prova objectiva de que o
activo esta em imparidade, a perda acumulada que tinha sido reconhecida directamente
no capital proprio deve ser removida e reconhecida em resultados do exercicio, ainda que
o activo financeiro nao tenha sido desreconhecido. Na alienagao desses activos, os ganhos
ou perdas também sao transferidos para a conta de resultados.

Activos financeiros
Os activos financeiros sdo reconhecidos na data-valor e sdo desreconhecidos quando:
« Expiram os direitos contratuais do Banco de receber os seus fluxos de caixa;

o O Banco tenha transferido substancialmente todos os riscos e beneficios associados
a sua deteccao; ou

« Nao obstante retenha parte, mas ndo substancialmente todos os riscos e beneticios
associados a sua deteccdo, tenha transferido o controlo sobre os activos.

Os activos financeiros sdo registados ao preco de transacgao e contabilizados nas con-
tas ao clean price (preco de transac¢do excluindo quaisquer abatimentos ou juros corridos,
mas incluindo os custos de transac¢do inerentes ao preco).

As comissoes de custodia e de gestdo de conta corrente e outros custos indirectos nao sao
considerados custos de transacgdo, sendo inscritos na conta de resultados. Também néo sao
considerados como parte integrante do custo médio de determinado activo financeiro.
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A classificagdo dos activos financeiros depende da intenc¢do subjacente a aquisi¢ao do
investimento e é definida no momento do reconhecimento inicial, de acordo com as se-
guintes categorias:

Activos financeiros ao justo valor através de resultados

Esta categoria inclui (i) activos financeiros detidos para negociagdo e (ii) activos fi-
nanceiros ao justo valor através de resultados - activos designados no momento do seu
reconhecimento inicial ao justo valor.

Activos financeiros de negociagao sdo titulos transaccionados em mercados activos,
adquiridos com o objectivo de venda ou compra no curto prazo.

Os activos financeiros detidos para negociagao e os activos financeiros ao justo valor
através de resultados sio mensurados inicialmente ao justo valor. Os ganhos e perdas de-
correntes da valorizagao subsequente ao justo valor sao reconhecidos em resultados.

O Banco nio tem instrumentos financeiros derivados.
Activos financeiros disponiveis para venda

Os activos financeiros disponiveis para venda incluem instrumentos monetarios e nao
monetarios, que ndo sejam classificados como activos financeiros detidos para negociagao
ao justo valor através de resultados, investimentos detidos até a maturidade ou crédito e
outros valores a receber.

Os activos financeiros disponiveis para venda sio mensurados inicialmente ao justo
valor. Os ganhos e perdas relativos a variagdo subsequente do justo valor sdo reflectidos
em reservas de reavaliacao, até que os activos sejam desreconhecidos, ou seja identificada
uma perda por imparidade, momento em que o valor acumulado dos ganhos e perdas
potenciais registados em reservas sao transferidos para resultados.

Nesta categoria de activos estdo classificados os titulos nacionais e estrangeiros e as
participa¢des financeiras em Organismos Internacionais.

Investimentos detidos até a maturidade

Os investimentos detidos até a maturidade sdo activos financeiros nao derivados com
pagamentos fixados ou determinaveis e maturidade definida, que uma entidade tem a
intengdo positiva e a capacidade de deter até a maturidade.

Os investimentos detidos até maturidade sdo mensurados ao custo amortizado, isto é,
deduzidos de prémios ou adicionados de descontos, deduzidos de perdas por imparidade.
Os prémios ou descontos sao tratados como juros, sendo amortizados a taxa efectiva até a
maturidade desses titulos.

Créditos e outros valores a receber

Estes activos sdo mensurados ao custo amortizado com base no método da taxa efecti-
va, sendo deduzidos de perdas de imparidade.

O custo amortizado é a quantia pela qual o activo ou passivo financeiro é mensurado
no reconhecimento inicial, menos os reembolsos de capital, mais ou menos a amortizacao
cumulativa usando o método de juro efectivo de qualquer diferenca entre a quantia inicial
e a quantia na maturidade, menos qualquer redu¢do de imparidade.

O método da taxa efectiva ¢ o método de calcular o custo amortizado de um activo ou
passivo financeiro e de imputar o rendimento dos juros ou o gasto dos juros durante o
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periodo relevante. A taxa de juro efectiva ¢ a taxa que desconta exactamente os pagamen-
tos ou recebimentos de caixa futuros estimados durante a vida esperada do instrumento
financeiro.

Participag¢des financeiras

As participagdes financeiras sao classificadas como disponiveis para venda, o que im-
plica o seu reconhecimento ao justo valor, com as variagoes das mesmas, incluindo as
variagdes cambiais, a serem reconhecidas na reserva de reavaliagdao do justo valor.

Na valorizagao das participagdes do Banco, dada a auséncia de cota¢ao e de modelos
de valorizagdo, utilizou-se o Método de Equivaléncia Patrimonial na determinagao da
estimativa do justo valor das participagdes, com recurso ao relatério e contas das parti-
cipadas. Entende-se por método de equivaléncia patrimonial o método contabilistico em
que um investimento ¢ inicialmente reconhecido ao custo e ajustado posteriormente pela
percentagem detida nos capitais proprios da participada. Os resultados do investidor in-
cluem a sua participagdo proporcional nos resultados da participada.

Os dividendos sdo reconhecidos na data em que sdo recebidos.

Imparidade

O Banco avalia com regularidade se existe evidéncia objectiva de imparidade na sua
carteira de activos. Para activos financeiros que apresentam sinais de imparidade é de-
terminado o respectivo valor recuperavel, sendo as perdas por imparidade registadas por
contrapartida de resultados.

Um activo financeiro ou grupo de activos financeiros encontra-se em imparidade sem-
pre que exista evidéncia objectiva de imparidade resultante de um ou mais eventos que
ocorram apos o seu reconhecimento inicial, tais como: (i) para os titulos cotados, uma
desvalorizagdo continuada ou de valor significativo na sua cota¢ao e, (ii) para titulos ndo
cotados, quando esse evento (ou eventos) tenha um impacto no valor estimado dos fluxos
de caixa futuros do activo financeiro ou grupo de activos financeiros que possa ser esti-
mado com razoabilidade.

Considera-se indicador de imparidade quando o decréscimo for superior a 20 por cen-
to ou quando este perdurar por um periodo prolongado (superior a 6 meses).

No que se refere aos investimentos detidos até maturidade, as perdas por imparidade
correspondem a diferenca entre o valor contabilistico do activo e o valor actual dos fluxos
de caixa futuros estimados (considerando o periodo de recupera¢ao), descontados a taxa
de juro efectiva original do activo financeiro. Estes activos sao apresentados no balango,
liquidos de imparidade. Caso os activos tenham uma taxa de juro variavel, a taxa de des-
conto a utilizar para a determinacao da respectiva perda de imparidade é a taxa de juro
efectiva actual determinada com base nas regras de cada contrato. Se num periodo subse-
quente o montante da perda por imparidade diminuir e esta diminuigdo estiver objectiva-
mente relacionada com o evento que ocorreu apds o reconhecimento da imparidade, esta
é revertida por contrapartida de resultados do exercicio.

Quando existe evidéncia de imparidade nos activos financeiros disponiveis para ven-
da, a perda potencial acumulada em reservas, correspondente a diferenca entre o custo
de aquisi¢do e o justo valor, deduzida de qualquer perda de imparidade no activo an-
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teriormente reconhecido em resultados, é transferida para resultados. Se num periodo
subsequente o montante da perda por imparidade diminuir, a perda por imparidade an-
teriormente reconhecida de instrumentos monetarios é revertida por contrapartida de re-
sultados do exercicio até a reposi¢ao do custo de aquisi¢ao se o aumento for objectivamen-
te relacionado com o evento ocorrido apos o reconhecimento da perda por imparidade.

As perdas por imparidade em instrumentos ndo monetarios ndo podem ser revertidas.

Para activos categorizados como créditos e saldos a receber, as perdas por imparida-
de identificadas sdo registadas por contrapartida de resultados, sendo subsequentemente
revertidas por resultados do exercicio, caso, num periodo posterior, o montante da perda
estimada diminua.

Investimento em associadas

Séo classificadas como associadas todas as empresas sobre as quais o Banco detém o
poder de exercer influéncia significativa sobre as suas politicas financeiras e operacionais,
embora ndo detenha o seu controlo. Normalmente é presumido que o Banco exerce in-
fluéncia significativa quando detém o poder de exercer mais de 20 por cento dos direitos
de voto da associada. Mesmo quando os direitos de voto sejam inferiores a 20 por cento,
podera o Banco exercer influéncia significativa através da participa¢ao na gestdo da asso-
ciada ou na composi¢cao dos Conselhos de Administracao com poderes executivos.

Os investimentos em associadas sdo registados pelo método de equivaléncia patrimo-
nial, desde 0o momento em que o Banco adquire a influéncia significativa até ao momento
em que a mesma termina.

Quando o valor das perdas acumuladas incorridas por uma associada e atribuiveis ao
Banco iguala ou excede o valor contabilistico da participa¢ao e de quaisquer outros in-
teresses de médio e longo prazo nessa associada, o método da equivaléncia patrimonial
¢ interrompido, excepto se o Banco tiver a obrigacdo legal ou construtiva de reconhecer
essas perdas ou tiver realizado pagamentos em nome da associada.

Activos intangiveis e activos fixos tangiveis

Os activos intangiveis e fixos tangiveis sdo registados ao custo de aquisi¢do deduzido
das respectivas amortizagdes acumuladas e perdas por imparidade, com excepgao dos
equipamentos e mobilidrio, transitados para o Banco de Cabo Verde aquando do processo
de cisao em 1993, tendo sido avaliados nessa altura.

O custo de aquisi¢ao corresponde ao prego de compra acrescido de eventuais gastos
suportados, directa ou indirectamente, na colocagdo do bem no local do destino.

Os custos subsequentes sdo reconhecidos apenas se for provavel que deles resultardo
beneficios econdmicos futuros para o Banco. Todas as despesas com manutengao e re-
paragdo sao reconhecidos como custo, de acordo com o principio da especializagdo dos
exercicios.

As amortizagdes sao calculadas em base duodecimal segundo o método de quotas
constantes, aplicando ao custo histdrico as taxas anuais maximas permitidas para efeitos
fiscais. Com excepg¢do das alteragoes as taxas de amortizagdo definidas na Circular Interna
(CI) n.°. 96/93, de 27 de Maio de 1993 (decorrentes do processo de separa¢ao do Banco
Comercial do Atlantico), para bens reavaliados, veiculos ligeiros/pesados-mistos e equi-
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pamentos informaticos, a legislagdo aplicavel no que respeita as taxas de amortizacao esta
contemplada na Portaria n.° 3/84 de 28 de Janeiro e na NAP 4/89. Considera-se que estas
taxas ndo diferem substancialmente da vida util estimada dos bens:

Anos
« Imoveis 25
 Obras em imoveis 25
« Equipamento informatico e de escritério 4a5
 Mobiliario e instalagdes interiores 6al2
« Viaturas 5

Os terrenos e patrimonio artistico nao sao amortizados.

Na auséncia de uma avaliagéo, o valor dos terrenos foi calculado com base na estimati-
va fiscal, correspondente a 25% do total do valor dos edificios ao servigo préprio.

O activo intangivel do Banco ¢ composto essencialmente por despesas com aquisicao
de sistemas de tratamento automatico de dados, cujo impacto se repercute para além do
exercicio em que sdo gerados. Estas imobilizagdes sdo amortizadas no periodo de 3 anos
pelo método das quotas constantes.

O imobilizado em curso encontra-se registado pelo valor total dos custos ja incorridos
pelo Banco, cuja transferéncia para o imobilizado firme ¢ efectuada quando o bem estiver
disponivel, iniciando a sua amortizagao.

Quando existe indicagdo de que um activo possa estar em imparidade, é estimado o va-
lor de recuperagao do activo, devendo ser reconhecida uma perda por imparidade sempre
que o valor liquido do activo exceda o seu valor recuperavel. As perdas por imparidade
sao reconhecidas em resultados.

O valor recuperavel é o mais elevado entre o valor de venda liquido e o valor de uso,
sendo este calculado com base no valor actual dos fluxos de caixa estimados futuros que
se esperam obter do uso continuado do activo e da sua aliena¢ido no fim da sua vida util.

Locagio financeira

Alocagdo é classificada como financeira se ela transferir substancialmente todos os ris-
cos e vantagens inerentes a propriedade; caso contrario ¢ considerada como operacional.

Como locador

Os contratos de locagao financeira sdo registados no balango como créditos concedi-
dos pelo valor equivalente ao investimento liquido realizado nos bens locados. Os juros
incluidos nas rendas debitadas aos clientes sdo registados como proveitos, enquanto as
amortizagdes de capital também incluidas nas rendas sdo deduzidas ao valor do crédito
concedido. O reconhecimento dos juros é feito com base numa taxa de retorno periodica
constante sobre o investimento liquido remanescente do locador.

Como locatdrio

Os contratos de locagdo financeira sdo registados na data do seu inicio, no activo/pas-
sivo, pelo custo de aquisi¢do da propriedade locada, que é equivalente ao valor actual das
rendas de locagdo vincendas. As rendas sao constituidas (i) pelo encargo financeiro que
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¢ debitado em resultados e, (ii) pela amortizagdo financeira do capital que é deduzida ao
passivo. Os encargos financeiros sao reconhecidos como custos ao longo do periodo da
locagdo, a fim de produzirem uma taxa de juro periddica constante sobre o saldo remanes-
cente do passivo em cada periodo.

A data de referéncia, o Banco detém dois apartamentos, cujos contratos de arrenda-
mento a terceiros configuram como uma locagao financeira.

Medalhistica e numismatica

Os activos referentes a medalhistica e numismatica sdo reconhecidos segundo os se-
guintes critérios:

Normal

Inclui nesta categoria todos os materiais numismaticos (notas e moedas com curso
legal, estojos com moedas em ouro, prata, medalhas, albuns com moedas corrente, me-
dalhas em prata e bronze) adquiridos pelo BCV junto de determinados fabricantes, que
se destinam a comercializa¢do junto de coleccionadores, tanto dentro como fora do pais.

Especial
Agrega alguns materiais numismaticos recebidos em doagao ou ofertados pelo fabri-
cante ao BCV:

o Placas acrilicas com algumas notas do BCV incorporadas;

« Notas e moedas retiradas de circulagdo que se encontram completamente amorti-
zadas (notas do Banco Nacional Ultramarino, as 12s emissdes de notas e moedas do
BCV);

o Espécimes de notas do BCV oferecidas pelo fabricante no momento da produgao
das mesmas.

Acervo

Espelha amostras ou exemplares de todos os materiais numismaticos, incluindo notas
e moedas para o futuro museu do Banco. A valorizagdo contabilistica destas moedas se-
gue a mesma logica aplicada nas duas divisdes anteriores, dependendo do tipo do qual foi
originada, ou seja:

« Materiais numismaticos ao prego de custo;
« Notas e moedas correntes ao valor facial;

« Numismadtica especial (produtos ofertados), ao preco estipulado superiormente.

Beneficios a empregados

Os empregados admitidos pelo Banco até Setembro de 1993, bem como todos os seus
Administradores, beneficiam de pensoes de reforma e de sobrevivéncia de beneficio defi-
nido. Os empregados admitidos pelo Banco ap6s Setembro de 1993 encontram-se abran-
gidos pelo Regime de Previdéncia Social.

Adicionalmente, os empregados que ingressaram na Instituigao até Setembro de 1993
e 0os Administradores do Banco beneficiam durante o periodo de vida activa e na reforma
de um plano de assisténcia médica.
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Beneficios a empregados - pos emprego
o Pensoes de reforma e de sobrevivéncia

As pensoes de reforma e de sobrevivéncia atribuidas aos empregados admitidos até
Setembro de 1993 e aos Administradores constituem um plano de beneficios definidos,
sem fundo auténomo constituido.

O Banco determina anualmente o valor actual das responsabilidades passadas através
de avaliagdo efectuada por actudrio independente, utilizando o método de “Project Unit
Credit”. Os pressupostos actuariais (financeiros e demograficos) utilizados tém por base
expectativas a data do balanco para o crescimento dos salarios e a tdbua de mortalidade
que se adequa a populagdo do Banco. A taxa de desconto é determinada com base em
taxas de mercado de obrigagdes de empresas de baixo risco, de prazo semelhante ao da
liquidagao das responsabilidades.

O passivo reconhecido no balan¢o relativamente a responsabilidades com beneficios
de reforma e sobrevivéncia corresponde ao valor presente da obriga¢ao do beneficio de-
terminado a data do balanco.

Os ganhos ou perdas actuariais sdo reconhecidos na integra no periodo em que ocor-
rem como Outro Rendimento Integral. O acréscimo de responsabilidades com os servigos
passados é reconhecido como custos em resultados no periodo em que ocorrem.

As pensodes de reforma e de sobrevivéncia dos empregados abrangidos pelo Regime de
Previdéncia Social constituem um plano de contribui¢io definida, sendo as contribui¢des
reconhecidas como custos em resultados do periodo em que sdo devidas. O Banco nao
tera qualquer obrigacédo legal ou construtiva de pagar contribui¢des adicionais se o fundo
ndo tiver activos suficientes para pagar todos os beneficios dos empregados relacionados
com os servicos prestados no periodo corrente ou em periodos anteriores.

o Assisténcia médica

As responsabilidades assumidas referentes a assisténcia médica constituem um plano
de beneficios definidos a semelhanca de pensao de reforma e de sobrevivéncia.

Estas responsabilidades sdo estimadas anualmente por actuario independente, sendo
utilizado o método de “Project Unit Credit”.

O valor presente da obrigacao do beneficio definido ¢ determinado pelo desconto dos
pagamentos futuros dos beneficios, utilizando a taxa de desconto determinada com base
em taxas de mercado de obrigagdes de empresas de baixo risco, de maturidade que se
aproxima da responsabilidade assumida.

Os ganhos ou perdas actuariais sao reconhecidos na integra no periodo em que ocor-
rem como Outro Rendimento Integral. O acréscimo de responsabilidades com os servigos
passados é reconhecido como custos em resultados no periodo em que ocorrem.

Beneficios a empregados - emprego
« Prémio de antiguidade

Em conformidade com a NAP n°12/2005, o Banco assumiu o compromisso de pagar
aos seus trabalhadores no activo, quando estes completam 10, 20 e 30 anos ao servigo da
instituicao, prémio de antiguidade de valor correspondente a uma, duas ou trés vezes, res-
pectivamente, o salario mensal recebido a data de pagamento destes prémios.
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Os prémios de antiguidade sdo contabilizados de acordo com a IAS 19, como outros
beneficios de longo prazo a empregados. O valor das responsabilidades do Banco com
prémio de antiguidade é reconhecido anualmente, a data do balango, com base no estudo
actuarial.

O aumento da responsabilidade com prémios de antiguidade, incluindo ganhos e per-
das actuariais é reconhecido nos resultados.

Despesas com fabrico de notas e moedas

As despesas com emissao de notas e moedas sao reconhecidas como custo quando sao
liquidadas ao fornecedor.

Notas e moedas em circulagao

O valor de notas e moedas em circulagdo corresponde a diferenca entre os montantes
de notas e moedas emitidas, as existéncias em caixa no Banco de Cabo Verde e as notas e
moedas em transito.

As moedas retiradas de circulagdo, enquanto responsabilidade do Banco perante os de-
tentores das mesmas, sdo registadas numa conta de Exigibilidades diversas, até que sejam
atingidos os respectivos prazos de prescrigao.

Reservas

De acordo com o n.°3 do artigo 57° da Lei Organica, o Banco devera constituir uma
Reserva Geral, a qual afectara no final de cada exercicio financeiro: (i) um quarto do re-
sultado liquido, quando a Reserva Geral ndo exceder o capital minimo realizado ou (ii)
um sexto do resultado liquido quando a Reserva Geral exceder o capital minimo e nao
exceder quatro vezes o seu capital realizado.

Caso o Banco incorra em prejuizo num qualquer exercicio, o mesmo deve ser impu-
tado a Reserva Geral e se esta for inadequada para cobrir o montante total do prejuizo, o
saldo do prejuizo devera ser levado para a conta de resultados transitados, a qual devera
ser coberta pelo Governo, num prazo maximo de 60 dias, através da entrega de fundos, ti-
tulos negociaveis datados e nos termos, condigdes e cambios determinados pelo mercado
de montante ou montantes necessarios para corrigir o défice.
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Metodologia de avaliacao

ACTIVO

Metodologia de avaliagiao/fonte de informagao

Disponibilidades e aplicagdes

Activos financeiros detidos para negocia¢io

Activos financeiros disponiveis para venda

Direitos de Saque Especiais

Participagdo em Org. Internacionais ME

Valor nominal, convertido a taxa de cAmbio médio
do final do periodo

Justo valor - Banco Central do Luxemburgo
Justo valor - Banco Central do Luxemburgo

Valor nominal, convertido a taxa de cAmbio médio

do final do periodo

Valor nominal, convertido a taxa de cAmbio médio
do final do periodo

Crédito as Institui¢oes Financeiras
Crédito ao Estado

Crédito a outras entidades

Activos financeiros disponiveis para venda

Investimento em Associadas

Custo amortizado, deduzido de eventuais perdas de
imparidade

Custo amortizado

Custo amortizado, deduzido de eventuais perdas de
imparidade

Custo

Equity method, deduzido de eventuais perdas de
imparidade - SISP

Medalhistica/Numismatica

Activos intangiveis e activos fixos tangiveis
Proveitos a receber

Despesas com custos diferidos

Outras contas de regulariza¢do activa

Valor nominal - as IFRS nio determinam regras
especificas

Custo de aquisi¢ao, deduzido da respectiva
amortizagdo e de eventuais perdas de imparidade

Custo amortizado, deduzido de eventuais perdas de
imparidade

Custo amortizado, deduzido de eventuais perdas de
imparidade

Custo amortizado, deduzido de eventuais perdas de
imparidade

PASSIVO

Metodologia de avaliagiao/fonte de informagao

Notas e moedas em circula¢io

Responsabilidades para com o exterior ME
Responsabilidades para com o exterior MN
Responsabilidades para com residentes ME

Responsabilidade para com residentes MN

Responsabilidades para com pensdes e outros

beneficios

Outros passivos

Valor nominal

Valor nominal, convertido a taxa de cAimbio médio
do final do periodo

Valor nominal

Valor nominal, convertido a taxa de cAimbio médio
do final do periodo

Valor nominal

Valor presente das responsabilidades determinadas
de acordo com estudo actuarial

Valor nominal

Comparabilidade das Demonstrag¢des Financeiras

No exercicio de 2011, na sequéncia das situagdes descritas nas notas 3.1, 3.2, 3.3 e 3.4
abaixo, o Banco reexpressou as Demonstra¢des Financeiras do exercicio de 2010, em con-
formidade com o IAS 8 - Politicas Contabilisticas, alteracdes nas estimativas contabilisti-
cas e erros- de forma a permitir a comparabilidade das mesmas.
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DEMONSTRACAO DO RENDIMENTO INTEGRAL A 31 DE DEZEMBRO DE 2010

REEXPRESSO
milhares de escudos
Rubricas Notas | 31-12-2010 felculzt;‘gzgg’):s ileelxzp 2
RESULTADO LIQUIDO DO EXERCICIO (4.520) 14.324 9.804
Itens Reconhecidos Directamente na Demonstra¢io do
Rendimento Integral (21.633) 490.669 469.036
(Ganhos)/perdas reconhecidos nas Reservas de Reavaliagdo 3.4 (21.633) 314.552 292.919
Activos Disponiveis para Venda
Participagdo em Organismos Internacionais ME (36.204) 25.754 (10.450)
Componente cambial 8.255 (10.706) (2.451)
Outras componentes (44.459) 36.460 (7.999)
Titulos Nacionais 14.571 288.798 303.369
Instrumentos monetarios 105.061 175.063 280.125
Instrumentos nao monetarios (90.490) 113.735 23.244
(Ganhos)/perdas actuariais 3.3 0 176.117 176.117
RENDIMENTO INTEGRAL DO EXERCICIO (26.153) 504.993 478.840

Fonte: Banco de Cabo Verde.

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS 2010 REEXPRESSO

milhares de escudos

Rubricas Nota |31-12-2010 Recﬁ;ﬁgjazées ;Oe'elxi rze(:ig
Juros e proveitos equiparados (588.624) (588.624)
Juros e custos equiparados 158.898 158.898

Resultado liquido de juros e de custos e proveitos equiparados (429.725) 0 (429.725)
Resultado realizado em operagdes cambiais (44.897) (44.897)
Ganhos em operagoes financeiras (133.142) (133.142)
Perdas em operagoes financeiras 317.372 317.372

Resultado liquido em operagoes financeiras 139.333 0 139.333
Comissdes recebidas (891) (891)
Comissoes pagas 39.211 39.211

Resultado liquido de comissoes 38.320 0 38.320

Rendimentos de instrumentos de capital (174.294) (174.294)

Resultados em empresas associadas (13.603) (13.603)

Resultados de reavaliacdo cambial 32 (315.643) 18.818 (296.824)

Outros resultados de exploraciao (24.527) (24.527)

TOTAL DE PROVEITOS E GANHOS LIQUIDO (780.138) 18.818 (761.319)
Custos com pessoal 33 573.039 (4.494) 568.545
Fornecimento e servigos de terceiros 157.108 157.108
Depreciagoes e amortizagoes 44.478 44.478

Total de custos administrativos 774.626 (4.494) 770.132

Custos com emissdo e destruicdo de notas e moedas 991 991

TOTAL DE CUSTOS E PERDAS LIQUIDO 775.617 (4.494) 771.123

RESULTADO LIQUIDO DO EXERCICIO 32e33 (4.520) 14.324 9.804

Realizado 155.275 (4.494) 150.781

Nio realizado (159.795) 18.818 (140.977)

Fonte: Banco de Cabo Verde.
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NOTA 3.1 - AJUSTAMENTO DE ACTIVOS SOBRE ORGANISMOS INTERNACIO-
NAIS ME

Reflecte a actualizagdo do valor da participagdo do Banco junto do FMI a 31 de De-
zembro de 2010. Esta actualizacao deve-se a reclassificagdo da participagdo em moeda
nacional para moeda estrangeira.

NOTA 3.2 - AJUSTAMENTO DE RESPONSABILIDADES SOBRE O EXTERIOR

Retrata a reavaliacao do depésito a ordem do FMI junto do Banco a 31 de Dezembro
de 2010, em decorréncia da reclassificagdo das responsabilidades em moeda nacional para
moeda estrangeira.

NOTA 3.3 - AJUSTAMENTO DE RESPONSABILIDADES PARA COM PENSOES
E OUTROS BENEFICIOS

Em conformidade com a IAS 19 as obrigagdes dos beneficios definidos pds emprego,
bem como com os beneficios de longo prazo, devem ser determinadas com base em es-
tudos actuariais. Até 31 de Dezembro de 2010, o Banco registou a responsabilidade com
estes beneficios com base em estudos actuariais, incompletos, efectuados em anos ante-
riores.

Assim, de forma a corrigir esta situagao, o Banco contou em 2011 com estudos actu-
ariais efectuados por actudrio independente, com referéncia a 31 de Dezembro de 2009,
2010 e 2011 e passou a aplicar a politica contabilistica descrita na Nota 2.21), tendo para o
efeito alterado os comparativos das demonstragoes financeiras.

NOTA 3.4 - AJUSTAMENTO DE ITENS RECONHECIDOS DIRECTAMENTE NA
DEMONSTRACAO DO RENDIMENTO INTEGRAL

Em 2011, o Banco reexpressou os ganhos e perdas de activos financeiros disponiveis
para venda devido a alteragdo de politicas contabilisticas (Participacdo no FMI e Titulos
nacionais), de modo a se cumprir com o IAS 8.

NOTA 4 - DISPONIBILIDADES E APLICACOES

O saldo desta rubrica a 31 de Dezembro analisa-se como segue:

DISPONIBILIDADES E OUTRAS APLICACOES

2011 2010

Depdsito a ordem no estrangeiro 5.623.068 2.397.989
Notas e moedas estrangeiras em caixa 38.667 39.679
Disponibilidades 5.661.735 2.437.668
Aplicagdes 12.583.617 17.958.235

18.245.352 20.395.903

Fonte: Banco de Cabo Verde.
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A variagao negativa verificada na rubrica “Disponibilidades e aplicagdes” deve-se, fun-
damentalmente, a cedéncia de divisas as institui¢oes de crédito, no quadro da execugao
da politica monetaria, e aos pagamentos correntes ao exterior, pese embora o efeito da
apreciacao nominal do délar americano.

As sub-rubricas “Depdsitos a ordem no estrangeiro” e “ Aplicagdes” reflectem, essen-
cialmente, os depositos junto de Bancos Centrais e Comerciais sedeados na Unido Euro-
peia e nos Estados Unidos da América, conforme se descreve:

2011 2010
Depositos a ordem
EUR 3.731.905 2.121.515
USD 1.888.450 273.111
Outros 2.664 3.297
Juros 49 66
Total 5.623.068 2.397.989
Aplicagoes
EUR 8.733.318 10.734.627
USD 3.849.750 7.215.394
Juros de aplicagdes 549 8.214
12.583.617 17.958.235

Fonte: Banco de Cabo Verde.

Os saldos destas contas encontram-se actualizados ao cAmbio médio das divisas a 31
de Dezembro de 2011.

NOTA 5 - TITULOS ESTRANGEIROS

2011 2010
Activos financeiros disponiveis para venda 9.202.386 0
De Institui¢oes Financeiras - Obrigagoes 6.202.386 0
De Emissores Publicos Estrangeiros - Obrigacoes do Tesouro ~ 3.355.774 0
De Outros Emissores Publicos Estrangeiros - Obriga¢des 163.760 0
Activos financeiros disponiveis para negociacdo 0 11.177.550
De Instituigoes Financeiras - Obrigagoes 0 6.486.155
De Emissores Publicos Estrangeiros - Obrigacdes do Tesouro 0 4.691.395

Fonte: Banco de Cabo Verde.

A gestao da carteira de titulos estrangeiros é efectuada pelo Banco Central do Luxem-
burgo, ao abrigo do acordo celebrado com o Banco de Cabo Verde a 14 de Setembro de
2002, o qual tem vindo a ser sucessivamente actualizado (ultima adenda data de 2010).
No periodo, a carteira de titulos estrangeiros foi reclassificada para a categoria de “Activos
financeiros disponiveis para venda” para reflectir, de forma mais apropriada, a intenc¢éo da
Administragdo na gestao desses activos.

As obrigagdes da carteira de activos financeiros disponiveis para venda sdo denomina-
das em euros e vencem juros a taxas que variam entre 1,25 e 5,25 por cento e com prazos
de vencimento conforme o quadro que se segue:
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TITULOS ESTRANGEIROS
Em 31-12-2011
em milhares de escudos
até 1 més  1a6meses 6al2 1 a5anos Total
meses
Activos disponiveis para venda
Floating Rate Note 1.100.153 276.808 2.487.412 3.864.372
Bonds 1.362.193 977.374 3.517.981 5.857.548
Zero Bonds 0
Total 0 2.462.346 1.254.182 6.005.393 9.721.920
Em 31-12-2010
até 1 més la6 6al2 1a5anos Total
meses meses

Activos financeiros detidos para negociagao

Floating Rate Note 494.981 3.197.145 3.692.126
Bonds 687.707 1.261.129 1.075.088 4.189.653 7.213.576
Zero Bonds 271.847 271.847
Total 687.707 1.756.110 1.346.936 7.386.798 11.177.550

Fonte: Banco de Cabo Verde.

O decréscimo registado no periodo em analise deve-se, essencialmente, ao vencimento
de titulos.

NOTA 6 - ACTIVOS SOBRE ORGANISMOS INTERNACIONAIS

O saldo desta rubrica a 31 de Dezembro analisa-se como segue:

2011 2010
Activos sobre Organismos Internacionais ME
Fundo Monetario Internacional 1.260.883 861.051
Direitos de Saque Especiais 655.774  2.166.280
Afreximbank
Realizado 85.550 127.490
Nao realizado (51.330) (49.819)

1.950.877  3.105.003

Fonte: Banco de Cabo Verde.

O activo sobre Organismos Internacionais em moeda estrangeira traduz o contravalor
em CVE da quota de Cabo Verde no FMI, no valor de SDR 9.600.000, valorizado ao cam-
bio a 31 de Dezembro de 2011.

Em 2011, a redu¢ao do valor relevado em “Direitos de Saque Especiais” (SDR) refere-
-se, essencialmente, a amortizacao do empréstimo FMI, no 4mbito do Poverty Reduction
and Growth Facility (ver nota 14).

No periodo, os juros recebidos sobre as disponibilidades junto do FMI ascendem a SDR
26.682, cerca de CVE 3.293 milhares, tendo as comissdes suportadas sobre a atribui¢ao
cumulativa e empréstimo atingido os SDR 39.574, correspondentes a CVE 4.891 milhares.

O saldo referente a participa¢ao no Afreximbank representa o contravalor em milhares
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de CVE da participagao de USD 1.000.000, a taxa de cambio em vigor a 31 de Dezembro
de 2011. Deste total, USD 400.000 encontram-se realizados. A participa¢ao detida nao
confere direito ao controlo ou influéncia significativa nas decisdes desse organismo, o que
determina a sua contabilizagdo, de acordo com a IAS 39, como Disponivel para Venda.

A participagao vinha sendo mensurada pelo justo valor, com base na informagao publi-
cada no relatério por aquela institui¢ao. Na auséncia de informagdes de mercado, o justo
valor passou a ser o custo de aquisi¢ao, que traduz, de forma mais apropriada, a participa-
¢do do Banco naquela instituigéo.

NOTA 7 - CREDITO AO ESTADO

2011 2010

Crédito ao Estado
Banco Africano de Desenvolvimento - BAD 88.498 88.498
Banco Mundial - BM 6.695 6.695
Associagdo Internacional p/ o Desenvolvimento - IDA 3.348 3.348
98.541 98.541

Fonte: Banco de Cabo Verde.

Esta rubrica reflecte os créditos concedidos ao Estado para subscri¢ao de participagdes
em Organismos Internacionais. Estes créditos ndo vencem juros e foram concedidos por
prazo indeterminado.

NOTA 8 - CREDITO A OUTRAS ENTIDADES

2011 2010

Crédito ao pessoal
Crédito habitagdo (i) 381.070 361.293
Outros créditos ao pessoal 160.908 148.256
541.978 509.549
Outros créditos 1.324 12.492

543.302 522.041

Fonte: Banco de Cabo Verde.
Nota: (i) vencem juros a taxa que varia entre 0s 2,5% e 11%.

O Banco concede créditos aos seus empregados no activo e reformados, a uma taxa
inferior as taxas praticadas no mercado, nomeadamente crédito a habita¢ao, ao consu-
mo e por motivos de satide, conforme regulamento interno. De acordo com as IFRS, os
empréstimos concedidos abaixo da taxa de mercado devem ser registados no momento
inicial ao justo valor. Por se tratar de um crédito com risco muito baixo, considerou-se que
o valor nominal do crédito ¢ o justo valor do empréstimo. Desta forma, o reconhecimento
ao justo valor ndo tem impacto no balango, sendo a diferenga entre os juros nominais e
os juros calculados de acordo com a taxa efectiva para o exercicio em analise reconhecida
nos proveitos de juros por contrapartida de “Custos com pessoal”. A taxa efectiva corres-
ponde a média das taxas praticadas pelos bancos comerciais para créditos de baixo risco.

A sub-rubrica “Outros créditos ao pessoal” inclui crédito ao consumo concedido aos
funcionarios sob forma de adiantamento de vencimentos, no valor de CVE 147.430 mi-
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lhares (vencem juros a taxas que variam entre 0% e 7,5%), crédito ao pessoal para finalida-
des diversas, no montante de CVE 8.564 milhares, e adiantamento por motivos de saiude
e cumprimento de obrigagdes fiscais, nos montantes de CVE 3.658 e CVE 1.257 milhares,
respectivamente (estes sem qualquer remuneragao).

Os créditos para finalidades diversas incluem créditos para aquisicdo de automovel,
que vencem juros a taxa de dois por cento.

Os créditos a saude, quando nao justificados, vencem juros a taxa de redesconto em
vigor na instituicdo que, em 2011, ascendeu a 7,5 por cento.

A rubrica “Outros créditos” reflecte o Leasing Financeiro no valor de CVE 1.324 milha-
res, referente a dois apartamentos arrendados, em regime de locagdo financeira, situados
em Achada de S. Anténio.

NOTA 9 - TITULOS NACIONAIS

No valor de CVE 7.556.950 milhares, esta rubrica acusa um decréscimo de 4,0 por
cento, o qual se deve, por um lado, a alteragdo da estimativa decorrente da mudanca do
método de mensuragao de justo valor para o custo de aquisi¢ao e, por outro, ao vencimen-
to da terceira parcela das Obrigagdes do Tesouro. O saldo desta rubrica decompde-se em:

2011 2010

Do Estado de Cabo Verde
Titulos Consolidados de Mobilizagdo Financeira 4.738.590 4.870.515
Obrigagdes de Tesouro 2.800.000 2.812.557
Outros 18.360 186.434
De outros residentes 13.880 13.880
Imparidade acumulada (13.880) (13.880)

7.556.950 7.869.506

Fonte: Banco de Cabo Verde.

A sub-rubrica “Titulos Consolidados de Mobilizagdo Financeira” (TCMF) reflecte as
unidades de participagdo no International Support for Cabo Verde Stabilization Trust Fund
(CVDTF) detidas pelo Banco, criadas ao abrigo da lei n.° 69/V/98, no ambito do processo
da redugao do peso da divida interna e alavancagem da economia cabo-verdiana. Estas
unidades de participagdo sao remuneradas a taxa de 2,9 por cento (2010: 3,8 por cento)
sobre 90 por cento do resultado liquido do CVDTE.

Nao obstante o caracter de perpetuidade dos TCME, o Estado obriga-se, ao abrigo do
artigo 19° da lei acima referida, a adquiri-los num periodo maximo de 20 anos, a contar
da data de aprovagdo da mesma lei.

A sub-rubrica “Obriga¢des do Tesouro ”, no valor nominal de CVE 2.800.000 milhares
(2010: CVE 3.080.000 milhares) refere-se as diversas obrigagoes emitidas em Agosto de
1999 pelo Estado de Cabo Verde, com o objectivo de liquidar os créditos titulados por
Protocolos existentes a 31 de Dezembro de 1998. As diversas emissoes detidas em carteira
tém vencimento anual a partir de 2009 até 2021, no montante de CVE 280.000 milhares
cada, sendo remuneradas a taxa do rendimento anual do CVDTF que, em 2011, foi de 3,2
por cento (2010: 4,13 por cento). No periodo, verificou-se a amortizac¢ao da prestacdo, no
montante de CVE 280.000 milhares.

130 Banco de Cabo Verde / Relatorio Anual de 2011



Parte IV - Relatério e Contas

A sub-rubrica “Outros” reflecte os 5 por cento do rendimento liquido do CVDTF re-
ferente ao exercicio de 2011, que ascende a CVE 18.360 milhares. No periodo acusa uma
variagdo significativa a qual se deve a alteragdo de estimativa do activo associado ao direi-
to, nos termos da lei.

Por sua vez, a rubrica “De outros residentes” representa a participacdo detida pelo Ban-
co na empresa SOCAPESCA, no montante de CVE 13.880 milhares. Encontra-se em situ-
acdo de imparidade, dado que a empresa esta em fase de liquidagao.

NOTA 10 - INVESTIMENTO EM ASSOCIADAS

O saldo desta conta refere-se a participa¢ao do Banco, em 40 por cento, no capital so-
cial da SISP - Sociedade Interbancaria e Sistemas de Pagamento- visando a promogéo do
desenvolvimento do sistema financeiro e do sistema de pagamentos em particular. Esta
participagdo encontra-se registada pelo método de equivaléncia patrimonial com base nas
informagdes, ainda nao auditadas, enviadas pela SISP.

NOTA 11 - MEDALHISTICA E NUMISMATICA
O saldo desta conta refere-se as existéncias de medalhas e moedas comemorativas emi-

tidas pelo Banco de Cabo Verde. O decréscimo registado no exercicio de 2011 face ao ano
anterior deve-se, essencialmente, a venda de material numismadtico aos coleccionadores.

NOTA 12 - IMOBILIZADO

No periodo o movimento desta rubrica apresenta-se como segue:

Em 31-12-2011

Patriménio

Software Iméveis Equipamentos artistico TOTAL
Saldo em 31-12-2010 47.036 157.355 127.027 4.795 336.212
Custo de aquisi¢do 96.112 374.810 419.012 4.795 894.728
Amortizagdo acumulada (49.075) (217.455) (291.985) 0 (558.516)
Movimentos em 2011 18.558 13.654 2.952 0 35.165
Aquisigoes 30.317 24.841 40.116 0 95.274
Venda/abate 0 0 (12.138) 0 (12.138)
Amortizagdo do exercicio  (11.759) (11.187) (37.126) 0 (60.072)
Anulagdo de amortizagdo 0 0 12.100 0 12.100
Saldo em 31-12-2011 65.594 171.009 129.978 4.795 371.377

Fonte: Banco de Cabo Verde.
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Em 31-12-2010

o . Patrimonio

Software Imoéveis Equipamentos artistico TOTAL
Saldo em 31-12-2009 19.416 163.012 83.056 4.624 270.108
Custo de aquisi¢do 61.950 369.280 353.367 4.624 789.220
Amortizagdo acumulada  (42.534) (206.268) (270.310) 0 (519.112)
Movimentos em 2010 27.620 (5.657) 43.970 171 66.104
Aquisigoes 34.162 5.530 70.720 171 110.583
Venda/abate 0 0 (5.075) 0 (5.075)
Amortiza¢do do exercicio  (6.542) (11.187) (26.750) 0 (44.478)
Anulagio de amortizagdo 0 0 5.075 0 5.075
Saldo em 31-12-2010 47.036 157.355 127.027 4.795 336.212

Fonte: Banco de Cabo Verde.

De salientar que, em 2005, o Banco abateu as despesas incorridas com o projecto da
Nova Sede do Banco, no valor de CVE 116.583 milhares, conforme delibera¢ao do CA.

Adicionalmente, a data do balango, o montante de CVE 3.775 milhares relativo ao ter-
reno da propriedade Laranjo, arrematado em hasta publica em Mar¢o de 1997, nao se
encontra reconhecido no imobilizado.

NOTA 13 - OUTROS

2011 2010
Operagdes cambiais com a SISP 42.530 104.988
Outros 431.459 22.368

473.989 127.356

Fonte: Banco de Cabo Verde.

A rubrica “Operagdes cambiais com a SISP” reflecte o contravalor em CVE da compra
antecipada de moeda estrangeira pela SISP, conforme delibera¢ao do Conselho de Admi-
nistracgao.

A rubrica “Outros” representa saldos a regularizar provenientes de diversas operagoes
activas, nomeadamente, a 3? prestagdo do reembolso de Obriga¢des do Tesouro, no va-
lor de CVE 280.000 milhares, os juros de Obriga¢des do Tesouro, no montante de CVE
97.636 milhares, as receitas a receber da actividade de supervisdo, de CVE 3.916 milhares
e as despesas antecipadas com custos administrativos, no valor de CVE 6.656 milhares.
Inclui, ainda, diversas operagdes activas a regularizar, no montante de CVE 6.158 milha-
res, bem como o valor de CVE 2.917 milhares referente a caixa ATM.

NOTA 14 - NOTAS E MOEDAS EM CIRCULACAO

2011 2010

Notas e moedas emitidas (13.074.715) (15.625.149)
Notas em caixa 3.506.170 5.705.370
Moeda metdlica em caixa 17.163 15.486
Notas e moedas em transito 1.566 20.076
(9.549.816) (9.884.217)

Fonte: Banco de Cabo Verde.
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A rubrica “Notas e moedas em circulagdo” corresponde a diferenca entre o valor das
notas e moedas emitidas e o valor das notas e moedas existentes na Tesouraria e em tran-
sito. A variagdo verificada nas “Notas e moedas em transito” deve-se a remessa, em 2010,
de notas para efeitos de testes.

A seguir € apresentada a distribuicdo de notas e moedas, por denominagio, em circulagao:

31-12-2011 31-12-2010
Quantidade Valor Quantidade Valor

NOTAS 6.881.254 9.060.827 7.067.678 9.419.467
200$00 1.328.400 265.680 1.282.314 256.463
500$00 623.855 311.927 638.206 319.103
1.000$00 2.317.462 2.317.462 2.371.521 2.371.521
2.000$00 2.297.309 4.594.618 2.468.602 4.937.203
5.000$00 314.228 1.571.140 307.036 1.535.178
MOEDAS 45.987.983 488.989 42.802.030 464.750
1$00 26.195.043 26.195,0 24.037.932 24.038
5%00 6.944.008 34.720,0 6.503.889 32.519
10$00 5.113.627 51.136,3 4.911.987 49.120
20$00 3.661.538 73.230,8 3.474.674 69.493
50$00 2.351.866 117.593,3 2.233.139 111.657
100$00 1.651.658 165.165,8 1.570.387 157.039
200$00 52.044 10.408,8 52.237 10.447
250$00 11.213 2.803,3 10.800 2.700
1.000$00 6.486 6.486,0 6.486 6.486
2.500$00 500 1.250,0 500 1.250

52.869.237 9.549.816 49.869.708 9.884.217

Fonte: Banco de Cabo Verde.

NOTA 15 - RESPONSABILIDADES PARA COM O EXTERIOR

2011 2010

Responsabilidades para com o exterior ME
Atribui¢do cumulativa-FMI (1.204.233) (1.172.405)
Depdsitos a Ordem - FMI (1.131.701) (1.106.641)
Empréstimo de m/I prazo Org. Internacionais (503.565) (711.216)
(2.839.499)  (2.990.262)

Responsabilidades para com o exterior MN
Depositos & Ordem (622.974) (581.157)
(3.462.473) (3.571.419)

Fonte: Banco de Cabo Verde.

A sub-rubrica “Atribuicdo cumulativa — FMI” reflecte a responsabilidade referente a
atribui¢ao dos Direitos de Saque Especiais perante o FMI (SDR 9.168.679), decorrente da
participagao naquele Organismo Internacional. A variagao no periodo deve-se a flutuagao
cambial.

A sub-rubrica “Empréstimo de médio e longo prazo Organismos Internacionais” re-
gista o financiamento concedido pelo FMI, no ambito do Poverty Reduction and Growth
Facility, por um periodo de 10 anos, com 5,5 anos de caréncia e vence juros a taxa de 0,5
por cento a.a..
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Em 2011 apresenta um saldo de SDR 3.834.000 (CVE 503.565 milhares), tendo registado
um decréscimo de 29,2 por cento face a 2010, o qual se deve ao efeito da amortizacao das
catorze prestagdes do empréstimo obtido junto do FMI em 2002, no valor de SDR 1.728.000,
tendo suportado comissdes, no montante de SDR 39.574, equivalente a CVE 4.891 milhares.

A rubrica “Responsabilidades para com o exterior MN” representa os depositos a or-
dem em moeda nacional de Organismos Internacionais junto do Banco. O acréscimo re-
gistado em 2011 deve-se, essencialmente, ao refor¢o do depdsito da CEDEAQ, no ambito
do protocolo sobre prélévement communautaire.

NOTA 16 - RESPONSABILIDADES PARA COM INSTITUICOES FINANCEIRAS

O saldo desta rubrica decompde-se como segue:

2011 2010

Responsabilidades p/c/ Instituigdes Financeiras MN
Depositos a ordem (14.596.045) (12.226.731)
Facilidades permanetes de liquidez - absorgio 0 (3.500.000)
Operagdes passivas de politica monetaria (1.742.520) (3.365.830)
Titulos de Interven¢do Monetdria (1.199.581) (747.818)
Titulos de Regularizacdo Monetdria (542.939) (2.618.012)
(16.338.565) (19.092.561)

Responsabilidades p/c/ Institui¢des Financeiras ME
Depositos a ordem (1.340) (1.333)
(16.339.905) (19.093.894)

Fonte: Banco de Cabo Verde.

A sub-rubrica “Depositos a ordem MN” traduz os depositos em CVE constituidos pe-
las institui¢oes financeiras, que servem o duplo objectivo de conta de liquidagao e de re-
tengdo das disponibilidades minimas de caixa (DMC), os quais nao sdo remunerados. O
regime de reservas minimas de caixa visa, essencialmente, a estabilizagdo das taxas de juro
do mercado monetario e maior eficiéncia dos instrumentos de transmissdo da politica
monetdria. Constituem base de incidéncia das DMC as responsabilidades por depdsitos
e outras responsabilidades para com residentes e nao residentes, em moeda nacional e
estrangeira, com excep¢ao das com o BCV e com as outras institui¢cdes sujeitas a DMC,
conforme a Circular Série A, n° 157 de 08-11-2010.

A sub-rubrica “Facilidades permanentes de liquidez — absor¢ao” apresenta um saldo
nulo, o qual se deve a maturidade dos depdsitos overnight.

A sub-rubrica “Operagdes passivas de politica monetaria” reflecte as aplicagdes em
Titulos de Interven¢do Monetaria (TIM), com o objectivo de absorver e remunerar os
excedentes de liquidez, por um prazo até 1 ano, bem como em Titulos de Regularizagao
Monetéria (TRM) de muito curto prazo (até 14 dias), que, para além de absorver e remu-
nerar a liquidez excedentaria, tem o objectivo de diminuir a volatilidade das taxas de juro
no mercado monetario interbancario.

No periodo, os TRM e os TIM foram remunerados a taxa média de 4,3 e 6,2 por cento,
respectivamente.

A sub-rubrica “Depositos a ordem ME” releva o contravalor dos depdsitos a ordem
em moeda estrangeira constituidos pelas instituicdes financeiras no Banco.
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2011 2010

Responsabilidades p/c/ o Estado MN
Tesouro-Conta Caixa (3.924.002) (3.679.635)
Tesouro-Conta Investimento (2.102.676) (2.436.719)
Tesouro- Credores (182.495) 0
Tesouro-Fundo de Reg. Divida Publica Interna (22.182) (22.182)

(6.231.355) (6.138.536)

Responsabilidades p/c/ o Estado ME
Tesouro-Conta Investimento (539.134) (1.012.129)
Tesouro-Fundo de Reg. Divida Publica Interna - CVTF (340) (330)
(539.474) (1.012.459)
(6.770.829) (7.150.995)

Fonte: Banco de Cabo Verde.
NOTA 17 - RESPONSABILIDADES PARA COM O ESTADO

A rubrica “Responsabilidades p/c/o Estado MN” reflecte, basicamente, os depdsitos a
ordem do Estado enquanto caixa do Tesouro (art. 29° da Lei Organica do BCV) e os de-
positos relativos a Projectos do Tesouro financiados por instituigdes estrangeiras, os quais
ndo sdo remunerados. A sub-rubrica “Credores” reflecte o depdsito cativo do Tesouro
junto do Banco.

A rubrica “Responsabilidades p/c/o Estado ME” representa o contravalor de depdsitos
a ordem em moeda estrangeira de Projectos do Tesouro financiados por institui¢oes es-
trangeiras, ndo remunerados.

NOTA 18 - RESPONSABILIDADES PARA COM PENSOES E OUTROS BENEFICIOS

Os empregados admitidos pelo Banco até Setembro de 1993, bem como todos os seus
Administradores, beneficiam de pensdes de reforma e de sobrevivéncia de beneficio defi-
nido. Os empregados admitidos pelo Banco ap6s Setembro de 1993 encontram-se abran-
gidos pelo Regime de Previdéncia Social.

Adicionalmente, os empregados e Administradores do Banco beneficiam, durante o
periodo de vida activa e, para os empregados admitidos até Setembro de 1993 e para os
Administradores, na reforma, de um plano de assisténcia médica, no exterior e a nivel
nacional.

Por fim, sera ainda de salientar a responsabilidade do Banco para com o pagamento de
antiguidade aos trabalhadores no activo, quando estes completam 10, 20 e 30 anos ao ser-
vico da institui¢do, correspondente a um, dois ou trés salarios mensais, respectivamente.

O Banco adopta como politica contabilistica para o reconhecimento das suas responsa-
bilidades com estes complementos, os critérios consagrados pelo IAS19.

Os quadros que se seguem representam a evolucgdo das responsabilidades com pensoes
e outros beneficios e as informagdes utilizadas nos calculos actuariais.
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Calculo Actuarial e Movimentos no Periodo

. Pensao de Fundo Prémio de
Pensdo de . A -
Reforma Sobrevi-  Assiténcia  Antigui- Total
véncia Médica dade
Valor presente das obrigagdes actuariais a
31.12.2009 2.934.070 193.575 258.734 32.017  3.418.397
Custos dos Servicos Correntes 43.245 2.010 9.225 2.015 56.496
Custo dos Juros 176.044 11.615 12.937 1.921 202.516
Contribuicio dos Participantes 6.818 0 6.356 0 13.173
(Ganhos) e Perdas Actuariais 165.073 11.044 0 (129) 175.988
Pagamento de Beneficios (125.524) (12.146) (41.609) (3.239) (182.518)
Valor presente das obrigagdes actuariais a
31.12.2010 3.199.726 206.098 245.643 32.586  3.684.053
Custos dos Servicos Correntes 53.950 2.359 8.983 1.864 67.156
Custo dos Juros 159.986 10.305 14.739 1.629 186.659
Contribuicio dos Participantes 7.063 0 7.150 0 14.212
(Ganhos) e Perdas Actuariais (191.243) 18.715 80.831 (866) (192.563)
Pagamento de Beneficios (127.414) (13.975) (28.923) (3.010) (173.322)
Valor presente das obrigagdes actuariais a
31.12.2011 3.102.069 223.503 328.422 32.203  3.686.197
Fonte: Banco de Cabo Verde.
Ganhos e Perdas Actuariais Reconhecidos em Outro Rendimento Integral
Pensao de Pensdo de Sobre- Fundo Assitén- ~ Prémio de Total
Reforma vivéncia cia Médica Antiguidade
Reconhecimento em 2010 165.073 11.044 0 0 176.117
Reconhecimento em 2011 (191.243) 18.715 80.831 0 (91.697)
Fonte: Banco de Cabo Verde.
Despesas Reconhecidas no Resultado do Exercicio (ver Nota 28)
Em 31.12.2011
Pensdo de Penséo de So- Fundo Assiténcia Prémio de Total
Reforma brevivéncia Médica  Antiguidade
Custos dos Servicos Correntes 53.950 2.359 8.983 1.864 67.156
Custo dos Juros 159.986 10.305 14.739 1.629  186.659
Ganhos e perdas actuariais (866) (1866)
Custo Total 213.937 12.664 23.722 2.627  252.949
Em 31.12.2010
. Pensiode  Fundo Assiténcia Prémio de
Pensao de Reforma Sobrevivéncia Médica Antiguidade Total
Custos dos Servicos Correntes 43.245 2.010 9.225 2.015 56.496
Custo dos Juros 176.044 11.615 12.937 1.921 202.516
Ganhos e perdas actuariais (129) (129)
Custo Total 219.289 13.625 22.162 3.808 258.884

Fonte: Banco de Cabo Verde..
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ESTUDO ACTUARIAL BCV 2010/2011 - PRESSUPOSTOS UTILIZADOS

Fundo Pensoes Pressupostos
Pressupostos
Actuariais
Tabela de Mortalidade TV73/77 100,0%
Tabela de Invalidez EKV80 50,0%
Tabela de Turnover PCRTurnOver 100,0%
Financeiros
Taxa de Crescimento Salarial 2,50%
Taxa de Actualizagdo das Pensoes 3,00%
Taxa de Crescimento das Pensoes 1,50%
Dados Gerais
Idade Normal de Reforma A definida na NAP 20/90
Numero de Pagamentos do Beneficio 12+1
Numero de Pagamentos do Salario 12
Percentagem de casados 80%
Diferenca de Idades 3
Pressupostos Assisténcia Médica
Actuariais
Tabela de Mortalidade TV73/77 100,0%
Tabela de Invalidez EKV380 50,0%
Tabela de Turnover PCRTurnOver 100,0%
Financeiros
Taxa de Crescimento Salarial 2,50%
Taxa de Inflagao das Desp. Médicas 3,00%
Dados Gerais
Idade Normal de Reforma A definida na NAP 20/90
Comparticipagdo (Trab 2%+BCV 3%) 5,00%
Ntmero de Pagamentos do Saldrio 12
Numero de Pagamentos de Pensao 12+1
Pressupostos Prémio Antiguidade
Actuariais
Tabela de Mortalidade TV73/77 100,0%
Tabela de Invalidez EKV80 50,0%
Tabela de Turnover PCRTurnOver 100,0%
Financeiros
Taxa de Crescimento Salarial 2,50%

Fonte: Banco de Cabo Verde.

Notas: (1) Tabelas reproduzidas a partir dos Relatorios Actuariais (Margo 2012) - PCReal e Lourde Afonso;

(2) Segundo os Consultores, foram refeitos os estudos actuariais com referéncia a 2010 usando os mesmos pressupostos de 2011.
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2011 2010
Populagio : . : .
Masculino | Feminino | Total | Masculino | Feminino | Total
BCV 104 98 202 106 99 205
Colaborador 37 45 82 40 45 85
Efectivo 29 40 69 30 39 69
Licenca Ilimitada 7 4 11 9 5 14
Requisitado 1 1 2 1 1 2
Pensionista 1 24 25 1 23 24
Pensionista - Orfandade 3 3 3 3
Pensionista - Viuvez 1 21 22 1 20 21
Reformado 66 29 95 65 31 96
Reformado Velhice 66 29 95 65 31 96
INPS 30 38 68 22 32 54
Colaborador 30 38 68 22 32 54
Comissao Especial Servigo 2 2 0
Contratado 10 9 19 5 5 10
Efectivo 15 26 41 15 26 41
Licenca Ilimitada 1 1 1 1
Requisitado 4 1 5 1 1 2
Total 134 136 270 128 131 259
Fonte: Banco de Cabo Verde.
NOTA 19 - OUTROS PASSIVOS
2011 2010
Exigibilidades diversas (326.426) (332.371)
Custos a pagar (51.637) (41.686)
Receitas com proveito diferido (14.893) (14.958)
Outras contas de regulariza¢ao passiva (41.705) (19.684)
(434.661) (408.699)

Fonte: Banco de Cabo Verde.

A rubrica “Exigibilidades diversas” inclui:

o CVE 296.341 milhares referentes as notas retiradas de circulagio cuja responsabi-

138

lidade do Banco perante os detentores permanece até expirar o respectivo prazo de
prescri¢ao de 10 anos, conforme art.® 9° da Lei Orgénica;

CVE 29.757 milhares relativos a aplicagao de 2% sobre os prémios simples de seguro
automovel obrigatorio que serve para cobertura de sinistros (quando o responsavel
¢ desconhecido, ou ndo beneficie de seguro valido ou ainda tenha sido declarado a
faléncia da seguradora), no ambito do “Fundo de Garantia Automdvel”. O Fundo de
Garantia Automovel integrou-se no Banco de Cabo Verde por imposi¢ao do Decre-
to-lei n° 56/96 de 26 de Dezembro, subsidiariamente pelo Decreto-lei n° 17/2003,
nao tendo o Banco qualquer responsabilidade para com o Fundo de Garantia Auto-
movel, para além do valor acima registado; e

CVE 328 milhares respeitantes ao abono para falhas concedido aos funcionarios de
caixas de tesouraria.
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A rubrica “Custos a pagar” inclui a especializagdo de custos administrativos no valor
de CVE 43.029 milhares e as comissdes a pagar relativas a gestdo da carteira pelo Banco
Central do Luxemburgo, no montante de CVE 8.608 milhares.

A rubrica “Receitas com proveitos diferidos” agrega as transferéncias de valores a guar-
da registados em contas Extrapatrimoniais para o activo (Numismatica). A regularizagao
desta conta é efectuada aquando da venda do material numismatico.

A rubrica “Outras contas de regularizagao passiva’, no valor de CVE 41.705 milhares,
reflecte diversos valores aguardando regularizag¢ao para serem integrados nas respectivas
contas, nomeadamente, o valor de CVE 21.584 milhares correspondente a diferenga de
saldos de compensagao que sera regularizado no primeiro dia ttil seguinte e as rendas de
propriedades, no montante de CVE 3.193 milhares.

NOTA 20 - CAPITAIS PROPRIOS

Capital

De acordo com a Lei Orgénica, o capital do Banco, no valor de CVE 200.000 milhares,
foi integralmente subscrito e realizado pelo Estado de Cabo Verde.

Reserva de reavaliacao

A reserva de reavaliacao, no valor de CVE 26.128 milhares, acusa uma variagdo ne-
gativa significativa face a 2010, reflectindo a alteragdo de estimativa dos titulos nacionais
decorrente da mudan¢a do método de mensuracao de justo valor, passando a ser custo.

Resultado transitado

O montante de CVE 1.120.757 milhares negativos reflecte, essencialmente, as altera-
¢oes de politicas contabilisticas resultantes da convergéncia para as orientagdes técnicas
relativas ao reconhecimento e mensuracao dos activos, baseadas nas Normas Internacio-
nais de Relato Financeiro, nomeadamente o IAS 19 - Beneficios aos empregados- confor-
me descrito na Nota 3.3.

Os movimentos ocorridos nas rubricas de reservas e resultados transitados foram os
seguintes:

2011 2010

Reservas de reavaliagdo
Saldo em 1 de Janeiro (160.371) (314.552)
Variagéo justo valor ADPV* 134.243 154.181

(26.128) (160.371)
Resultados transitados

Saldo em 1 de Janeiro 1.202.650 602.313
Resultado liquido ano anterior 9.804 (417.050)
(Ganhos) e perdas reconhecidos em Outros Rendimentos Integral (91.697) 176.117
Ajustamentos em responsabilidades com Pensdes e outros beneficios 0 873.575
Qutros valores 0 (32.305)

1.120.757 1.202.650

Fonte: Banco de Cabo Verde.
Nota: * Activos financeiros disponiveis para venda
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NOTA 21 - RESULTADO LIQUIDO DE JUROS E DE CUSTOS E PROVEITOS

EQUIPARADOS
2011 2010
Juros e proveitos equiparados
Operagdes com o exterior
Titulos Estrangeiros
Institui¢oes Financeiras - Obriga¢oes (203.307) (179.045)
Emissores Publicos Estrangeiros - Obriga¢oes do Tesouro (116.116) (107.329)
Outros Emissores Pablicos Estrangeiros - Obrigacoes (2.875) 0
Outros ndo Residentes - Obrigac¢des 0 (2.900)
(322.298) (289.274)
Depositos a Prazo (78.162) (70.168)
Depositos a ordem (9.399) (18.834)
Outros (3.293) (2.627)
(413.152) (380.903)
Operagdes com residentes
Titulos nacionais
Obrigagodes de Tesouro (97.636) (138.768)
Direito a receber dos 5% do CV Trust Fund (18.362) (24.163)
(115.998) (162.931)
Crédito ao Pessoal
Crédito habitacdo (21.253) (18.352)
Outros créditos (14.560) (7.644)
(35.812) (25.996)
Crédito as Instituicoes Financeiras (61.723) (16.897)
Crédito a outras entidades (787) (1.897)
(214.320) (207.721)
(627.473) (588.624)
Juros e custos equiparados
Responsabilidades para com o Exterior
Juros de empréstimo m/l/p Organismos Internacionais 0 103
103
Responsabilidades para com Residentes
Responsabilidades para com Institui¢des Financeiras
Titulo de Regularizacao Monetéria 61.659 138.406
Facilidades permanentes de absor¢io de liquidez 5.938 7.803
Titulo de Intervencio Monetéria 4.220 12.195
71.817 158.404
Responsabilidades para com o Estado 1.572 391
73.389 158.795
73.389 158.898
Resultado lig.de juros e de custos e proveitos equiparados (554.083) (429.725)

Fonte: Banco de Cabo Verde.
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O acréscimo do “Resultado liquido de juros e de custos e proveitos equiparados” deve-
-se, essencialmente, a diminui¢do dos custos com a execu¢ao da politica monetaria, ao
maior recurso das Institui¢des Financeiras as facilidades de cedéncia de liquidez e a acor-
dos de recompra, bem como ao aumento dos juros de titulos estrangeiros.

Os juros de titulos nacionais decrescem em 28,8 por cento, reflectindo a menor remu-
nera¢ao do CVDTF no periodo (2011: 3,8 por cento; 2010: 4,1 por cento).

Em 2011, as taxas médias de emissdo dos titulos de operagdes passivas de politica mo-
netaria atingem: TIM: 6,2 por cento (2010: 4,4 por cento); TRM: 4,3 por cento (2010: 4,3
por cento) e Taxa de absor¢ao de liquidez: 1,8 por cento (2010: 1,8 por cento).

A rubrica “Responsabilidades para com o Estado” espelha os juros de Bilhetes do Te-
souro para apoio a politica monetdria e os juros referentes ao stock financeiro.

NOTA 22 - RESULTADO LIQUIDO EM OPERACOES FINANCEIRAS

2011 2010
Resultado realizado em operagdes cambiais 42.484 (44.897)

Ganhos em operagdes financeiras
Nio realizados (28.708) (130.847)
Realizados (407) (1.465)
Ganhos realizados em outros valores activos (1.147) (831)
(30.262) (133.142)

Perdas em operagoes financeiras

Nao realizadas 74.673 300.297
Realizadas 3.615 17.075
78.288 317.372
Resultado liquido em operagdes financeiras 90.509 139.333

Fonte: Banco de Cabo Verde.

A melhoria do “Resultado liquido em opera¢des financeiras” deve-se a diminui¢dao
das perdas, pese embora a diminui¢ao dos ganhos em operagoes financeiras, e a variagdo
negativa do resultado em operagdes cambiais, associada as menos-valias apuradas na efec-
tivagdo de operagdes em dolares.

A variagdo dos ganhos e perdas em operagdes financeiras fica a dever-se, essencialmen-
te, a reclassificagdo dos activos financeiros detidos para negocia¢ao para a categoria de
activos financeiros disponiveis para venda através de reservas de reavaliagao.

Os “Ganhos realizados em outros valores activos” reflectem o reconhecimento das
mais-valias na venda de material numismatico.
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NOTA 23 - RESULTADO LIQUIDO DE COMISSOES

2011 2010

Comissoes recebidas
Transacgoes de intermediagio (10) (891)
(10) (891)

Comissdes pagas

Gestdo de fundo 34.405 34.226
Atribui¢do cumulativa - FMI 4.891 3.117
Outras 1.893 1.868
41.189 39.211
Resultado liquido de comissdes 41.179 38.320

Fonte: Banco de Cabo Verde.

As “Transacgdes de intermediacao” reflectem as comissdes provenientes de ordens de
pagamento do exterior a favor de clientes de instituigdes de crédito.

A “Gestao do fundo” refere-se a comissao paga no ambito do contrato de gestao da
carteira assinado com o Banco Central do Luxemburgo, enquanto as “Outras” reflectem
as despesas com os correspondentes.

NOTA 24 - RENDIMENTO DE INSTRUMENTOS DE CAPITAL

2011 2010

Titulos nacionais
Titulos Consolidados de Mobilizagdo Financeira (133.632) (174.294)
Activos sobre Organismos Internacionais (1.938) 0
(135.570) (174.294)

Fonte: Banco de Cabo Verde.

O decréscimo dos “Rendimentos de instrumentos de capital” reflecte a remuneragdo
dos TCMF’s a uma taxa inferior a de 2010 (2011: 2,9 por cento; 2010: 3,8 por cento).

A sub-rubrica “Activos sobre Organismos Internacionais” reflecte o dividendo da par-
ticipagao no Afreximbank.

NOTA 25 - RESULTADO EM EMPRESAS ASSOCIADAS

Reflecte a apropriagdo do resultado liquido da Sociedade Interbancaria e Sistemas de
Pagamento, na propor¢ao da participagdo do BCV naquela instituicao.

NOTA 26 - RESULTADOS DE REAVALIACAO CAMBIAL

2011 2010
Ganhos ndo realizados em operagdes cambiais
Ganhos em reservas cambiais (1.539.933) (2.048.689)
Perdas nao realizadas em operagdes cambiais
Perdas em reservas cambiais 1.458.894 1.751.864
(81.038) (296.824)

Fonte: Banco de Cabo Verde.
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A variagao verificada deve-se a reavaliagdo de activos e passivos denominados em do-
lares, a0 cambio médio a data das demonstragdes financeiras (2011: 85,550; 2010: 83,031).

NOTA 27 - OUTROS RESULTADOS DE EXPLORACAO

2011 2010

Outros proveitos e ganhos de exploracao
Receitas da actividades de Supervisio (19.772) (25.313)
Outros proveitos e ganhos operacionais (8.304) (6.504)
(28.075) (31.817)

Outros custos e perdas de exploragdo

Subsidios e Donativos 3.308 3.794
Contribuigdo p/assisténcia financeira internacional 0 2.635
Outros custos e perdas operacionais 437 862
3.745 7.291
Outros resultados de exploragio (24.330) (24.527)

Fonte: Banco de Cabo Verde.

Os “Outros proveitos e ganhos operacionais” espelham, basicamente, as receitas pro-
venientes de multas e encargos cobrados por transporte ilegal de valores, ao abrigo do
Decreto-lei 25/98, no valor de CVE 813 (2010: CVE 1.594 milhares).

A sub-rubrica “Subsidios e donativos” agrega os apoios concedidos as actividades de

caracter cultural e artistico e de promogao social.

Por sua vez, a sub-rubrica “Outros custos e perdas operacionais” representa, particular-

mente, 0s custos e prejuizos relacionados com as ordens de pagamento de S. Tomé.

NOTA 28 - CUSTOS COM PESSOAL

2011 2010
Remuneracgoes

De empregados 248911 228.990
De 6rgidos de gestdo e fiscalizacdo 24411 24.340
273.322 253.330

Encargos sociais
Pensdes de reforma (ver Nota 18) 213.937 219.289
Pensdes de sobrevivéncia (ver Nota 18) 12.664 13.625
Assisténcia médica (ver Nota 18) 23.722 22.162
Prémio de antiguidade (ver Nota 18) 2.627 3.808
Contribuigdo para Previdéncia Publica 17.428 14.144
Outros 5.980 5.897
276.358 278.924
Outros custos com pessoal 51.641 40.468
601.321 572.722

Fonte: Banco de Cabo Verde.
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Os custos com pessoal acusam um acréscimo de 4,98 por cento face a 2010, o qual se
deve a actualizagdo salarial, a politica de promogao e progressdao na carreira e ao reforgo
do quadro de pessoal.

Os “Encargos sociais” referem-se a:

« Custos dos servicos corrente e de juros, decorrentes do estudo actuarial de 2011,
com pensdes de reforma e sobrevivéncia, assisténcia médica e prémio de antigui-

dade;

» Encargos para a Previdéncia Social, que sdo comparticipados pelo Banco em 15 por
cento.

» Outros encargos sociais, que incluem seguro de vida dos funciondrios, no montante
de CVE 4.318 milhares (2010: CVE 4.178 milhares), abono de familia aos emprega-
dos que ingressaram na Instituigdo até 1993, no valor de CVE 733 milhares (2010:
CVE 822 milhares), subsidios de funeral, no montante de CVE 610 milhares (2010:
CVE 593 milhares) e custos com seguro de acidentes de trabalho, de CVE 320 mi-
lhares (2010: CVE 304 milhares).

A rubrica “Outros custos com pessoal” abarca os custos com formacao e valorizagdo
do pessoal, no montante de CVE 19.117 milhares (2010: CVE 15.727 milhares), os custos
com actividades de caracter social, no valor de CVE 5.884 milhares (2010: CVE 8.382 mi-
lhares), CVE 23.280 milhares (2010: CVE 14.496 milhares) relativos a bonificaciao de taxas
de juro e CVE 3.360 milhares (2010: CVE 1.783 milhares) relacionados, essencialmente,
com a melhoria das condicoes de salubridade nos locais de trabalho e avaliagdo dos imo-
veis para concessao de crédito a habitagdo aos funcionarios.

NOTA 29 - FORNECIMENTO E SERVICOS DE TERCEIROS

2011 2010

Fornecimentos de terceiros
Agua e electricidade 13.618 13.557
Material informatico 4.994 5.626
Material de consumo corrente 2.415 3.309
Publicagoes 2.172 915
Outros 3.292 3.816
26.491 27.223

Servigos de terceiros

Comunicagoes 26.927 24.547
Honordrios 28.729 19.604
Conservagao e reparagao 28.209 14.279
Servicos especializados 14.271 15.847
Deslocagdes, estadias e representagdes 9.273 12.763
Publicidade e edicoes 4.963 4.132
Outros 19.930 34.536
132.303 125.708
158.794 152.931

Fonte: Banco de Cabo Verde.
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O saldo de “Honorarios” inclui servigos de advogados, no montante de CVE 1.612
milhares (2010: CVE 1.267 milhares), os custos com os servigos de auditoria, no valor de
CVE 5.558 milhares (2010: CVE 5.398 milhares) e os custos relacionados com servicos de
consultoria, no montante de CVE 21.295 milhares (2010: CVE 11.626 milhares), associa-
dos, essencialmente, ao Estudo Diagnéstico e Modernizagao dos Instrumentos das Politi-
cas e Praticas de Gestao dos Recursos Humanos do BCV, a assisténcia juridica a Auditoria
de Mercado de Valores Mobilidrios, a consultadoria e forma¢ao para o novo plano de
contas do sector segurador, ao projecto de desenvolvimento do sistema financeiro, entre
outros.

2011 2010
Custos com destruicdo de notas 2 718
Custos com emissdo de notas e moedas 0 273
2 991

Fonte: Banco de Cabo Verde.
NOTA 30 - CUSTOS COM EMISSAO E DESTRUI(;AO DE NOTAS E MOEDAS

Esta rubrica tem a seguinte composigao:

2011 2010

Custos com destrui¢do de notas 2 718
Custos com emissdo de notas e moedas 0 273
2 991

Fonte: Banco de Cabo Verde.

NOTA 31 - RESULTADO

NOTA 31.1 - RESULTADO DO EXERCICIO

O resultado do exercicio ascende a CVE 142.878 milhares negativos e acusa um de-
créscimo significativo em relagdo a 2010, o qual se deve, essencialmente, a deteriorag¢ao do
resultado de reavaliagdo cambial, ao agravamento dos custos administrativos de funciona-
mento e a diminui¢do do rendimento de instrumentos de capital, ndo obstante o aumento
do resultado de juros e de custos e proveitos equiparados.

NOTA 31.2 - RENDIMENTO INTEGRAL

A Demonstra¢ao do Rendimento Integral (DRI) tem como objectivo evidenciar o re-
sultado econdmico do Banco, de modo a proporcionar maior transparéncia aos resulta-
dos. Na DRI sao evidenciados os ganhos e perdas reconhecidos directamente no capital
proprio, cujos itens estdo demonstrados na nota 20.
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NOTA 32 - CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA
Na Demonstragao de Fluxo de Caixa em moeda estrangeira, o item “Caixa e Equivalen-

tes de Caixa” compreende, para além das notas e moedas em caixa, os depdsitos a ordem
e as disponibilidades junto do FMI.

NOTA 33 - CONTAS EXTRAPATRIMONIAIS

Em 31 de Dezembro de 2011, as contas extrapatrimoniais apresentavam a seguinte
discriminagao:

2011 2010
Garantias e avales prestados (2.103) (2.500)
Valores recebidos em caugdo 0 204.653
Valores recebidos em depdsito 198.913 (51.954.439)
Crédito abatido ao activo 11.190 705.379
Outras contas extrapatrimoniais (26) (66.707.237)
Contas de regularizagao 10.927 86.983

Fonte: Banco de Cabo Verde.

Os “Valores recebidos em cau¢ao” dizem respeito aos imoveis hipotecados ao Banco
no ambito dos créditos concedidos antes da separagao do Banco Comercial do Atlantico.

A rubrica “Valores recebidos em deposito” inclui: (i) os titulos desmaterializados emi-
tidos pelo Estado de Cabo Verde (OT, BT e TCMF), (ii) as promissorias do Estado a favor
de organismos internacionais, e (iii) os titulos de participagdo no Cabo Verde Development
Trust Fund.

O “Crédito abatido ao activo” representa créditos vencidos, totalmente provisionados,
dos quais CVE 554.023 milhares relativos ao crédito de natureza comercial que, por for-
¢a do protocolo assinado aquando da separacao da vertente comercial em 1993, ficaram
domiciliados no Banco de Cabo Verde, e CVE 151.398 milhares referentes ao crédito con-
cedido sob forma de acordos de pagamentos bilaterais assinados com o Governo de Cuba
(linha de crédito) em USD.

A rubrica “Outras contas extrapatrimoniais” inclui CVE 62.155.980 milhares referentes
a notas e moedas prontas a emitir, que se encontram nos cofres do Banco.

A rubrica “Contas de Regularizagao” regista o saldo liquido de valores activos e passi-
vos decorrentes do processo de cisdo ocorrido em 1993, quando foram destacadas do Ban-
co as vertentes comercial e de desenvolvimento, que deram origem ao Banco Comercial
do Atlantico, em 1993. Naquela data, os valores encontravam-se em balango a aguardar
regularizagao, tendo sido decidido pelo Conselho de Administragdo retirar o saldo liqui-
do dos valores activos e passivos do Balango, por utilizacao de uma provisao, tendo sido
relevados em extrapatrimoniais, por forma a reflectir os direitos e as responsabilidades
inerentes ao BCV.
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NOTA 34 - GESTAO DE RISCO

O Banco de Cabo Verde possui competéncia exclusiva na defini¢ao e implementacgao da
Politica Monetdria, visando garantir a estabilidade dos pregos e assegurar a solidez e cre-
dibilidade do regime cambial. Este tltimo impde a constituicdo de um volume éptimo de
reservas cambiais que permita garantir a plena convertibilidade do escudo cabo-verdiano.

Teoricamente, a protec¢ao dos activos internos e externos de uma institui¢ao exige a
defini¢ao de politicas, procedimentos e sistemas de gestdo de riscos adequados, sendo a
metodologia de gestao e controlo de riscos adoptada, fundamental para garantir a fiabili-
dade da informagao financeira.

A gestao das reservas externas do BCV pauta-se pelos principios da Prudéncia, da Cons-
ciéncia e da Etica Profissional, que servem de orientagio para a definicio dos objectivos
essenciais de gestao, nomeadamente, a Preservagao do capital, a Liquidez e a Rendibilidade.

Por outro lado, a avaliag¢ao de riscos pelo Banco Central compreende o equilibrio dos
objectivos de politica macroecondmica, tais como a politica monetdria e cambial, e os as-
pectos microeconémicos, como a defini¢do de benchmarks e a avaliagdo da gestao.

A decisao de como se processa a separagdo de fungdes é da competéncia do Conselho
de Administracao do BCV, existindo uma clara divisao de responsabilidades entre o Front
Office que assume os riscos financeiros, o Back Office, responsavel pelo processamento de
operagdes, e o Middle Office, que procede a avaliagao e controle de riscos.

Todo o processo, desde a avaliagdo, acompanhamento, controlo e informagao sobre a
exposi¢do ao risco, ¢ conduzido de forma independente entre aqueles que geram as acti-
vidades que originam o risco.

O BCV tem definidos dois importantes grupos de instrumentos financeiros com carac-
teristicas e politicas de risco distintas, conforme areas de negdcios especificas:

« Instrumentos financeiros destinados a gestao das Reservas Externas

Para além do fim ultimo de assegurar a credibilidade do regime cambial, as reservas
externas tém também como objectivo garantir o pagamento da divida externa soberana,
enquanto caixa do Tesouro, contribuindo para reduzir a vulnerabilidade da economia a
choques externos.

A sua gestao é realizada através da utilizagao de um conjunto de instrumentos financeiros
que melhor se adequam aos objectivos de gestdo. Estes instrumentos obedecem as Normas
Orientadoras de Gestao de Reservas (NOGR), aprovadas pelo Conselho de Administragao
do Banco, onde se encontra estabelecida uma carteira de referéncia que reflecte os objectivos
e preferéncias, as restri¢des e limites a serem observados no processo de investimento.

o Instrumentos financeiros destinados a execu¢ao da Politica Monetaria

Com vista a assegurar o objectivo essencial de Politica Monetaria de garantir a estabili-
dade dos precos, o BCV dispde de um quadro operacional de Politica Monetaria, aprovado
pelo Conselho de Administra¢ao, com um conjunto de instrumentos de cedéncia e de ab-
sor¢ao da liquidez bancaria, com destaque para os Titulos de Regularizacdo Monetaria, Ti-
tulos de Intervencdo Monetaria, Facilidades Permanentes de Liquidez e Reservas Minimas.

Enquanto autoridade monetaria, o BCV nao esta sujeito as limitagdes decorrentes da ges-
tdo de activos e passivos em moeda nacional no controlo da liquidez do sistema financeiro.
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As notas seguintes apresentam os principais riscos financeiros a que a gestao de reser-
vas esta exposta e a politica de gestdo adoptada.

NOTA 34.1 - RISCO DE LIQUIDEZ

O risco de liquidez reflecte a impossibilidade ou dificuldade de mobilizacao de fun-
dos num dado momento, ou a potencial incapacidade de financiar activos por prazos de
maturidade e a taxas apropriadas, ou de liquidar atempadamente posi¢cdes em carteira a
pregos razoaveis.

o Gestao de Reservas Externas

A politica de gestao do risco de liquidez do BCV tem por objectivo garantir o cumpri-
mento de todos os compromissos financeiros assumidos. Para o efeito, existe uma politica
de diversificagdo de vencimentos e definicdo de limites, visando garantir que os activos
em carteira sejam transaccionados no mercado sem provocar movimentos bruscos nos
respectivos precos.

A monitoriza¢ao deste risco é efectuada através da analise da estrutura por prazos dos
investimentos.

A 31 de Dezembro de 2011, data do reporte, a estrutura por tipo de investimentos apre-
sentava a seguinte posigao:

Instrumento 2011

ME MN*
Depésito a Vista 95.132.898 10.490
Deposito a Prazo 69.778.576 7.694
Obrigagoes 88.161.521 9.721
Total 253.072.995 27.905

Fonte: Banco de Cabo Verde.
Fonte: * valores em milhdes de CVE.

o Politica Monetaria

As intervengdes de Politica Monetaria do BCV sao realizadas por via dos instrumentos
de que dispoe e visam assegurar o equilibrio da liquidez no sistema bancario e consequen-
te estabilidade de precos.

O quadro seguinte reflecte a desagregacao das intervenc¢oes de politica monetaria, por
instrumentos, maturidade, taxa praticada e montante, a 31 de Dezembro.

Instrumento Taxa Montante (MECV)
TRM 7D 4,25% 1.200

TIM 28D 7,25% 445

TIM 43D 6,50% 100

FPA* 1,75% -

Total Absorcao 1.745
FPC** 7,25% -

Reverse Repo 7D - -

Total Cedéncia -

Fonte: Banco de Cabo Verde.
Notas: * Facilidades Perm. Absor¢ao;
** Facilidades Perm. Cedéncia
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NOTA 34.2 - RISCO DE CREDITO

O risco de crédito encontra-se associado a possibilidade de incumprimento das obriga-
¢oes de um dado emitente ou contraparte.

 Instrumentos financeiros de gestao das Reservas Externas

Conforme definido nas NOGR, as operagdes estdo sujeitas a critérios de elegibilidade e
limites de exposicao. Existem limites por contraparte e para a carteira como um todo, que
consideram o montante de recursos que pode ser aplicado em cada institui¢ao, bem como
o rating minimo e o prazo maximo admissiveis.

A avaliagao do risco de crédito é sustentada, essencialmente, na classificacao das agén-
cias de rating, devendo os investimentos em titulos ser efectuados em activos e institui-
¢des com notagdo em, pelo menos, uma das seguintes institui¢oes de rating: a Standard ¢
Poors, a Moodys Investor Services e a Fitch Ratings.

A 31 de Dezembro, a carteira de depdsitos apresentava as seguintes caracteristicas:
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Estrutura por Contraparte:

Investimento Acu-

Instituicao mulado (Milhdes de Investimento Limite* Disponivel Peso
ECV) Acumulado

DZ Bank (Frankfurt) 0 14.073.347 14.073.347 0%
BNP Paribas 0 14.073.347 14.073.347 0%

BNP Paribas Paris 0

BNP Fortis SA NV 0
ING Group 0 14.073.347 14.073.347 0%

ING Luxembourg 0

ING Belgium 0
BBVA (Madrid) 0 14.073.347 14.073.347 0%
Credit Agricole (Paris) 0 14.073.347  14.073.347 0%
BCEE (Luxembourg) 977 8.864.286 14.073.347 5.209.061 6%
Bank of Nova Scotia (Canada) 0 14.073.347  14.073.347 0%
Banco Santander 0 14.073.347  14.073.347 0%

Banco Santander Madrid 0

Banco Santander Totta 0

Banco Santander London 0
Citibank (New York) 115 1.038.610 14.073.347 13.034.738 1%
Societé Générale (Paris) 0 14.073.347  14.073.347 0%
Commerzbank (Frankfurt) 0 14.073.347 14.073.347 0%
Svenska Handelsbanken (Stockholm) 426 3.864.286 14.073.347  10.209.061 3%
Danske Bank (Copenhagen) 0 14.073.347  14.073.347 0%
Den Norske Bank (Oslo) 551 5.000.000 14.073.347 9.073.347 4%
SEB (London) 0 14.073.347 14.073.347 0%
Rabobank (London) 551 5.000.000 14.073.347 9.073.347 4%
Lloyds Banking Group 0 14.073.347  14.073.347 0%

Lloyds TSB Bank 0

Bank of Scotland 0
Nordea AB (Stockholm) 0 14.073.347 14.073.347 0%
ANZ Banking Group 852 7.728.573 14.073.347 6.344.775 5%
Credit Suisse (Zurich) 0 14.073.347  14.073.347 0%
Total Bancos Privados 3.473 31.495.755 22%
Deutsche Bundesbank 1.103 10.000.000 7%
Banque de France 3.233 29.321.431 21%
De Nederlandsche Bank 5971 54.150.000 38%
Bank for International Settlement 0 0%
Federal Reserve Bank of New York 1.738 15.766.288 11%
Total Bancos Centrais e Supragov. 12.045 109.237.719 78%
Total 15.518 140.733.474 100%

Fonte: Banco de Cabo Verde.
Nota:* 10% da CL Global.
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Estrutura por Rating

Instituicdo Pais S&P Moody’s Fitch
Societé Général (Paris) Franca Al P1 Fl1+
BNP Paribas (Paris) Franca Al+ P1 F1+
Commerzbank (Frankfurt) Alemanha Al P1 F1+
Rabobank (London) Reino Unido Al+ P1 F1+
Svenska Handelsbanken (Stockholm) Suécia Al+ P1 Fl1+
Den Norske Bank (Oslo) Noruega Al P1 F1
DZ Bank (Frankfurt) Alemanha Al+ P1 F1+
Crédit Agricole (Paris) Franca Al P1 F1+
Banco Santander ES/UK Al+ P1 Fl1+
BCEE (Luxembourg) Luxemburgo Al+ P1 nr
ANZ Banking Group Reino Unido Al+ P1 F1+
SEB (London) Reino Unido Al P1 F1
BBVA (Madrid) Espanha Al P1 F1
Danske Bank (Copenhagen) Dinamarca Al P1 F1
Nordea AB (Stockholm) Suécia Al+ P1 F1+
Crédit Suisse (Zurich) Suica Al P1 F1

Fonte: Fonte: Banco de Cabo Verde.
Nota: n.r - not rated

Banco de Cabo Verde / Relatorio Anual de 2011 151



Parte IV - Relatério e Contas

A 31 de Dezembro, a Carteira de Titulos apresentava a seguinte composi¢do:

Tipo de Instru- Rating  Moeda Va.lor No- Cupdo  Emissor ]?ata de Matu-
mento minal ridade
BDS>1 AAA  EUR 2.500.000 3,75%  FRENCH TREASURY NOTE 12-Jan-13
BDS>1 AAA  EUR 3.000.000 4,38%  EUROPEAN INVESTMENT BANK 15-Abr-13
BDS>1 AA- EUR 3.000.000 5,25%  AUST & NZ BANKING GROUP 20-Mai-13
BDS>1 AAA  EUR 3.000.000 1,25%  KFW 17-Jun-13
BDS>1 AAA  EUR 2.000.000 2,00%  GCE COVERED BONDS 30-Set-13
BDS>1 AAA  EUR 5.000.000 3,63%  EUROPEAN INVESTMENT BANK 15-Out-13
BDS>1 AAA  EUR 1.400.000 4,13%  ASFINAG 21-Out-13
BDS>1 AAA  EUR 2.500.000 5,00%  CAISSE REFINANCE UHABIT 25-Out-13
BDS>1 AAA  EUR 2.000.000 3,75%  LUXEMBOURG GOVERNMENT 04-Dez-13
BDS>1 AA+ EUR 4.000.000 3,88%  DEXIA MUNICIPAL AGENCY 12-Mar-14
BDS>1 AAA  EUR 2.000.000 2,75%  SWEDBANK HYPOTEK AB 10-Set-14
BDS<1 A+ EUR 3.000.000 4,25%  REPUBLIKA SLOVENIJA 05-Fev-12
BDS<1 AAA  EUR 1.000.000 3,13%  NIBC BANK NV 17-Fev-12
BDS<1 AA- EUR 1.000.000 3,25%  BNP PARIBAS 27-Mar-12
BDS<1 AA+ EUR 2.000.000 4,13%  RABOBANK NEDERLAND 04-Abr-12
BDS<1 A EUR 3.000.000 3,50%  CASSA DEPOSITI PRESTITI 24-Abr-12
BDS<1 A+ EUR 2.000.000 2,75%  BONOSY OBLIG DEL ESTADO 30-Abr-12
BDS<1 AAA  EUR 2.500.000 5,00%  REPUBLIC OF AUSTRIA 15-Jul-12
BDS<1 AAA  EUR 3.000.000 4,63%  BKNEDERLANDSE GEMEENTEN 13-Set-12
BDS<1 AAA  EUR 3.000.000 4,25%  FINNISH GOVERNMENT 15-Set-12
FRN AA- EUR 2.500.000 2,14%  SANTANDER INTL DEBT SA 26-Abr-12
FRN A+ EUR 2.500.000 1,64%  CREDIT AGRICOLE (LONDON) 27-Abr-12
FRN AA- EUR 3.000.000 1,67%  BNP PARIBAS 21-Jun-12
FRN AA- EUR 2.000.000 1,70%  DEXIA CREDIT LOCAL 28-Jun-12
FRN AA+ EUR 2.500.000 1,74%  RABOBANK NEDERLAND 08-Out-12
FRN AA- EUR 2.000.000 1,97%  SVENSKA HANDELSBANKEN AB 14-Jan-13
FRN A- EUR 1.000.000 1,83%  HSBC FINANCE CORP 28-Out-13
FRN AA+ EUR 5.000.000 1,85%  HSH NORDBANK AG 12-Nov-13
FRN AA- EUR 2.500.000 1,59%  HSBC FRANCE 06-Dez-13
FRN AA EUR 4.000.000 1,50%  GE CAPITAL EURO FUNDING 03-Abr-14
FRN AA+ EUR 2.000.000 1,81%  RABOBANK NEDERLAND 19-Mai-14
FRN A EUR 4.000.000 2,47%  CCTSEU 15-Dez-15
FRN AA- EUR 3.000.000 2,06%  BELGIUM KINGDOM 15-Fev-16

Fonte: Banco de Cabo Verde.

Por prazos, os instrumentos subdividem-se como segue (Standard & Poor’):

Rating %

Longo Prazo AAA 38
AA 44

A 18
Total 100

Fonte: Banco de Cabo Verde.

O risco de crédito ¢, igualmente, gerido por via da selec¢do de emitentes originarios de
paises elegiveis, definidos nas NOGR.
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A distribuicao geografica a data do relatério apresentava-se da seguinte forma:

Distribuicao Geografica ~ Percentagem

Zona Euro 82%
uUsS 7%
UK 2%
Restantes 9%
TOTAL 100%

Fonte: Banco de Cabo Verde.

Instrumentos financeiros de execu¢do da Politica Monetaria

A carteira de titulos do BCV (TRM e TIM) nao comporta um risco de crédito associa-
do, devido a grande credibilidade do emitente enquanto autoridade monetaria.

NOTA 34.3 - RISCO DE MERCADO

O risco de mercado representa a probabilidade de ocorréncia de impactos negativos
nos resultados ou no capital de uma instituicao, devido a movimentos desfavoraveis no
preco de mercado dos activos financeiros, provocados por flutuagdes nas cotagdes das
acgdes, nos precos de mercadorias, nas taxas de juro e taxas de cambio.

Pode ser medido como o ganho ou a perda potencial de uma carteira de activos, asso-
ciados a um movimento de precos com uma determinada probabilidade, num determina-
do horizonte temporal.

O risco de mercado é constituido por diferentes classes de risco, nomeadamente de
taxas de juro e de cambio, sendo o seu controlo e manuten¢do em niveis considerados
adequados assegurados pela imposicao de limites estratégicos e tacticos.

34.3.1 Risco de taxa de juro

E o risco resultante das alteracdes nas taxas de juro que afectam o justo valor e o fluxo
financeiro futuro dos instrumentos.

O risco de taxa de juro é medido e monitorizado através da Modified Duration, que a
data do relatdrio apresentava os seguintes valores por tipo de carteira, ambos dentro dos
limites definidos nas NOGR:

Carteira MD
Investimento 0,61
Liquidez 0,04

Fonte: Banco de Cabo Verde.

34.3.2 Risco de taxa de cAmbio

O risco cambial traduz as oscilagdes do valor dos activos e passivos titularizados em
moeda estrangeira.

O risco de cambio ¢ pautado pela abordagem de gestdo de activos e passivos, no qual
se exige sempre, no curto prazo, posi¢des cobertas (matched positions) das principais mo-
edas- o euro (EUR) e o dblar americano (USD).
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A composi¢do cambial dos activos, a 31 de Dezembro, era a seguinte:

2011 2010
ME MN* ME MN*
EUR 201.209.998 22.186 217.963.262 24.034
USD 51.838.799 5.716 67.913.607 7.488
Outros 24.198 3 29.892 3
Total 27.905 31.526

Fonte: Fonte: Banco de Cabo Verde.
Nota: * valores em milhdes de escudos.

NOTA 34.4 - RISCO OPERACIONAL

O risco operacional é o risco de perdas originadas pelo mau funcionamento de siste-
mas informaticos, de sistemas de transmissdo e da inadequacdo ou falhas dos processos
internos, das pessoas ou em consequéncia de eventos externos. Para a preven¢ao e con-
trolo desse risco, o0 BCV possui sistemas de controlos internos, de acordo com as carac-
teristicas de suas actividades, bem como regulamentos que estabelecem as competéncias
de cada departamento e as atribui¢des de seus gestores e, ainda, normas que definem os
critérios e procedimentos para todas as actividades da instituicao.

O cumprimento desses normativos e a observancia dos sistemas de controlo interno
sao acompanhados pelo Gabinete de Auditoria Interna, a quem compete zelar pela regu-
laridade dessas ac¢des. Adicionalmente, cada departamento zela pelo cumprimento dos
normativos instituidos referentes as operagdes sob sua responsabilidade e, com periodici-
dade trimestral, os directores e equiparados retinem-se para atestar e avaliar os niveis de
controlos instituidos e propor medidas que se julgar necessarias.

O Comité de Seguranca e Compliance foi criado em Dezembro de 2009 e visa a adopgao
dos principios da boa Governanga Corporativa. Tem como atribuigdo principal dar conti-
nuidade ao processo de fortalecimento da imagem da institui¢ao, que passa pela melhoria
do sistema de controlo interno, identifica¢do e resposta aos riscos inerentes as actividades,
da qualidade da informacao prestada, contribuindo para o refor¢o e a implementacao de
um sistema baseado na credibilidade, seguranca e integridade da informagao.
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Relatério de Audiioria

Introducdo

1 Auditamos as demonstracoes financeiras anexas do Banco de Cabo Verde (“Banco), as
quais compreendem o Balanco em 31 de Dezembro de 2011, a Demonstracio dos resultados, a
Demonstragdo do rendimento integral, a Demonstracdo das alteragdes no capital préprio e a
Demonstracio dos fluxos de caixa do exercicio findo naquela data, bem como um resumo das
principais politicas contabilisticas e outra informacéo explicativa.

Responsabilidades do Conselho de Administracio pelas Demonstragoes
Financeiras

2 0O Conselho de Administragio é responsével pela preparagio e apresentacio apropriada
destas demonstracdes financeiras de acordo com os principios contabilisticos constantes do Plano
de Contas do Banco de Cabo Verde e pelo controlo interno que determine ser necessério para
possibilitar a preparacao de demonstraces financeiras isentas de distorcio material devido a
fraude ou a erro.

Responsabilidades do Auditor

3 A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opinifo sobre estas demonstracdes
financeiras, com base na nossa auditoria a qual foi conduzida de acordo com as Normas
Internacionais de Auditoria, Essas Normas exigem que cumpramos com requisitos éticos e que
planeemos e executemos a auditoria para obter garantia razoavel sobre se as demonstragdes
financeiras estdo isentas de distor¢do material.

4 Uma auditoria envolve a execucdo de procedimentos para obter prova de auditoria acerca
das quantias e divulgagdes constantes das demonstracdes financeiras. Os procedimentos
seleccionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliago dos riscos de distor¢io
material das demonstragdes financeiras devido a fraude ou a erro. Ao fazer essas avaliagdes do
risco, o auditor considera o controlo interno relevante para a preparacio e apresentagio
apropriada das demonstragdes financeiras pelo Banco a fim de conceber procedimentos de
auditoria que sejam apropriados nas circunstincias, mas nio com a finalidade de expressar uma
opinido sobre a eficdcia do controlo interno do Banco. Uma auditoria inclui também a avaliacio da
adequacdo das politicas contabilisticas usadas e da razoabilidade das estimativas contabilisticas
efectuadas pelo Conselho de Administragio, bem como a avaliacio da apresentacio global das
demonstragdes financeiras.

5 Estamos convictos que a prova de auditoria que obtivemos é suficiente e apropriada para
proporcionar uma base para a nossa opinido de auditoria.
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Opiniao

6 Em nossa opinido, as referidas demonstragdes financeiras apresentam de forma verdadeira
e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posicio financeira do Banco de
Cabo Verde em 31 de Dezembro de 2011, o resultado e o rendimento integral das suas operacdes, as
altera¢des no capital proprio e os fluxos de caixa do exercicio findo naquela data de acordo com os
principios contabilisticos constantes do Plano de Contas do Banco de Cabo Verde, os quais se
encontram resumidos na Nota 2.2 das Notas s demonstragGes financeiras.

Lisboa, 28 de Mar¢o de 2012

PricewaterhouseCoopers & Associados
- Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda
sentada por:

anuel Henr

tques Bernardo,
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