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PARTEI

A ECONOMIA DE CABO VERDE EM 2014







Avalia¢ao Global

Num contexto de relativa melhoria do enquadramento externo, de manutenc¢éo de uma
orientagao de politica monetdria nacional acomodaticia e de algum condicionamento do
Orgamento do Estado a evolugdo das receitas, a economia cabo-verdiana evidenciou um
dinamismo moderado.

As estimativas do Instituto Nacional de Estatistica apontam para um crescimento real
em torno dos 2,7 por cento (um por cento em 2013), algo favorecido pela recuperagao,
ainda que débil, da Area do Euro da mais longa recessdo da sua curta histéria, bem como
pelo continuo fortalecimento das economias dos EUA e do Reino Unido. A redugio ex-
pressiva do preco das matérias-primas energéticas, e em termos gerais dos pregos na Area
do Euro, ao contribuirem para a redu¢ao da inflagdo, também favoreceram o melhor de-
sempenho da economia nacional. Entretanto, a propagagio do Ebola na sub-regiio onde
o pais estd inserido tera, em certa medida, condicionado o melhor desempenho da activi-
dade turistica, particularmente no terceiro trimestre do ano.

Com o respaldo da tendéncia desinflacionista dos pre¢os no consumidor e da ausén-
cia de pressdes sobre as reservas externas (apesar do agravamento do défice da balanga
corrente), o Banco de Cabo Verde refor¢ou, em 2014, as medidas de estimulo ao financia-
mento de projectos de investimento viaveis, baixando as suas taxas de juro de referéncia
em cerca de 200 pontos base. Adicionalmente, visando fortalecer os mecanismos de trans-
missdo monetaria, as medidas de afrouxamento monetario foram complementadas com
outras, de &mbito mais operacional. Nao obstante, numa conjuntura de prevaléncia de um
elevado nivel de liquidez excedentaria no sistema bancario e de continua materializagdo
do risco de crédito, a transmissao monetaria permaneceu aquém do desejavel, como evi-
dencia a estagnacgao do crédito a economia.

Por seu turno, a conjuntura de dinamismo econémico moderado, o aumento impre-
visto das subvencoes aduaneiras, no quadro de uma decisdo judicial, e a persisténcia de
constrangimentos de ordem processual na arrecadagao das receitas fiscais condicionaram,
em larga medida, a materializacdo da estratégia orcamental concebida para 2014. Entre-
tanto, a reducdo das receitas publicas (ao contrario do que o Or¢amento do Estado para
2014 previa) foi contrapesada por maiores conten¢des na execucao das despesas de inves-
timento e de funcionamento, o que determinou um desagravamento do défice orgamental
(em cerca de 2,3 mil milhées de escudos). Assim, o stock da divida publica aumentou para
cerca de 114,2 por cento do PIB.

O contexto de persisténcia de um output gap negativo e de fragilidades inerentes as ca-
racteristicas geograficas e sociais do pais, refor¢a o importante desafio de consolidagao de
Cabo Verde como pais de rendimento médio, no quadro do desenvolvimento sustentado
do tecido empresarial, da empregabilidade e da produtividade e, favorecendo, consequen-
temente, um crescimento econémico mais acelerado e inclusivo.
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Parte I - A Economia de Cabo Verde em 2014

Quadro 1. Principais Indicadores Macroeconomicos

Unidades 2012 2013 2014
I. Sector Real
Produto Interno Bruto variagdo real em % 1,1 1,0 2,7
Inflagdo Média dos 12 meses taxa variagdo em % 2,5 1,5 -0,2
Taxa de Desemprego taxa variacdo em % 16,8 16,4 15,8
II. Sector Monetario e Cambial
Activo Externo Liquido do Sistema taxa variacao em % 16,9 34,2 21,8
Reservas Internacionais Liquidas taxa variagdo em % 16,7 17,7 21,1
Crédito Interno Liquido taxa variagdo em % 3,8 3,5 2,5
Crédito a Economia taxa variacao em % 0,3 2,0 -0,1
Massa Monetaria taxa variacao em % 6,3 11,0 7,3
Indice de Taxa de Cambio Efectiva Nominal 2001=100; valores médios 104,1 104,5 104,4
Indice de Taxa de Cambio Efectiva Real (*) 2001=100; valores médios 115,8 114,0 112,9
I11. Sector Externo
Balanga Corrente + Balanca de Capital em % do PIB -11,5 -4,3 -7,0
Balanga Corrente em % do PIB -12,3 -4,6 -7,5
Reservas/Importagdes meses 3,8 4.8 5,4
Posicdo de Investimento Internacional em % do PIB -130,1 -134,3 -136,5
IV. Finangas Publicas
Saldo Global em % do PIB -10,3 -9,0 -7,3
Saldo Primadrio em % do PIB -8,4 -6,7 -5,1
Divida Publica em % do PIB 91,1 101,6 114,2

Fonte: Instituto Nacional de Estatistica, Ministério das Finangas e do Planeamento e Banco de Cabo Verde.

Notas: Os dados do PIB, do Sector Externo e das Finangas Publicas sdo provisorios. O PIB de 2013 e de 2014 sio estimativas do
Instituto Nacional de Estatistica.

(*) Um aumento da taxa de cambio efectiva real sinaliza a perda de competitividade-preco do pais e vice-versa.
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Capitulo 1. Enquadramento Internacional

O enquadramento externo da economia cabo-verdiana foi relativamente mais favora-
vel em 2014, tendo a economia nacional beneficiado, em certa medida, da recuperacgio
(ainda que ténue) da mais longa recessdo da curta histéria da Area do Euro. O continuo
fortalecimento das economias dos EUA e do Reino Unido, a redu¢ao expressiva do preco
das matérias-primas energéticas e a reducao da inflagdo importada (em termos gerais)
também favoreceram o melhor desempenho da economia nacional.

As estimativas preliminares do Fundo Monetario Internacional sugerem, entretanto,
que o ritmo de crescimento da economia mundial permaneceu inalterado relativamente
a 2013 (o PIB global cresceu 3,4 por cento tanto em 2014 como em 2013). O melhor de-
sempenho das economias avangadas (cresceram em termos reais 1,8 por cento, 0,4 pontos
percentuais acima do valor de 2013, ndo obstante a desacelera¢ao da economia niponica)
foi mitigado pela performance menos favoravel das economias emergentes e em desen-
volvimento (que registaram um crescimento de 4,6 por cento, aquém dos cinco por cento
registados no ano anterior e dos 5,4 por cento registados em termos médios nos ultimos
cinco anos).

A Area do Euro, que retine os principais parceiros econémicos do pais, registou um
crescimento real de 0,9 por cento (-0,5 por cento em 2013), impulsionado principalmente
pela recuperagao da formagao bruta de capital fixo e pelo aumento mais acelerado das ex-
portagdes, favorecidos em certa medida pelo impacto real e nas expectativas dos agentes
da modera¢ado da consolidagdo or¢camental e da implementac¢ao de uma politica de afrou-
xamento monetdrio mais agressiva.

Figura 1. O contexto externo favoreceu algum dinamismo da actividade economica nacional. Nao obstante,
o ritmo de crescimento do pais permaneceu aquém da média global.
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Fonte: Fundo Monetério Internacional e Instituto Nacional de Estatistica.
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Parte 1

- A Economia de Cabo Verde em 2014

Figura 2. As medidas de politica macroeconémica implementadas pelas autoridades da Area do Euro
favoreceram a restauracio da confianga dos agentes econdmicos e, por efeito, a actividade econémica.
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Fonte: Banco Central Europeu, Eurostat, Comissao Europeia e Fundo Monetario Internacional.

Embora positivo, o desempenho econémico dos principais parceiros econémicos do
pais ainda foi insuficiente para proporcionar melhorias consideraveis no mercado de tra-
balho, que continuou a registar niveis de desemprego em maximos histéricos (em torno
de 11 por cento da populagao activa).

A relativa ineficicia do mecanismo de transmissdo monetéria na Area do Euro, deter-
minada também pela sua fragmentacao financeira, aliada ao facto das politicas estruturais
em implementa¢do nas economias mais frageis ndo produzirem efeitos imediatos (por
terem sido acompanhadas de medidas de restri¢ao da procura agregada impostas pela
necessidade de consolida¢ao dos balangos de Estados, familias e empresas sobreendivida-
dos), explica em boa medida a lenta recuperacio econdmica da Area do Euro.
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Parte I - A Economia de Cabo Verde em 2014

A Politica Monetaria do Banco Central Europeu

Em 2014, com o respaldo da redugéo das pressoes inflacionistas e de alguma estabilizacao dos indicado-
res financeiros e prudenciais, o Banco Central Europeu assumiu, com mais propriedade, o papel de impul-
sionador do crescimento econdémico, pela via do incentivo a procura interna.

A conjuntura de auséncia de pressdes inflacionistas (alids, de aumento do risco de desancoragem das
expectativas de inflacdo de médio e longo prazos dos objectivos do Banco Central) favoreceu a adopgao,
a partir de Junho de 2014, de medidas de politica acomodaticias pouco convencionais. Pela primeira vez,
o BCE fixou a taxa que remunera as facilidades permanentes de depdsitos num valor negativo (-0,1 por
cento), quando reduziu em dez pontos base todas as suas taxas de referéncia. Adicionalmente, visando
estimular o financiamento bancario ao sector privado ndo financeiro, o Conselho do BCE decidiu realizar,
por um periodo de dois anos, uma série de operagdes adicionais de refinanciamento da banca por emprés-
timos concedidos as sociedades ndo financeiras e particulares (excluindo os empréstimos as familias para
aquisi¢do de habita¢do) e suspendeu o programa de esterilizagdo da liquidez, criado no 4mbito do programa
de intervengdo nos mercados de titulos de divida. Este pacote de medidas, focalizado na melhoria da efi-
cacia da transmissdo monetaria, foi alargado em Setembro com a decisdo de aquisi¢do a partir de meados
de Outubro de instrumentos de divida titularizados, cujos activos subjacentes consistam em créditos sobre
o sector privado ndo financeiro da Area do Euro, bem como de covered bonds (obrigagdes hipotecarias e
obrigagdes sobre o setor publico) denominadas em euros e emitidas por institui¢des financeiras monetarias
estabelecidas na Area do Euro. Ainda, em Setembro, o BCE voltou a baixar em dez pontos base as taxas das
principais operagdes de refinanciamento, da facilidade de cedéncia de liquidez e da facilidade de depésitos
para, respectivamente 0,05, 0,3 e -0,2 por cento.
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A transmissdo monetdria da Area do Euro, fragilizada pela fragmentagio financeira, poderé se tornar
mais efectiva através do canal de cimbios. Entretanto, a deflagdo dos pre¢os no consumidor, tendo em conta
o nivel reduzido das taxas de juro, agrava o risco da politica monetaria vir a produzir um efeito perverso
(uma vez que as taxas de juros reais, que orientam as decisdes de investimento e de consumo, tendem a
aumentar, contrariamente a inten¢do da Autoridade Monetaria).

Os EUA e o Reino Unido, dois importantes parceiros econémicos do pais, foram, em
2014, as economias mais dinamicas do grupo dos paises avangados, crescendo em termos
reais, respectivamente, 2,4 e 2,6 por cento (2,2 e 1,7 por cento em 2013)."! No caso parti-
cular dos EUA, o crescimento (especialmente do consumo privado e do investimento pri-
vado nao residencial) foi estimulado pelas condicdes monetarias globalmente favoraveis
(nomeadamente pela manutengdo das taxas de juro de referéncia da Reserva Federal entre

! Contrariamente, a economia nipoénica entrou em recessao técnica no terceiro trimestre do ano, com a re-
trac¢do da procura privada interna em fun¢ido do aumento do imposto sobre o consumo. A deterioragdo
da confian¢a dos consumidores, com a implementagao da politica fiscal, superou as expectativas positivas
advenientes do efeito (multiplicador) do aumento dos investimentos publicos em infraestruturas.
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0 e 0,25 por cento), ndo obstante o processo de phasing out da politica de Quantitative
Easing 3 (QE3) e pela politica orcamental menos restritiva.

A implementacao, desde o inicio da crise global, de medidas de politica macroeconé-
mica anti-ciclicas mais robustas pelos EUA, tera determinado a recuperag¢ao mais rapida
e consistente da maior economia mundial da crise global despoletada em 2007. Esta ten-
déncia de recuperagdo econdmica é particularmente visivel na reducao da taxa de de-
semprego para o valor mais baixo desde 2008 (para 6,2 por cento da populagao activa),
na continua recupera¢do do sector imobilidrio (com impacto relevante no rendimento
disponivel das familias), bem como na evolu¢ao muito favoravel da confianga dos consu-
midores e investidores.

Figura 3. O desempenho econémico dos EUA melhorou consistentemente desde o segundo trimestre de
2014, depois de ter registado uma contrac¢ao no trimestre anterior, sobretudo explicada pelos impactos de
condi¢des meteorologicas adversas.
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A redugio da inflagio nos EUA esta muito relacionada aos efeitos da queda expressiva dos precos das
matérias-primas energéticas, particularmente impulsionada pela produgao de petroleo de xisto.
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Fonte: Bureau of Economic Analisys, Bureau of Labor Statistics e Fundo Monetério Internacional.

Com um desempenho contrario ao do grupo das economias avancadas, as economias
emergentes e em desenvolvimento apresentaram globalmente uma performance menos
favoravel em 2014.

2Note-se, entretanto, que além de manter as fed funds rate no limite minimo, a autoridade monetaria dos
EUA perspectiva manter a actual carteira de titulos da divida publica, efectuando, para o efeito, o rollover
dos titulos a vencer. A manuten¢ao do cariz acomodaticio da politica monetdria é justificada pela necessi-
dade de manter um nivel adequado de liquidez para impulsionar as transac¢des nos mercados financeiros.

Banco de Cabo Verde / Relatorio Anual de 2014



Parte I - A Economia de Cabo Verde em 2014

O crescimento relativamente mais fraco das economias emergentes e em desenvolvi-
mento foi justificado pelos efeitos adversos na economia chinesa da implementagdo de
medidas correctivas das vulnerabilidades financeiras, com o respectivo efeito de conta-
gio as economias asidticas emergentes; pelos impactos na economia russa (punida por
sang¢des economicas impostas pela Europa, EUA, Brasil, China, entre outras economias)
da crise politica na Crimeia (e pela consequente depreciagdo do rublo, bem como pela
queda do prego do petrdleo e do gas natural); pela estagnacdo das economias da América
Latina, também afectadas pela diminui¢ao das receitas das matérias-primas energéticas,
bem como pelo outflow de capitais americanos com o término do QE3; além do impacto,
também, nas economias da Africa Subsariana exportadoras de petrdleo, da queda dos
precos do mesmo, aliado ao efeito do Ebola, particularmente na Africa Ocidental, e ao
enfraquecimento da actividade econémica na Africa do Sul devido a constrangimentos
infraestruturais.

Refira-se que ndo obstante o abrandamento, a actividade econémica na Africa Subsa-
riana continuou a crescer robustamente (cinco por cento em 2014), suportada pela pro-
cura externa globalmente favoravel e pelo forte crescimento dos investimentos publicos e
privados.

No conjunto das economias da Africa Subsariana, destaca-se a performance de Angola,
que se vem afirmando como um importante parceiro econémico de Cabo Verde.

De acordo com as estimativas do Fundo Monetdrio Internacional, o crescimento da
economia angolana desacelerou de 6,8 para 4,2 por cento em 2014, principalmente devido
ao declinio temporario da produgao do petrdleo, agravado pela queda abrupta dos pregos
a partir do final do terceiro trimestre, bem como pelo crescimento mais modesto do sector
agricola. Com a queda das receitas petroliferas, o saldo or¢amental (que apresentou exce-
dentes nos quatro anos anteriores, que financiaram avultados investimentos publicos em
infraestruturas, no desenvolvimento das instituicdes e no reforco da coesio social) terd
sido deficitario, fixando-se em quatro por cento do PIB em finais de 2014. Note-se que o
sector petrolifero representa actualmente cerca de 48 por cento do PIB angolano, 98 por
cento das suas exportagdes totais e 72 por cento das receitas do Estado angolano.

Quadro 2. Principais Indicadores Macroecondomicos da Africa Subsariana

2012 2013 2014 2012 2013 2014 2012 2013 2014 2012 2013 2014

Produto Interno Pregos no Con- Desemprego Balanga Corrente
Bruto (crescimento sumidor (variagdo (em % da populagao (em % do PIB)
real em %) homologa em %) activa)
Africa Subsariana 472 52 5,0 9,4 6,5 6,3 n.d. n.d. n.d -1,9 -2,5 -3,3
Angola 52 6,8 42 | 10,3 8,8 7,3 n.d. n.d. nd | 12,0 6,7 -0,8
Cabo Verde 1,1 1,0 2,7 2,5 1,5 -0,2 16,8 16,4 15,8 | -12,6 -4,9 -7,5
Mauricias 3,2 3,2 3,2 3,9 3,5 3,0 8,0 8,0 7,8 -7,3 -9,9 -7,2
Sheychelles 6,0 6,6 2,9 7,1 43 1,4 3,7 3,3 3,0 |-258 -152 -22,5

Fonte: Fundo Monetério Internacional, Instituto Nacional de Estatistica e Banco de Cabo Verde.
Nota: n.d.- nao disponivel.
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Figura 4. Nao obstante o peso ainda diminuto nas relagdes comerciais do pais, Angola vem se afirmando
como um parceiro econdmico relevante para Cabo Verde.
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Fonte: Direcgao Geral das Alfandegas e Banco de Cabo Verde.

O necessario controlo das despesas publicas face ao choque exdégeno da oferta de pe-
troleo podera ter efeito negativo nos influxos de investimento externo e de transferéncias
oficiais para o pais, particularmente a partir de 2015, se o cenario das projecgdes do FMI,
que aponta para um continuo e significativo decréscimo dos pregos de petrdleo até 2019,
se materializar.’

* Registe-se que o Governo angolano anunciou em inicios de Fevereiro de 2015 um conjunto de medi-
das para atenuar o impacto da quebra de receitas da produ¢io e exportagdo petrolifera, entre as quais, a
suspensdo temporaria dos pagamentos ao exterior, o congelamento da transferéncia de dividendos e das
importagdes de servicos, a eventual contingentagdo ou mesmo corte na importacao de determinados bens
de consumo, como sejam as cervejas, os refrigerantes e as 4guas minerais e a redugdo do nimero de leiloes
e de vendas de divisas por parte do banco central angolano.
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Caixa 1. A Crise Europeia e seu Impacto na Economia Nacional

A crise de subprime, que iniciou nos EUA em 2006, veio a revelar as vulnerabilidades do framework
macro-financeiro da Area do Euro, cujos pilares sustentavam-se, basicamente, num acordo monetario
entre Estados com fundamentos econdmicos, instituigdes e cultura sdcio-econdmica distintos.

Na concepgao original do sistema monetdrio europeu, o escopo politico-econémico das autoridades
(supranacionais) da regido monetaria limita, por um lado, a interven¢ao monetaria para a recondugio da
economia da regido, como um todo, ao seu produto/nivel de emprego de equilibrio, quando um choque
(de procura, de oferta, ou de inflagdo) afecta simetricamente as economias dos Estados-membros.* Do
lado da politica or¢amental, a assimetria intra-regional é também desconsiderada nos fundamentos do
Pacto de Estabilidade e Crescimento e, mais precisamente, na regra orcamental que estabelece que o défi-
ce orcamental de cada Estado-membro nédo deverd exceder trés por cento do seu produto interno bruto.”

Neste sistema um Estado-membro, com uma dinamica econémica aquém do crescimento de equili-
brio da regido e que seja suficientemente eficiente (face aos seus pares) para néo ter de recorrer a politicas
estruturais, ndo podera contar nem com a politica monetdria nem com a politica orcamental para reduzir
0 seu output gap.
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Fonte: Eurostat e Fundo Monetario Internacional.

As sucessivas derrapagens orcamentais dos Estados-membros, num sistema em que os limites tradi-
cionais a expansdo or¢amental ndo existem (pois os juros de curto prazo sio exogenamente determinados
pelo BCE e a taxa de cdmbio nominal é zero), aliadas a implementa¢ao de politicas de incentivo a con-
vergéncia real das economias mais frageis, eventualmente ndo acompanhadas por uma superviso efi-
ciente, resultaram num crescimento acelerado das tltimas, ndo acompanhado do aumento proporcional
da produtividade total dos factores, mas sim de um aumento dos riscos a estabilidade macro-financeira.

4O loss function do Banco Central Europeu fundamenta-se na hipdtese de que a economia de cada Estado membro reage de modo
idéntico as alteragdes s suas taxas de referéncia. Note-se que a fun¢do de reacgdao do BCE (ou a sua regra monetdria) é estimada a
partir da minimizagdo dos desvios do PIB da regido ao PIB considerado de equilibrio (consistente com a inflagdo ao nivel do farget
definido), em linha com a minimizagio dos desvios da inflagdo relativamente ao target estabelecido: min L= a(y-ye)?+p(n-nT)%

> O Pacto de Estabilidade e Crescimento foi concebido de modo a limitar o incentivo ao uso individual independente e indiscipli-
nado da expansdo or¢amental para impulsionar o crescimento econdmico, com o respaldo de um sistema supra-nacional que ga-
rante inflagdo estavel e que liberta os Estados-membros das restrigoes tradicionais & expansio fiscal (ou seja, dos limites impostos
pela existéncia dos mercados de divida de curto prazo e cambial).
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Cabo Verde, tendo uma relagdo de forte dependéncia dos paises do sul da Europa, beneficiou do cres-
cimento algo insustentavel daquelas economias, especialmente a partir de 2006.°

A economia cabo-verdiana foi favorecida, por um lado, pelos aumentos da procura turistica de Por-
tugal, Espanha e Italia em seis por cento em termos médios anuais entre 2003 e 2008 (representavam 55
por cento do mercado turistico internacional do pais) e dos investimentos na hotelaria e na imobilidria
turistica (que aumentaram de 55 milhoes de escudos em 2003 para 14 mil milhdes em 2008). Por ou-
tro lado, o crescimento do crédito interno para financiar a contrapartida nacional dos investimentos na
imobilidria turistica, bem como os investimentos de privados nacionais e de emigrantes, influenciados
pela procura, investimentos externos e subsequente dindmica do consumo, consequéncia do aumento
do emprego, das remessas dos emigrantes e dos rendimentos de empresas e propriedades, reforcaram a
tendéncia de acelera¢do do crescimento econdmico.”
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Fonte: Eurostat, Fundo Monetério Internacional e Instituto Nacional de Estatistica.

O ciclo de crescimento econémico mais acelerado da Area do Euro (no periodo entre 2004 e 2007 esta
cresceu, em termos reais, em média trés por cento ao ano) foi seguido de uma estagnacio em 2008 e de
uma recessdo em 2009, consequéncias da crise do subprime. Sendo esta uma crise que afectou simetrica-
mente a economia da regido, a intervencdo das autoridades de politica foi imediata. O BCE baixou, logo
apos o colapso do Leman Brothers em meados de Setembro de 2008, a sua taxa de politica de 4,73 para
3,75. A partir de entdo baixou mais gradualmente a refi rate até fixa-la em um por cento em Maio de 2009.
No que se refere a politica orcamental, foi permitido implicitamente o ajustamento dos estabilizadores
automaticos e relaxar a regra orcamental, tendo o défice orgamental estrutural da regido ultrapassado
os quatro por cento do PIB nos anos 2009 e 2010 (os défices or¢amentais da Grécia, Irlanda, Espanha e
Portugal fixaram-se em 19,1, 9,5, 9,5 e 9,1 por cento, respectivamente, em 2009).

As intervengdes monetarias e orgamentais, alinhadas com as interveng¢des de politica das demais
economias do G20, tiveram um impacto positivo na restaura¢do da confianca dos consumidores e em-
presarios, resultando na recuperagdo econdémica logo em 2010.

Naio obstante, as medidas implementadas (de politica monetaria que favoreceram o endividamento
da economia, bem como de politica orcamental que vieram a agravar a condi¢do de sobreendividamento
de determinados Estados) contribuiram para ampliar as fragilidades macro-financeiras dos paises mais
vulneraveis, determinando um agravamento do seu risco de insolvéncia (e o consequente resgate de Ir-
landa, Portugal e Grécia).

A implementagdo necessaria de uma politica de consolidagdo or¢amental (particularmente, nos Es-
tados-membros obrigados a cumprirem um memorando de politicas econdmicas e financeiras assinado
com o Fundo Monetdrio Internacional, Comissdao Europeia e Banco Central Europeu, visando além do
equilibrio das contas publicas, a restauragdo do balango dos bancos e o aumento da competitividade da

¢ Contrariamente aos pressupostos tedricos, a expansao orcamental de Portugal, Espanha e Italia acabou tendo um efeito positivo
na economia nacional. Esse locomotive effect foi possivel devido a reduzida dimensdo da economia nacional relativamente a eco-
nomia dos seus parceiros e devido ao facto dos donativos (oficiais e privados) concedidos por aquelas economias terem um peso
muito relevante nos influxos de financiamento da economia nacional. Registe-se que de acordo com os fundamentos tedricos, a
expansao orgamental de uma economia interdependente da outra, beneficiando ambas de um acordo cambial que determina um
regime de cambios fixos nas suas relagoes comerciais, resulta, ceteris paribus, na contracgao da segunda economia.

7 Registe-se que o crédito concedido pela banca nacional a empresas privadas com ou sem capital externo, bem como aos investido-
res individuais para a aquisi¢do/construgdo de edificios aumentou cerca de 98 por cento entre 2000 e 2008.
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sua economia), no contexto operacional da politica monetaria do BCE, despoletou a segunda e a mais
longa recessao da histéria da regido monetaria.?
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Fonte: Banco Central Europeu e Fundo Monetério Internacional.

A crise financeira gémea (bancdria e soberana) e as medidas ministradas para o reparo dos balangos
das familias, empresas e Estados mais vulneraveis da Area do Euro tiveram consequéncias imediatas na
captacdo do investimento directo estrangeiro e na evolugido das exportagdes cabo-verdianas.

O impacto da recessio da Area do Euro na economia cabo-verdiana tera sido ampliado pela elevada de-
pendéncia da poupanga da regido para o financiamento da procura agregada do pais e devido a concentragdo
das exportagdes num numero restrito de produtos e mercados. Além destes factores, a dependéncia do pais de
importagdes de bens e servigos estratégicos (alimentos, combustiveis, bens de capital e servicos empresariais
e técnicos) explica a sua elevada vulnerabilidade a choques de procura e oferta na Area do Euro, bem como &
volatilidade dos pregos internacionais de matérias-primas.

A economia da regido monetdria europeia iniciou a sua trajectéria de recuperagio em 2014, embora
em alguns paises, como nos casos da Grécia e do Chipre, as fragilidades estruturais ainda persistam, de-
signadamente o risco de insolvéncia do Estado e dos bancos.

A instabilidade politico-social, que ainda persiste nos paises do sul da Europa, constitui ainda um
risco a recuperagdo econémica da Area do Euro, com probabilidade nio menosprezével de materializa-
¢d0.” As medidas de &mbito estrutural para fortalecer a coesdo econdmica e impulsionar o crescimento
da produtividade total dos factores, agora reforcadas pelo “Plano Junker”, terdo, entretanto, impactos
cumulativos por varios anos, por contribuirem para o alargamento do potencial da economia da regido."

Atendendo a desafiante conjuntura macro-financeira de Cabo Verde, infere-se que o efeito de conta-
gio da recuperacdo da Area do Euro poderd vir a ser algo condicionado pelas fragilidades endégenas da
economia nacional, como sejam: elevados custos de contexto e de nivel de risco nos projectos empresa-
riais; défice de skills de gestdo e de orientagdo para o negdcio de grande parte dos empreendedores nacio-
nais; desfasamento técnico-profissional entre a procura e a oferta de emprego; défice de infraestrutura e
de produtos financeiros para micro e pequenos negocios; défice de infraestrutura apropriada (principal-

mente de transportes) que possibilite o0 aumento da economia de escala dos investimentos empresariais
pela via da exportagao.

Neste quadro, a melhoria da capacidade produtiva e o aumento da resiliéncia da economia nacional
serdo condi¢cdes necessarias para que esta beneficie adequadamente de um forte spillover positivo da

economia europeia, particularmente via captacdo da sua poupanca privada para o financiamento do
desenvolvimento econémico do pais.'!

8 Note-se que a politica monetdria ciclica entretanto implementada para fazer face a pressao da inflagao pelos custos, em fun¢ao dos
aumentos na ordem dos 32 e 18 por cento, respectivamente, dos pregos das matérias-primas energéticas e nao energéticas, acabou pena-
lizando adicionalmente a economia da regiao, que enfrentava um choque (assimétrico em termos intra-regional) na procura agregada.

° A crise na Crimeia também continua a constituir um risco muito elevado a estabilidade econémica, social e politica na Europa.

1 Registe-se que o ritmo de recuperagio econdmica na Area do Euro poderd ser mais acelerado com a implementagio de medidas
de politica visando, igualmente, a deslocagdo da curva da procura para direita, como se pretende com a implementagio desde
Julho de 2014 de medidas ndo convencionais de politica monetéaria e com o “Plano Junker” anunciado em finais de 2014. Este
plano de investimento na economia real ascende a 315 mil milhdes de Euros, devendo ser executado entre 2015 e 2017. Com o
Plano visa-se apoiar projectos infraestruturais, educacionais e relacionados a inovagio, pesquisa e desenvolvimento. Perspectiva-
-se com o mesmo reduzir as barreiras financeiras e nao financeiras ao investimento.

! Para o efeito, o pais € interpelado a melhorar os seus mecanismos de incentivos e de atracgao do investimento directo estrangeiro,
enquanto fluxo de capital e know-how estavel, com elevado potencial de alavancar pequenos projectos e contribuir, assim, para o
desenvolvimento do tecido empresarial nacional, actualmente dominado por microempresas (estas constituem 86 por cento das
empresas cabo-verdianas, de acordo com os resultados do Recenseamento Empresarial de 2012).
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Capitulo 2. Politicas Macroeconomicas

2.1. Politica Monetaria e Condi¢cdes Monetarias e Financeiras da Eco-
nomia Cabo-Verdiana

A politica monetaria orienta-se pelo objectivo estratégico de manuten¢do de um nivel
de reservas externas consistente com o imperativo de garantir a credibilidade do regime
cambial de peg unilateral ao Euro e, consequentemente, a estabilidade macroeconémica e
financeira do pais.

Neste quadro e num contexto de inflagdo baixa e de auséncia de pressoes sobre as re-
servas externas, em 2014, o Banco de Cabo Verde (BCV) conferiu um pendor mais aco-
modaticio a politica monetaria, implementando um conjunto de medidas para estimular
o financiamento de projectos de investimento viaveis e, por efeito, a actividade econdémica.

Com o intuito de influenciar o custo de financiamento do sector privado, as medidas de
afrouxamento monetdario implementadas incluiram a reduc¢ao das taxas directora, de re-
desconto, de facilidade de cedéncia de liquidez, em Margo e Agosto, num total acumulado
de 200 pontos base, para 3,75, 7,75 e 6,75 por cento, respectivamente. A taxa de facilidade
de absorcao de liquidez foi também reduzida em Agosto em 50 pontos base, para 0,5 por
cento, altura em que também se implementou um conjunto de medidas com o intuito de
fortalecer o mecanismo de transmissdo monetaria.

Entre outras medidas visando a melhor gestdo do excesso de liquidez no sistema, a
autoridade monetdria: (1) passou a permitir o acesso irrestrito e diario dos bancos as
facilidades permanentes de absor¢do e de cedéncia de liquidez; (2) fixou o minimo de
reservas que as institui¢coes bancarias devem manter nas suas contas de depdsitos a ordem
no BCV em 20 por cento; (3) e passou a programar os leildes de titulos préprios com base
nos resultados das projecgdes de liquidez de curto prazo (mensal) e longo prazo (anual),
aumentando o stock vivo dos mesmos, em linha com o aumento do excedente de liquidez
no sistema.

Num contexto de prevaléncia de um elevado nivel de liquidez excedentdria no sistema
bancario (individualmente, em todos os bancos) e de continua materializagao do risco de
crédito, a transmissao monetaria permaneceu aquém do desejavel, tendo sido efectiva ape-
nas nos juros dos depdsitos, que reduziram em termos médios 0,23 pontos percentuais.

Contrariamente, as taxas de juro aplicadas nas operagdes de crédito aumentaram (0,08
pontos percentuais), reflectindo em boa medida, segundo a banca, o agravamento da sua
percep¢ao dos riscos, num quadro de manutengdo de elevados custos operacionais e de
funding (estes associados principalmente ao premium sobre os depdsitos dos emigrantes
que os bancos precisam suportar para competir com o mercado externo).'

12 Registe-se que os depositos dos emigrantes representam cerca de 56 por cento dos depdsitos a prazo e de
poupanga, sendo um funding imprescindivel dos bancos nacionais.
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Figura 5. Numa conjuntura de dinamismo econémico moderado, de deterioragao da confianga dos agentes
economicos e de aumento de incumprimentos, a transmissao monetaria tendeu a fragilizar-se.
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Fonte: Banco de Cabo Verde.

O crédito a economia, por seu turno, estagnou, nao s6 devido ao aumento da restritivi-
dade na analise dos riscos pelos bancos, mas também, de acordo com os mesmos, devido
a uma certa caréncia de projectos bancaveis (em fun¢ao de alguma inibi¢cdo da procura
por parte de empresas sobreendividadas e falta de acesso de outras) e a lenta adaptagao do
seu negocio (em termos de infraestruturas e de produtos) a procura de financiamento de
micro e pequenos empreendimentos."’

Além da conjuntura macro-financeira, os factores de ordem estrutural, como sejam,
os relacionados com o insuficiente desenvolvimento do sistema financeiro, o estadio inci-
piente do mercado secundadrio de titulos, a inércia do mercado monetario interbancario,
o limitado acesso das familias e empresas a fontes de financiamento alternativas ao em-
préstimo bancario, a elevada dependéncia dos bancos aos recursos dos emigrantes, além
da assimetria de informagdo existente entre os bancos e clientes, também continuaram a
condicionar a transmissao monetaria.

Registe-se que as exigéncias para a entrada nos mercados de capitais, além das necessi-
dades de desalavancagem de determinadas empresas, continuaram também a condicionar
a procura de financiamento alternativo ao bancario.

Em 2014, o financiamento do sector empresarial através dos mercados de capitais re-
gistou uma recuperagdo significativa face a 2013, mas o numero de emissdes e o valor
das mesmas permaneceram aquém dos valores de 2010. As emissdes de corporate bond,
no mercado primario, totalizaram 1.200 milhoes de escudos (nove vezes superior ao va-
lor registado em 2013, mas -64,1 por cento face a 2010). Cerca de 83 por cento daquele
montante foi emitido por uma empresa publica e 17 por cento correspondem a emissoes
privadas de um banco nacional. As transac¢des no mercado secundario corresponderam

13 O perfil de risco deste segmento de mercado exige ndo s6 uma reconfiguragio dos gabinetes de estudo e
de risco dos bancos, como também a busca por novos produtos e novas tipologias de garantias por parte
da banca, além da efectivacdo de mecanismos de partilha de riscos e uma continua capacitagao destes
empreendedores, que operam tipicamente num contexto de elevada informalidade.
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apenas a dez por cento do total das obrigacdes empresariais transacionadas em 2014. As
transacgoes de acgdes no mercado secundario, por sua vez, totalizaram 336,7 milhdes de
escudos (37,1 milhoes em 2013).

Execug¢io da Politica Monetaria

Em conformidade com as suas normas directoras e no quadro das orientag¢des de politica monetaria, em
2014 o BCV interveio no mercado através das operagdes de open market type e das facilidades permanentes
de liquidez.

As operagdes de open market type para a esterilizacao da liquidez excedentdria caracterizaram-se fun-
damentalmente pela emissdo de Titulos de Regularizacio Monetaria (TRM) a 14 dias, tendo o volume das
emissdes de TRM aumentado 16,8 por cento em 2014, ascendendo a 9.000 milhdes de escudos. As emissdes
de Titulos de Interven¢do Monetaria (TIM) a prazo mais alargado foram, entretanto, preteridas em benefi-
cio da execugdo do plano de emissdes do Tesouro, em linha com as premissas do memorando de coordena-
¢d0 macroeconomica assinado entre o BCV e o Ministério das Financ¢as e do Planeamento em 2011."* Neste
quadro, as emissdes de TIM reduziram 25,5 por cento, para 5.100 milhdes de escudos.

Reflectindo a dindmica da oferta da liquidez (aumentou cerca de dez por cento) relativamente a da
procura (cresceu cerca de oito por cento), as taxas de colocagdo dos TRM e TIM fixaram-se no minimo
historico de 0,56 por cento.
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Fonte: Bolsa de Valores de Cabo Verde, Ministério das Finangas e do Planeamento e Banco de Cabo Verde.
Notas: TRM - Titulos de Regularizagio Monetéria; TIM - Titulos de Intervengdo Monetdria; BT - Bilhetes do Tesouro; OT- Obrigagoes do Tesouro. A
liquidez excendentaria é definida pela diferenca entre o excesso de depdsitos junto ao banco central e as disponibilidades minimas de caixa.

Em consequéncia das medidas implementadas em Agosto, nomeadamente, a permissao de acesso didrio
e irrestrito as facilidades de absor¢éo, a aplicacao de fundos nos depdsitos overnight mais que duplicou em
2014 (atingindo os 1.076 milhdes de escudos), ndo obstante a redugdo para metade da sua taxa de remune-
ragdo (para 0,5 por cento). Registe-se que, até a data, os bancos sé tinham acesso as facilidades permanentes
de depositos e de empréstimos no final de cada periodo de manutengdo das disponibilidades minimas de
caixa, ou seja, nos dias quinze e trinta de cada més."

As intervengdes do BCV; a par da implementagao das medidas visando o fortalecimento do mecanismo
de transmissdao monetaria, resultaram numa reducdo expressiva do excedente de liquidez no sistema banca-
rio a partir de Agosto (para uma média de 1.147 milhdes de escudos, que compara ao valor maximo de 8.700
milhdes registados em Julho de 2014), ndo obstante o continuo e expressivo aumento da base monetaria (em
cerca de sete mil milhdes de escudos). Em termos médios anuais, a liquidez excedentdria totalizou cerca de

4 Entre outros objectivos, 0 Memorando prevé uma coordenagio entre o Banco de Cabo Verde e o Ministério das Financas e do
Planeamento, devendo as emissdes a muito curto prazo (a sete e a catorze dias) para a esterilizagao da liquidez serem preferencial-
mente da responsabilidade do banco central, enquanto o financiamento do Orgamento do Estado (de necessidades de Tesouraria e
da contrapartida nacional do programa de investimento publico) deve ocorrer a prazos superiores, através de emissdes de Bilhetes
e Obrigagdes do Tesouro.

!> Devido a prevaléncia de excesso de liquidez nao foram registadas quaisquer operagdes de cedéncia de liquidez e o mesmo motivo
tera ditado a auséncia de transacgdes no mercado monetario interbancédrio em 2014.
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4.000 milhoes escudos em 2014 (3.352 milhdes em 2013), tendo sido impulsionada pelas entradas para a
conta projectos do Estado, pelo saldo positivo das transac¢des com cartdo de crédito entre residentes e nao
residentes na economia nacional e pelas operagdes cambiais (de compra de divisas aos bancos pelo BCV).

Desenvolvimentos Monetarios

Num contexto de continuo afrouxamento monetario, os desenvolvimentos na balanga
de pagamentos e o recurso do Estado ao financiamento interno impulsionaram a expan-
sao monetdria em 2014.

As disponibilidades liquidas sobre o exterior registaram um crescimento na ordem dos
22 por cento, determinado pela acumulagdo de reservas internacionais liquidas do pais,
que atingiram no ultimo dia do ano o valor maximo histérico de 420,5 milhoes de Euros.

Contrariamente a evolugdo da posi¢ao externa do banco central, os activos externos
liquidos dos bancos comerciais registaram uma redu¢ao na ordem dos 25 por cento. A
reducao dos activos externos de curto prazo de grande maioria dos bancos tera sido tam-
bém determinada pela deterioracio das condi¢des de investimento na Area do Euro, na
sequéncia das medidas de politica monetaria implementadas pelo Banco Central Euro-
peu, a partir de Julho. Note-se que, além das medidas visando optimizar a gestdo mone-
taria, o maior recurso ao endividamento interno pelo Estado concorreu, num contexto
de moderado dinamismo econémico e de agravamento dos riscos de crédito, para uma
melhoria das condi¢des de investimento da banca em activos internos. Refira-se que os
bancos financiaram cerca de 10,6 por cento do Or¢amento do Estado para 2014 (5,7 por
cento em 2013), principalmente pela via da aquisicdo de Obrigacdes de Tesouro a sete
anos (2 taxa média de 5,9 por cento).'®

O comportamento do crédito as empresas nao financeiras e aos particulares, contra-
riamente ao do crédito ao sector publico administrativo que aumentou cerca de 12 por
cento em 2014, teve um contributo negativo para a expansdo monetaria. O financiamento
bancario a economia registou uma ligeira redugao (-0,1 por cento), explicada principal-
mente pela diminui¢ao do crédito bancario as empresas dos ramos da construgédo e obras
publicas, dos servigos sociais e pessoais, bem como pela diminuigdo dos empréstimos a
particulares para fins de consumo.

16 A execugdo do Or¢amento do Estado de 2014 foi largamente condicionada pela evolugdo desfavoravel das
receitas fiscais.
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Quadro 3. Situagao Monetaria

2011 2012 2013 2014

saldos em milhdes de escudos

Posi¢ao Externa 23 060,0 26 957,6 36 168,0 44 061,5
Activos Externos Liquidos do BCV 27 659,3 32288,3 38 005,6 46 365,8
Crédito Interno Liquido 112 326,1 116 452,3 120 748,7 123 749,0
Crédito Liquido ao SPA 18 991,9 22 851,0 25285,3 28 362,8
Crédito a Economia 93 334,2 93 601,2 95 463,4 95 386,2
Massa Monetaria 115 325,1 122 590,2 136 080,4 146 005,4
Base Monetaria 39131,6 41 073,3 47 782,3 45778,5
Inflagdo (var. média anual IPC em %) 4,5 2,5 1,5 -0,2
Taxa de Cambio Efectiva Real (t.v.h. em %)* 0,76 -0,36 -0,50 -1,52
Taxas dos Bilhetes do Tesouro (a 91 dias, média em %) 4,00 4,08 3,43 1,67

Fonte: Banco de Cabo Verde.
Notas: t.v.h.-taxa de variagdo homdloga; p.p.-pontos percentuais; IPC-Indice de Pregos no Consumidor e BT-Bilhetes do Tesouro.
* Um aumento implica uma redugio da competitividade prego do pais.

No que se refere a evolugdo das principais componentes da massa monetdria, subli-
nhe-se que a criagao monetaria foi largamente determinada pelo aumento dos meios de
pagamento em sentido restrito (M1, em 13 por cento), particularmente dos depositos a
ordem (em cerca de 15 por cento). O aumento relativamente mais acelerado do M1 em
2014, numa conjuntura de crescimento do rendimento disponivel real das familias, tera
reflectido alguma propenséo para o fortalecimento do consumo.

Os depositos a prazo e de poupanga, que constituem a quase-moeda, registaram, por
seu turno, um crescimento em torno de seis por cento, impulsionado pelos aumentos dos
depdsitos a prazo dos emigrantes e dos residentes, respectivamente, em cerca de oito e sete
por cento. O crescimento dos depdsitos dos emigrantes (excluindo os juros capitalizados)
tera sido suportado pela recuperacdo dos mercados de trabalho dos principais paises de
acolhimento da diaspora cabo-verdiana, bem como pela manutengdo de um significativo
spread positivo entre as taxas de remuneragdo dos depdsitos praticadas pelos bancos na-
cionais e as praticadas no exterior.
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A Politica de Crédito dos Bancos

O Banco de Cabo Verde realiza trimestralmente, desde 2012, um inquérito aos bancos sobre o mercado

de crédito, com o intuito de conhecer a sua politica crediticia, obter informagdes complementares sobre as

condi¢des no mercado de crédito e perspectivar a evolugdo da procura e oferta de crédito.

Os resultados dos inquéritos realizados em 2014 junto a seis bancos, representativos de 98 por cento da

quota de mercado, sugerem que:

L.

Os critérios de concessdo de crédito as empresas ndo financeiras mantiveram-se praticamente sem
alteragoes relativamente ao ano de 2013, havendo indicagdo, contudo, de um ligeiro aumento da res-
tritividade nas condigbes de acesso aos empréstimos de longo prazo. Os factores que influenciaram
esse comportamento prendem-se, sobretudo, com o nivel de incumprimento, com os riscos associa-
dos a empresas sem contabilidade organizada e, em menor grau, com as perspectivas para sectores de
actividade especificos. No que respeita a condi¢des aplicadas nos empréstimos, os bancos reportaram
que o aumento da restritividade reflectiu-se nas alteragdes nas taxas de juro e nas comissoes e outros
encargos nao relacionados com as taxas de juro. Contrariamente, a melhoria na posi¢ao de liquidez
foi a principal razdo apontada para a diminui¢do do spread aplicado nos empréstimos de risco médio.

A evolugdo da procura por empréstimos de curto prazo pelas empresas ndo apresentou alteragdes
relevantes, embora os bancos tenham reportado um aumento da procura por empréstimos de longo
prazo, motivado principalmente pelas necessidades de reestruturagio da divida.

Os critérios de aprovagdo dos empréstimos a particulares para constru¢do/aquisi¢ao de habitagdo
estabilizaram-se, havendo indicagdo de uma ligeira diminuigdo da restritividade das condigdes de
acesso ao financiamento. A razdo apontada para este comportamento relaciona-se principalmente
com a pressdo exercida pela concorréncia, tendo-se traduzido na redugdo do spread aplicado pelos
bancos nos empréstimos de risco médio. Pelo contrario, factores relacionados com as expectativas
quanto a actividade econémica em geral e com as perpectivas para o mercado da habita¢ao contribu-
iram para o aumento da restritividade, resultando particularmente no maior rigor na analise do racio
entre o valor do empréstimo e o valor da garantia. De acordo com as institui¢des de crédito inquiri-
das, o nivel de endividamento dos clientes, a indisponibilidade de outras fontes de rendimento, bem
como as condi¢des salariais dos devedores, contribuiram para aumentar o grau de incumprimento
do servigo da divida dos clientes.

A procura de empréstimos por particulares para aquisi¢do/constru¢io de habitagdo permaneceu
globalmente estével, ndo obstante continuar a ser condicionada pelo nivel de emprego e condi¢des
salariais das familias, pelas despesas de consumo nio relacionadas com a habita¢do e pela menor
confianca dos consumidores.

No segmento de maior risco, empréstimo a particulares para consumo e outros fins, os critérios
de concessdo de crédito estabilizaram-se. Contudo, a capacidade dos consumidores assegurarem o
servico da divida e as expectativas quanto a actividade econémica em geral terdo determinado a
manutencdo das condi¢des restritivas de acesso a financiamento, reflectindo-se sobretudo no spread,
quer para a classe de risco médio quer para a classe de maior risco.

A procura de crédito por parte dos particulares para consumo e outros fins manteve-se praticamente
sem alteragdes, mas com alguma tendéncia em sentido ascendente, justificada pelas despesas de con-
sumo relativas a bens duradouros.
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Empresas nao Financeiras
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Fonte: Banco de Cabo Verde.

Esses resultados indiciam que, ndo obstante reportarem melhorias graduais nos custos de funding, nas
restricdes dos balangos e na dinamica da procura, a percepgdo dos riscos e o nivel de tolerincia ao risco
por parte dos bancos continuaram a contribuir para a manutencédo da restritividade dos critérios aplicados
a concessdo de créditos ao longo de 2014. Com efeito, a evolugdo menos favoravel do crédito as empresas
foi consistente com a aversao ao risco dos bancos, reforcada pela significativa materializagdo do risco de
crédito.

Neste sentido, dado que o crédito bancario continua a ser a principal fonte de financiamento das empre-
sas, o fortalecimento do tecido empresarial e a eliminagdo do obstaculo do acesso ao financiamento depen-
derdo da recuperagido da confianga dos operadores econémicos, sobretudo dos investidores, da diminuigdo
das incertezas quanto aos desenvolvimentos macroecondémicos, da melhoria de condicionantes especificas
das empresas e da possibilidade de substituicdo do crédito bancario por fontes alternativas de financiamento.

No caso do financiamento as familias, os resultados do inquérito sugerem que a percepgao dos riscos
e a actual capacidade de assumpg¢ao de riscos por parte dos bancos (reflectindo-se ambas em condigdes
de financiamento das familias ainda globalmente restritivas), aliadas as necessidades de ajustamento do
balanco das mesmas (entre as quais, de maior dinamismo do rendimento disponivel, de desalavancagem e
de melhoria da capacidade de servi¢o da divida), tém motivado a lenta recuperagido dos empréstimos aos
particulares.
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2.2. Politica e Situacao Orcamental'’

Visando assegurar a sustentabilidade das finangas publicas, enquanto condigdo necessa-
ria para o crescimento econémico duradouro e inclusivo, em 2014 as medidas de politica
orcamental objectivaram o refor¢o da capacidade enddgena de arrecadagdo de receitas, o
phasing out gradual do Programa Pluri-Anual de Investimentos Publicos (PPIP) e a conso-
lidagao das despesas de funcionamento.

Neste ambito, o Or¢amento do Estado para 2014 (OE 2014) previa a continuidade da
ampla reforma do sistema tributdrio iniciada em 2013, com o objectivo de reduzir a inefici-
éncia administrativa (através, entre outras medidas de caracter legislativo e administrativo,
da revisao dos regimes do imposto tnico sobre o rendimento), optimizar o processo de
arrecadagao tributaria, consolidar as novas fontes de receitas (nomeadamente, os impostos
e taxas criados em 2013, particularmente o imposto sobre jogos e azar, a taxa estatistica e o
imposto sobre o turismo) e reforgar o phasing in da economia privada (principalmente com
a aprovacao do regime especial das micro e pequenas empresas e a adopgao de um regime
especial de regularizagao de dividas fiscais).'®

Quadro 4. Principais Indicadores Or¢amentais

2012 2013 2014 2012 2013 2014 2012 2013 2014

em milhdes de escudos taxa de execugdo (%) em % do PIB
Receitas Totais 36688 37647 35408 90,1 80,1 79,4 24,4 24,7 22,8
Receitas Fiscais 27573 28090 27465 85,9 78,3 84,0 18,3 18,4 17,7
Donativos 4203 3791 2608 1043 70,1 49,4 2,8 2,5 1,7
Outras Receitas 4913 5766 5335 1064 101,6 80,2 3,3 3,8 3,4
Despesas Totais 52153 51347 47173 98,4 85,0 81,5 34,7 33,6 30,3
Despesas com o Pessoal 15886 16479 16885 91,2 90,9 91,3 10,6 10,8 10,9
Aquisi¢ao de Bens e Servigos 4995 4737 5136 75,5 55,9 61,2 3,3 3,1 3,3
Juros da Divida 2857 3426 3444 115,55 93,1 82,0 1,9 2,2 2,2
Activos ndo Financeiros 17744 15677 9876 120,8 85,6 69,7 11,8 10,3 6,4
dos quais: PPIP 17663 15624 9800 121,3 86,1 70,2 11,7 10,2 6,3
Saldo Global incl. Donativos -15463 -13686 -11376 -10,3 -9,0 -7,3
Saldo Global excl. Donativos -19665 -17477 -13984 -13,1 -114 -9,0
Saldo Primario incl. Donativos -12605 -10260 -7932 -8,4 -6,7 -5,1
Divida Publica 136938 155129 177 644 91,1 101,6 114,2

Fonte: Ministério das Financas e do Planeamento e Instituto Nacional de Estatistica.

O OE 2014 previa também um redimensionamento gradual do PPIP, com vista a conter
a dindmica da divida soberana e a limitar o crescimento do risco-pais.”” Nao obstante, o
quadro orcamental de médio prazo perspectivava um crescimento das despesas de investi-
mento na ordem dos oito por cento em 2014, para financiar despesas correntes relaciona-

'7 Anélise realizada com a informacao disponivel até 30 de Abril de 2015.

'8 Destaca-se entre as demais ac¢des empreendidas: a revisio dos cddigos Geral Tributdrio, de Processo
Tributario, bem como das Execug¢des Tributérias, visando a clarificagdo e a defini¢do mais precisa dos po-
deres da Administragao Fiscal e das garantias dos contribuintes; e a revisio do Regulamento do Imposto
sobre o Valor Acrescentado para precaver situagdes passiveis de fraude e evasao fiscal.

1 Note-se que o PPIP, enquanto instrumento de politica contra-cicilica, esta em implementagdo desde 2009,
sendo financiado sobretudo com divida concessional contratada junto a parceiros externos.
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das aos projectos de investimento em curso. A execugdo de projectos de infraestruturagio
(construgao e expansao de portos e estradas; melhoria e criagao de infraestruturas do sector
energético e para mobilizagdo da agua, construgao de barragens; entre outros) manteve-se
como a principal prioridade da politica de investimento do Governo.

No que concerne as despesas de funcionamento, o OE 2014 continuou a privilegiar,
como medidas de consolidagdo, a moderagao salarial no ambito da implementagdo gra-
dual do novo Plano de Carreiras, Cargos e Salarios (PCCS) da Administragdo Publica, a
contencdo de recrutamentos, a racionalizagdo das despesas com fornecimento de servigos
de terceiros e das estruturas da Administragdo Central, bem como a reduc¢ao das transfe-
réncias para os fundos e servi¢os auténomos.

Figura 6. A componente ciclica do saldo or¢amental indicia um contributo ainda negativo da conjuntura
econémica para a evolugao das contas publicas, num contexto de ligeiro agravamento das despesas
correntes primarias.
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Fonte: Ministério das Finangas e do Planeamenento e Banco de Cabo Verde.

Entretanto, a conjuntura econdmica menos favoravel queo antecipado, o0 aumento im-
previsto das subven¢des aduaneiras no quadro de uma decisao judicial e a persisténcia de
constrangimentos de ordem processual na arrecadagdo das receitas fiscais condicionaram
em larga medida a materializacao da estratégia orcamental.*

Neste contexto, a redu¢ao das receitas publicas (ao contrario do que previa o OF 2014)
obrigou a maiores contengdes nas despesas de investimento e de funcionamento, permi-
tindo um desagravamento do défice or¢amental para 11.375 milhoes de escudos (13.686
milhdes em 2013), nao obstante o aumento do stock da divida publica para 114,2 por cento
do PIB.»

2 As estimativas do BCV, com base nas contas oficiais disponiveis, sugerem que a elasticidade das receitas
fiscais ao PIB nominal é de 0,7, significando que um aumento de um por cento do PIB nominal, ceferis pa-
ribus, implicaria um aumento de 0,7 por cento nos impostos colectados. Assim, a recupera¢io ainda ténue
da actividade econémica estard a condicionar negativamente a performance das receitas, agravada por um
aumento das isengdes fiscais (em 63 por cento em 2014) e pela demora na materializa¢ao dos resultados
das medidas de aumento da eficiéncia no processo de arrecadagdo (nomeadamente, a consolidagido dos
processos de desmaterializagdo das declaragdes fiscais, a informatizagido do contencioso e a capacitagdo de
inspetores e outros técnicos em métodos e técnicas de negocia¢do).

*! Divida bruta excluindo os Titulos Consolidados de Mobiliza¢do Financeira.
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Receitas Publicas

Dissipados os efeitos do ajustamento da taxa do imposto sobre o valor acrescentado de
bens e servicos administrados e ndo obstante uma moderada recuperagdo da actividade
econdmica, as receitas do Estado retomaram a tendéncia descendente que registaram en-
tre 2010 e 2012.

As receitas publicas reduziram cerca de 5,9 por cento em 2014, fixando-se em 35.409
milhdes de escudos no final do ano, devido principalmente a redu¢ao do valor do imposto
sobre rendimento arrecadado junto a pessoas colectivas (na ordem dos 28 por cento) e
dos rendimentos de propriedade (em 62,5 por cento, apés um aumento de 25,8 por cento
em 2013), bem como a diminuigdo das receitas do imposto sobre o valor acrescentado
cobrado nas alfandegas (em cerca de cinco por cento).*

Em termos agregados, as receitas dos impostos, as transferéncias (donativos directos,
ajuda orcamental e ajuda alimentar) e as receitas nao fiscais reduziram, respectivamente,
dois, 31 e 7,5 por cento.

A fraca performance das receitas reflectiu, por um lado e em larga medida, os efeitos de
base da reforma fiscal implementada em 2013 e do processo de bancarizagdo do Tesouro
e, por outro, a conjuntura de fraco crescimento econdémico que se vem registando desde
2011, a qual acrescem-se as ineficiéncias no sistema de arrecadacdo dos impostos (relacio-
nadas nomeadamente a atrasos no apuramento e na liquidagao dos impostos) e o aumento
das isen¢oes aduaneiras.”

Figura 7. Apesar da redugio, as receitas fiscais reforcaram o seu peso no total das receitas or¢amentais.
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Fonte: Ministério das Finangas e do Planeamento e Banco de Cabo Verde.

Despesas Publicas

As despesas or¢amentais diminuiram 8,1 por cento para 47.173 milhdes de escudos em
2014, determinadas pela redugdo em cerca de 25 por cento das despesas de investimento.

2 Dados preliminares do Ministério das Finangas e do Planeamento sugerem que a expressiva redugdo dos
donativos tera contribuido em boa medida para a redu¢io das receitas orcamentais.

# Designadamente, as receitas fiscais aduaneiras foram condicionadas pela decisdo judicial de isen¢do do
imposto sobre o valor acrescentado sobre as importacdes de mobilidrios para o sector do turismo.
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As despesas de investimento, particularmente as com a aquisi¢ao de activos fixos, redu-
ziram para além do previsto no OE 2014, devido a atrasos no processo de procurement de
alguns projectos e ao adiamento de outros, em fungédo da fraca performance das receitas.**

As despesas de funcionamento registaram, por seu turno, um aumento de 2,7 por cen-
to, atingindo os 32.094 milhdes de escudos no final do ano. O seu moderado crescimento
foi determinado pelo aumento das restituicdes do imposto sobre o valor acrescentado (em
35 por cento), pelo crescimento das responsabilidades sociais com o regime nao contribu-
tivo e contributivo, pelo aumento dos encargos com os juros da divida externa (em cerca
de quatro por cento, reflexo da dinamica da divida contratada com parceiros externos des-
de 2009) e pelo moderado aumento dos custos com o pessoal (na ordem dos 441 milhdes
de escudos), devido ao recrutamento de professores e policias, a progressao dos docentes
e a liquidagao de retroactivos a funcionarios publicos, no quadro da implementagdo do
novo PCCS.

Figura 8. Os encargos com os juros da divida aumentaram 0,5 por cento, contribuindo ligeiramente para o
aumento da rigidez da estrutura das despesas publicas.
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Fonte: Ministério das Financas e do Planeamento e Banco de Cabo Verde.

Os encargos com os juros da divida reduziram para 10,7 por cento das despesas de fun-
cionamento (menos 0,3 pontos percentuais), tendo as responsabilidades pagas ao sector
financeiro e ndo financeiro doméstico representado 55,5 por cento do total dos juros, num
contexto de reducao expressiva das taxas de juro dos Bilhetes do Tesouro em média de 3,8
para 2,6 por cento.

O aumento das despesas correntes foi, entretanto, atenuado pela redugio das transfe-
réncias aos organismos internacionais (em 78 por cento), bem como pela estagnagdo das
transferéncias as Administragcdes Publicas, em linha com o previsto no Or¢amento.

Nao obstante o esfor¢co de contencao, a rigidez da estrutura das despesas do Estado
constitui um grande desafio a consolidagao orcamental, num contexto em que a economia
cabo-verdiana possui ainda um consideravel défice infraestrutural e uma base tributaria
relativamente pequena (devido a prépria dimensdo da economia, a caracteristica do seu
tecido empresarial e ao peso da informalidade).?

4 Registe-se que embora financiado por recursos externos, a contrapartida nacional constitui um montante
ndo menosprezavel de financiamento.

> Registe-se que as despesas obrigatdrias (salarios, beneficios sociais, transferéncias para os municipios e
juros da divida) representam cerca de 70 por cento das despesas de funcionamento.
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Figura 9. O peso do Estado na Economia, medido pelo racio entre as despesas do Estado e o PIB, reduziu,
determinado pela diminui¢ao das despesas de investimento.
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Fonte: Ministério das Finangas e do Planeamento e Banco de Cabo Verde.

Financiamento

O Estado continuou a privilegiar, na sua politica de financiamento, a contrata¢ao de
divida junto a parceiros externos para o financiamento dos investimentos no quadro do
PPIP, preferindo acordos com nivel de concessionalidade igual ou superior a 35 por cento,
com periodos de caréncia e maturidade longos, e com o euro como moeda de contratagao.
O recurso ao financiamento interno continuou a ser efectuado apenas para o financia-
mento das necessidades de tesouraria, no ambito da execucdo do orcamento corrente e
para o financiamento da contrapartida nacional do programa de investimento publico.

No quadro da sua politica de financiamento e em linha com a execugdo or¢amental, o
aumento das necessidades de financiamento do Estado determinou um alargamento do
stock da divida publica bruta para 177.644 milhoes de escudos. O crescimento do valor
nominal da divida do Estado, em cerca de 14,5 por cento em 2014, foi determinado pelo
aumento em 15,3 por cento dos empréstimos contratados junto a parceiros externos e em
24,6 por cento das emissdes de titulos junto ao sector bancario nacional.

Registe-se que a politica orgamental contra-ciclica que vinha sendo implementada des-
de 2009, com o intuito de atenuar os efeitos da reducao dos investimentos directos estran-
geiros, apoiar a procura interna de uma forma geral e promover a criagdo de condi¢oes
para a viabilizagdo de investimentos privados determinou, em seis anos, a duplicagdo do
stock da divida publica, pese embora esta permanega sustentavel.
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Figura 10. A carteira da divida do Estado permaneceu composta sobretudo por empréstimos concedidos
por parceiros externos multilaterais e bilaterais (67 por cento do total) em condi¢des muito concessionais.
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Fonte: Ministério das Financas e do Planeamento e Banco de Cabo Verde.

Banco de Cabo Verde / Relatorio Anual de 2014



Caixa 2. Analise da Sustentabilidade da Divida Publica

A andlise dos indicadores de vulnerabilidade externa e a avaliacdo da sustentabilidade da divida publica sdo
cruciais para um exame consistente da politica macroeconémica de qualquer pais.

A politica or¢amental é um dos instrumentos privilegiados da intervengédo das autoridades publicas, com o intui-
to de influenciar o funcionamento do sistema econdémico.

O défice das contas publicas, que ocorre quando as receitas arrecadadas sdo insuficientes para financiar as des-
pesas, ainda que resulte da implementagdo de medidas anti-ciclicas para fazer face a uma conjuntura desfavoravel,
ou que seja justificdvel por via da equidade intertemporal ou do fiscal smoothing, traduz-se necessariamente num
aumento do endividamento do sector ptblico, a ndo ser que se recorra a sua monetizagao.

A restrigdo orgamental de curto prazo, a identidade expressa na equagao (1), ilustra este facto:
G=T+AH+AB (1)

Quer isto dizer que o valor dos gastos publicos (G) ¢ idéntico ao montante arrecadado através dos impostos (T),
mais a expansao monetdria para financiar as despesas publicas (AH) e a acumulacgdo da divida (AB).

Em casos, como o de Cabo Verde, em que a monetizagdo do défice é limitada por lei, um défice orcamental, i.e.
G-T>0, implica necessariamente um aumento do endividamento (AB>0).%

Se 0 Governo acumula dividas de or¢amentos passados, a restri¢do orcamental de curto prazo pode ser rearran-
jada da seguinte forma:
G*-T+iB([_I):Bl-B“_I> 2)
onde G* representa os gastos primdrios, i a taxa de juros e B, e B
t e no momento t-1.

.y Fespectivamente, a divida publica no momento

Se dividirmos a expressdo (2) pelo produto interno bruto do pais (Y,), obteremos

8= B, * (1+D)/(Y,  (1+y)=B,-B,, ) (1+0)/(1+y) (3)
em que J representa o saldo or¢amental primdrio em percentagem do PIB, e B, correspondem aos coeficientes
da divida (divida/PIB) nos momentos t e t-1, respectivamente, Y,
crescimento nominal do PIB em t.

(1) Fepresenta o PIB no momento t-1 e y a taxa de

Entéo, a condi¢do de sustentabilidade (solvéncia) requer que:

o O valor actualizado de toda a carteira seja inferior ou igual ao saldo primario que devera ser utilizado para

o seu reembolso, i.e. B<¥~_ 5, /(1+i) (4)

o A taxa de crescimento do produto do pais exceda a taxa de juros. Em outras palavras, enquanto a taxa de
crescimento exceder a taxa de juros, a divida podera ser considerada sustentével.

Neste quadro, o pais podera ser considerado solvente se o valor actual das suas despesas primarias presentes e
futuras for inferior ou pelo menos igual ao valor actual da trajectdria presente e futura das receitas, liquidas de qual-
quer divida inicial. Refira-se que a condi¢do de solvéncia deve ser examinada em relagdo a trajectoria de ajustamento
que nao seja apenas economicamente viavel, mas também social e politicamente aceitavel.

A avaliagdo da sustentabilidade da divida publica externa sustenta-se no calculo da expressao (4), com base em
estimativas solidas das estatisticas das finangas publicas e projecgdes consistentes da dindmica de longo prazo das
variaveis de politica (receitas, despesas, saldo primdrio, saldo global, divida, etc.) e das variaveis enddgenas, como as
taxas de juro e de crescimento econémico.

O presente exercicio de andlise da sustentabilidade da divida publica refere-se ao horizonte temporal 2014-2030
e apoia-se nas referéncias metodoldgicas do Fundo Monetario Internacional (FMI) e do Banco Mundial.

O exercicio compreende um cendrio central (que reflecte com a maxima precisdo possivel a carteira de divida e o
contexto macroecondmico do pais) e dois cendrios alternativos - um cendrio historico (em que as principais variaveis
macroecondmicas crescem a uma taxa média historica, podendo ou nao isso resultar numa situagdo favoravel) e um
cendrio onde a politica or¢amental mantém, no longo prazo, as actuais orientagdes. Foram ainda realizados testes
limites (stress test) que simulam situagdes adversas, decorrentes de choques econdémicos imprevisiveis as hipoteses
do cendrio central.

A andlise da sustentabilidade da divida, no pressuposto de um phasing out da actual politica or¢amental, sugere
que a divida seja sustentavel no longo prazo.

% Registe-se que desde 2004, o Estado ndo tem recorrido ao banco central para financiar o seu orgamento, conforme previsto no
artigo n.° 2 da Lei n.° 10/VI/2002, de 15 de Julho de 2002, que estabelece a Lei Orgénica do Banco de Cabo Verde.
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Capitulo 3. Procura e Producao

Num contexto de relativa melhoria do enquadramento externo, de manutengdo de
uma orienta¢do de politica monetdria acomodaticia e de algum condicionamento do Or-
¢amento do Estado, a economia cabo-verdiana evidenciou um dinamismo moderado.

As estimativas das contas nacionais trimestrais do Instituto Nacional de Estatistica
apontam para um crescimento real do PIB em 2,7 por cento em 2014, valor superior ao
crescimento estimado para 2013 em 1,7 pontos percentuais.

A ligeira melhoria do desempenho econdmico tera sido determinada, do lado da pro-
cura, por uma recuperagdo da formacao bruta de capital fixo de outros sectores e por
algum aumento do consumo privado. Do lado da oferta, o crescimento foi impulsionado
pelos contributos positivos da construgdo, dos servicos de telecomunicagdes e correios,
dos servigos ndo mercantis e das pescas.

A procura interna, impulsionada, por um lado, por investimentos das empresas publi-
cas financiados por empréstimos concessionais contratados pelo Governo Central e dona-
tivos oficiais e, por outro, por investimento directo estrangeiro maioritariamente no sector
turistico, contribuiu em cerca de 4,5 pontos percentuais para o crescimento em 2014.

As condigdes de financiamento do sector privado doméstico permaneceram, contudo,
adversas, limitando a melhor performance dos investimentos. O continuo agravamento
das condigdes internas de financiamento do sector privado, apesar do refor¢o da politica
de afrouxamento monetario, pode ser explicado em boa medida pelo aumento da aversdo
aos riscos pelos bancos, numa conjuntura de continuo agravamento da situagdo financeira
de determinadas empresas e familias, pela persisténcia de um défice de procura bancével
e pela deteriora¢do da confianga dos empresarios.”

7O défice de projectos atractivos e de planos de negdcios bem estruturados é apontado pelos bancos como
um dos factores inibidores da oferta de crédito. Registe-se que de acordo com os resultados do Recensea-
mento Empresarial de 2012, o tecido empresarial cabo-verdiano continua sendo formado essencialmente
por micro e pequenas unidades familiares sem contabilidade organizada, cujo acesso a financiamento
continua a ser condicionado pela inoperancia de esquemas de partilha de riscos e pela falta de infraestru-
tura e de produtos financeiros adequados a procura daquele nicho de mercado, cuja capacidade organiza-
tiva e de orientagdo para o negdcio é limitada.
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Figura 11. A evolugio positiva da procura interna, do lado da procura, e dos sectores da construgao e
servicos, do lado da oferta, sustentaram o crescimento econémico em 2014.
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Fonte: Instituto Nacional de Estatistica. Calculos do Banco de Cabo Verde.
Nota: E-Estimativas do Instituto Nacional de Estatistica.

O crescimento do consumo privado tera sido proporcionado pelo aumento do rendi-
mento disponivel das familias, em fun¢ao em larga medida do aumento das remessas dos
emigrantes e da reducao da inflagao. Possivelmente motivos de precaugao terao influen-
ciado as familias, que pouparam parte significativa do rendimento disponivel real (13,6
por cento). Acresce-se que as expectativas defraudadas quanto ao ano agricola terdo tam-
bém influenciado o agravamento do sentimento dos consumidores.

Figura 12. As incertezas quanto as perspectivas econdmicas e financeiras, a aversao ao risco e a persisténcia
de condicionamentos burocraticos, administrativos, fiscais e institucionais a0 ambiente de negocios
continuaram a contribuir para o agravamento da confianca dos empresarios.
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Fonte: Banco Mundial, Corporagao Financeira Internacional e Instituto Nacional de Estatistica.
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O Mercado de Trabalho em 2014

De acordo com os resultados do Inquérito Multi-Objetivo Continuo do Instituto Nacional de Estatistica, as
condigdes no mercado de trabalho permaneceram pouco favoraveis em 2014. A taxa de desemprego reduziu
dos 16,4 por cento registados em 2013 para 15,8 por cento, em fungdo da redugdo da populagio activa, por-
quanto a taxa de ocupacio e a taxa de emprego diminuiram, respectivamente, 1,5 e 2,1 pontos percentuais.

2012 2013 2014 ;g?:f;gl ;
Principais Indicadores do Mercado de Trabalho
Populagdo Activa 225.819 221874 217 158 -2,1%
Empregada 187.904 185 486 182 831 -1,4%
Desempregada 37.915 36 388 34 327 -5,7%
Populagdo em Idade Activa 360.860 368 928 374749 1,6%
Taxa de Actividade 62,6 60,1 58,0 -2,1 p.p.
Taxa de Ocupagio 52,1 50,3 48,8 -1,5 p.p.
Taxa de Desemprego (%) 16,8 16,4 15,8 -0,6 p.p.
Perfil dos Desempregados (em percentagem)
Distribui¢do por sexo
Masculino 54,5 56,4 56,5 0,1p.p.
Feminino 45,5 43,6 435 -0,1p.p.
Idade média (anos) 29,2 29,1 29,6 0,5 anos
Distribuigao por categoria de desempregado (*)
Procura de primeiro emprego 28,0 23,7 23,3 -0,4p.p.
J4 trabalhou 72,0 76,2 76,6 0,4p.p.
Durag¢éo média no desemprego (meses) 11,9 16,9 16,8 -0,1meses
Nivel de instrugdo
Sem nivel 6,0 7,2 8,3 L1 p.p.
Primario 15,3 13,9 13,5 -0,4 p.p.
Secundario 21,2 21,3 20,6 -0,7 p.p.
P&s-Secundario 17,3 15,6 12,0 -3,6.p.p-

Fonte: Instituto Nacional de Estatistica.
Notas: p.p. — pontos percentuais; t.v. - taxa de variagdo. (*) Os dados referentes ao ano 2013 foram corrigidos pelo Instituto Nacional de Estatistica,

pelo que o peso dos jovens a procura do primeiro emprego representou 23,7 por cento e ndo 76,2 por cento, como referido no Relatério Anual de 2013.

O desemprego continuou a afectar essencialmente jovens (36 por cento dos desempregados tém idade com-
preendida entre 20 e 24 anos), entre os quais maioritariamente individuos do sexo masculino (16,3 por cento),
com escolaridade secundaria (20,6 por cento) e que ja tinham acedido ao mercado de trabalho (76,6 por cento).

Em termos de fluxos, o comportamento do mercado de trabalho em 2014 é fundamentalmente explicado pela
reducdo expressiva do emprego nas zonas rurais (na ordem dos 17 por cento), ndo compensada integralmente
pelo aumento do emprego nas zonas urbanas (cresceu cerca de seis por cento). A procura de emprego pela popu-
lagao desempregada hd mais de seis meses decresceu, determinando o aumento da populagdo inactiva.

A evolugio das condigdes do mercado de trabalho terd reflectido em larga medida a conjuntura de seca
e de fraco dinamismo econémico que persiste desde 2009.%

As crescentes restrigdes orcamentais do Estado e das empresas estardo a impedir a absor¢ido de parte
consideravel da populagio activa, contribuindo para a prevaléncia do desemprego de longa duragio e para
o consequente desencorajamento daqueles que vio perdendo as competéncias adquiridas na formagéo aca-
démica e profissional.

8 Acresce-se que as caracteristicas do tecido econdmico nacional determinam o nivel relativamente elevado de desemprego estrutural.
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A melhor performance da procura interna superou o impacto da redugao da procura
externa liquida no crescimento. Explicada pelo aumento das importagdes de bens e servi-
¢os para corresponder as maiores necessidades de investimento e de consumo (em quatro
por cento) e pela reducao das exportagdes de servigos de turismo (em 9,4 por cento, em
termos nominais), o contributo da procura externa liquida para o crescimento de 2014 foi
menos 1,8 pontos percentuais.

Refira-se que, pela primeira vez em cinco anos, as exportacdes de servigos turisticos
decresceram, reflexo tanto da redugao da procura como dos pre¢os. Numa conjuntura de
atenuacio das instabilidades politicas e sociais no Norte de Africa, de descida dos precos
de outros destinos concorrenciais, bem como de algum receio relacionado a evolugao do
Ebola na Africa Ocidental e de maior pressio fiscal, a reducio dos precos praticados pelos
operadores turisticos nao foi suficiente para relancar a procura externa dirigida a Cabo
Verde, resultando numa queda das receitas brutas do turismo.

O comportamento desfavoravel da actividade turistica condicionou o melhor desem-
penho do sector dos servigos, cujo contributo para o crescimento do PIB entretanto au-
mentou em 2014.

A evolugao favoravel da constru¢ao reflectiu em larga medida a execugiao de projec-
tos publicos, nomeadamente do Programa Casa para Todos e do Projecto de Reforma e
Recuperagio dos Sectores de Energia e Agua, entre outros projectos infraestruturais em
implementacdo pelas empresas publicas e pelo Governo Central. Refira-se que a execugao
de projectos privados no sector turistico, financiados através de investimento directo es-
trangeiro, contribuiu igualmente, em boa medida, para o aumento do valor acrescentado
bruto da construgdo em 2014.

Por seu turno, o crescimento do sector primario reduziu, pese embora o dinamismo
das pescas, reflectindo sobretudo o efeito de base da produgao de regadio, que passou a ter
um peso mais relevante na produgéo agricola nacional com a melhor captagao da agua das
chuvas através das barragens, bem como algum impacto da seca de 2014.

Figura 13. O rendimento nacional e o PIB per capita apresentaram em 2014 uma dinamica de evolugio
aquém do crescimento do produto interno bruto.
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Fonte: Instituto Nacional de Estatistica e Banco de Cabo Verde.
Nota: (*) PPP-Purshasing Power Parity (Paridade de Poder de Compra).

Naiao obstante o crescimento mais acelerado do PIB real, o aumento dos rendimentos
pagos ao exterior (ndo sé relacionado com os juros da divida publica e privada, como tam-
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bém com a avultada expatria¢ao de dividendos acumulados ao longo de varios anos por
alguns investidores externos), contribuiu para a manutencao da tendéncia de desacelera-
¢do do rendimento nacional real do pais. Este tera crescido 2,1 por cento em 2014, valor
inferior ao estimado para 2013 em 0,3 pontos percentuais.

Note-se que o crescimento economico ainda abaixo do potencial determinou a persis-
téncia de um output gap negativo, sugerindo dificuldades no aproveitamento da capacidade
produtiva do pais. Neste quadro, e num contexto de reduc¢ao do espago orcamental (dado o
elevado nivel de endividamento publico), os investimentos privados produtivos (nacionais
e estrangeiros), geradores de riqueza e de trabalho, assumem cada vez mais um caracter
imperativo.

A Actividade Turistica em 2014

A actividade turistica apresentou uma performance pouco favoravel, tendo a procura turistica interna-
cional, medida em termos de entradas de hdspedes nao residentes nos estabelecimentos hoteleiros, reduzido
cerca de cinco por cento. A par da redu¢iao da procura, os precos praticados pelos operadores turisticos
foram decrescidos, determinando a queda das receitas brutas do turismo na ordem dos nove por cento.

Principais Indicadores do Turismo

2012 2013 2014
Contributo Relativo do Turismo para a Economia (*) 4,0% 5,0% 4,7%
Emprego Directo no Turismo (em % do Emprego Total) 5,5% 5,9% 7,3%
Numero de Turistas Internacionais Entrados no Pais 482 267 502 874 493 732
Numero de Dormidas no Pais 3184524 3279928 3284271
Receitas Brutas de Turismo Total (milhoes de escudos) 33799 36716 33255
Receitas Brutas de Turismo per capita por dia (em escudos) (**) 11 681 11 538 11 042
Namero de Camas Disponiveis 14999 15995 18 188
Taxa de Ocupagio 57% 56% 53%
Duragao da Estadia (n.° de noites) 6,0 5,9 6,1

Fonte: Instituto Nacional de Estatistica e Banco de Cabo Verde. Calculos do Banco de Cabo Verde.
Notas: (*) Peso do valor acrescentado bruto da actividade hoteleira e de restauragio no PIB. (**) Nao inclui excursionistas.

O comportamento da procura turistica, particularmente no terceiro trimestre do ano, tera reflectido os
receios relacionados a propagagio do Ebola na sub-regido oeste africana e a realizagdo do campeonato mun-
dial de futebol, nos meses de Junho e Julho, no Brasil (pais que registou um aumento das receitas de turismo
internacional na ordem de dez por cento nos primeiros sete meses do ano). Nao obstante os investimentos
ja realizados e os avangos conseguidos, de acordo com os resultados de um inquérito realizado pelo BCV aos
maiores operadores turisticos nacionais em Dezembro de 2014, persistem condicionamentos impostos por
constrangimentos de cariz mais estrutural, reflexo do aumento dos impostos (com o ajustamento da taxa do
imposto sobre o valor acrescentado, a implementacao das taxas turisticas e de iluminagao publica ocorridos
em 2013), da manutengao de elevados custos de contexto (entre os quais as taxas aduaneiras, e as tarifas de
agua e luz) e da persisténcia, ainda, de défices infraestruturais tais como a falta de iluminagdo no aeroporto
da Boavista.

A redugdo dos pregos tera resultado da estratégia dos operadores de manterem a quota de mercado eu-
ropeu, num contexto de atenuagio das instabilidades politicas e sociais no Norte de Africa (que registou um
aumento de entrada de turistas em termos anuais, entretanto, em 0,5 por cento em 2014, apds um aumento
de cerca de cinco por cento no primeiro semestre de 2014 e de seis por cento em 2013), de descida dos
precos dos destinos concorrenciais (em particular do Algarve e das Ilhas Canarias) e de relativa escassez de
oferta complementar a sol e praia.
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Registe-se que a procura turistica procedente da Area do Euro diminuiu 1,3 por cento, devido princi-
palmente a redugdo da procura das suas trés maiores economias (Alemanha, Franca e Itlia), que entretanto
recuperaram algum dinamismo em 2014. A modesta recuperagao da procura do Reino Unido (entradas e
dormidas cresceram, respectivamente, 2,3 e 0,4 por cento, que comparam as quedas de 17,8 e de 20,9 por
cento registadas em 2013) também sugere que as condi¢des econdmicas e financeiras dos principais merca-

dos emissores do turismo nao terao sido determinantes para a performance negativa da actividade turistica

em 2014.

Procura Turistica por Origem e Destino
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Fonte: Instituto Nacional de Estatistica.

Por sua vez, o forte crescimento da capacidade de alojamento (na ordem dos 19 por cento), aliado a re-

dugdo da taxa de ocupacao, indicia que em termos agregados a oferta hoteleira ndo condicionou a actividade

turistica, contrariamente ao que acontecia num passado recente.
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Capitulo 4. Precos

Num contexto de crescimento econémico comedido, de moderacéao salarial e de acen-
tuada queda nos mercados internacionais dos precos das matérias-primas energéticas, a in-
flacdo nacional manteve o perfil descendente que vinha apresentando desde Abril de 2013.

Em termos médios anuais, a taxa de inflagdo fixou-se em -0,2 por cento em Dezembro
de 2014, reflexo sobretudo do impacto do choque (positivo) da oferta de petréleo, numa
conjuntura em que a procura global permaneceu condicionada pelo arrefecimento das
economias emergentes, e da deflagdo dos precos no consumidor e no produtor dos prin-
cipais parceiros comerciais do pais.

Registe-se que o preco internacional das matérias-primas energéticas registou um de-
créscimo de 7,5 por cento em 2014. Nao obstante a persisténcia de instabilidades geo-
politicas no leste europeu e no Médio Oriente, a oferta de petroleo aumentou conside-
ravelmente, em fun¢do do aumento da capacidade de producao pelos EUA (que passou
também a produzir petréleo de xisto), numa conjuntura de arrefecimento da economia
chinesa e de ligeira recuperacio econémica na Area do Euro. Igualmente, influenciada
pela contida procura global, num contexto de aumento da oferta, o pre¢o das matérias-
-primas ndo energéticas também reduziu (-4,0 por cento), contribuindo directa e indirec-
tamente para a reducao da inflacao importada.

Figura 14. Os choques temporarios de oferta de matérias-primas a nivel internacional, aliados a conjuntura

de persisténcia do output gap negativo do pais, terao determinado a evolugio da componente ciclica da
inflagdo nacional.
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Fonte: Instituto Nacional de Estatistica de Cabo Verde e Instituto Nacional de Estatistica de Portugal.

Nota: IPC - Indice de Pregos no Consumidor.

Considerando o elevado peso dos produtos importados no cabaz de consumo dos ca-
bo-verdianos, a inflagdo importada teve um efeito preponderante na queda dos precos
nos ultimos doze meses, conforme sugere a reducao dos pregos das classes de transportes
e de rendas de habitagao, agua, electricidade, gas e outros combustiveis, respectivamente,
em 1,8 e 0,2 por cento, na sequéncia da actualizacdo dos precos administrados de com-
bustiveis e lubrificantes, em média em torno de nove por cento e do gas butano em 16,2
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por cento, bem como a redu¢ao dos pregos da classe de bens alimentares e bebidas ndo
alcoolicas em 1,2 por cento.

Figura 15. As expectativas em torno da producio agricola terio justificado a tendéncia sazonal atipica de
subida dos precos de bens alimentares nio transformados, a partir de Junho. No caso do turismo, a evolu-
¢ao da procura tera favorecido a contragdo dos pregos.
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Fonte: Instituto Nacional de Estatistica. Calculos do Banco de Cabo Verde.
Nota: IP - Indice de Pregos.

Além do contexto externo, a conjuntura de moderado dinamismo da procura interna
e de contra¢do da procura externa, também favoreceu a deflacao dos pregos tanto de bens
alimentares e bebidas nao alcodlicas, num ano de seca, como de hotéis, restaurantes, cafés
e similares, numa estratégia dos operadores turisticos de manterem a quota de mercado
europeu.”

A evolugdo da inflagdo subjacente (core inflation), que melhor representa a tendéncia
da inflagdo de longo prazo, por excluir do cabaz de consumo os bens e servigos sujeitos a
choques temporarios frequentes, confirma em certa medida a tendéncia global desinfla-
cionista da economia, patente, na persisténcia de um output gap negativo.*

A inflagdo média anual do indice de pre¢os no consumidor excluindo bens energéti-
cos e bens alimentares ndo transformados tem decrescido consistentemente desde 2011,
fixando-se em 2014 em zero por cento.

Registe-se, entretanto, que a core e a headline (IPC global) inflation sao positiva e for-
temente correlacionadas, indiciando que a inflagdo nacional tem sido em larga medida
determinada pela evolugdo dos precos das componentes mais volateis do indice de pregos
no consumidor.

» A dissipagdo do efeito do ajustamento do imposto sobre o valor acrescentado nos precos praticados nos
restaurantes, cafés e similares terd também contribuido, em certa medida, para a redugdo dos precos da
classe 11 do IPC. Entretanto, tendo em conta o adiamento do ajustamento do IVA no preco dos alojamen-
tos, bem como a implementagéo tardia da taxa turistica pelos hotéis que na altura da entrada em vigor
da reforma fiscal ja tinham os pacotes fechados, a redugao dos precos praticados nos estabelecimentos
hoteleiros estard mais relacionada a tentativa de acompanhamento dos precos praticados pelos concor-
rentes de Cabo Verde. Registe-se ainda que o impacto da seca de 2014 e da erupgdo vulcinica na produgédo
agricola devera ser consideravelmente maior em 2015, atendendo ao ciclo produtivo.

* Note-se que uma analise aos determinantes da inflacdo do pais pelo Banco de Cabo Verde, sugere que
a capacidade de produgio agricola e os custos salariais e a inércia da inflagdo (relacionada a fragilidade
do sector produtivo e a outras rigidezes estruturais que afectam as expectativas de inflacdo) explicam a
tendéncia da inflagdo de longo prazo.
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O Impacto da Deflacio na Actividade Econémica Nacional

A deflagdo dos precos no consumidor, definida como queda generalizada e prolongada dos pregos, se
agravada por um abrandamento ou queda da procura, pode afectar muito negativamente a dindmica da
actividade econdémica.

Com efeito, a deflagdo influencia as expectativas dos agentes economicos, podendo estes preferir adiar
0 consumo na expectativa que os pre¢os irdo continuar a baixar no futuro. No que concerne aos investi-
mentos, num contexto de deflagdo, a poupanga tornar-se-ia um investimento com rendimento real positivo,
contrariamente aos empréstimos para financiar um empreendimento, cujo servico encareceria, pois a defla-
¢do tem o efeito de um imposto para os devedores. Ainda, tendo em conta que as receitas do Estado estao
fortemente associadas aos precos de bens e servigos, uma queda persistente dos mesmos tenderia a reduzir
aarrecada¢do dos impostos e, por consequéncia, as despesas publicas. Vale também frisar que numa econo-
mia deflacionaria com elevado indice de desemprego os saldrios nominais tenderiam, teoricamente, a cair.

No caso de Cabo Verde, apds um periodo de taxas relativamente elevadas em 2011 e 2012, a inflagdo
média anual iniciou, a partir do segundo trimestre de 2013, uma trajectéria descendente, tendo registado
valores negativos nos tltimos quatro meses de 2014. Contudo, diferentemente da situagao actual de algumas
economias avanc¢adas, a deflagdo foi sobretudo importada. Outrossim, dadas as caracteristicas do cabaz de
consumo dos cabo-verdianos (constituida em cerca de 70 por cento por bens e servigos essenciais), nao
hé evidéncias que os consumidores estejam ou possam vir a adiar o consumo, na expectativa dos pregos
continuarem a descer. Alias, é expectavel que o rendimento disponivel das familias aumente, em funcédo da
evolugdo da inflagdo importada, compensando em certa medida o aumento esperado dos precos de bens ali-
mentares (sobretudo de frescos, devido a0 mau ano agricola e a erupgao vulcanica que afectou uma das re-
gides mais férteis do pais), podendo assim registar-se algum efeito positivo no comportamento das familias,

no sentido de aumentarem o consumo e ou de cumprirem as responsabilidades financeiras que assumiram.

Uma maior dindmica da procura conduziria, por seu turno, a uma necessidade maior de investimento
do lado da oferta (que além de influenciada pela redugdo do pre¢o das mercadorias importadas, também
podera ser influenciada por alguma redugéo dos custos de produgdo). Em particular, uma eventual redugao
dos custos de produ¢ao permitiria ao sector industrial aumentar a sua margem de lucro, se os precos de
venda se mantiverem constantes, libertando alguma disponibilidade para honrar as suas responsabilidades
financeiras e/ou expandir o seu investimento. A nivel do comércio, a deflagdo importada permitiria a manu-
tencdo da margem de lucro da empresa, caso os precos fossem ajustados, ou o seu aumento, caso 0s pregos
de venda néo se alterassem. Decorreria daqui, entdo, uma maior propensdo para a diminui¢ao do nivel de
incumprimento bancdrio e ou para o refor¢o do investimento.

Por sua vez, a expectativa de um menor nivel de incumprimento por parte das familias e das empresas
poderd aliviar a aversdo aos riscos do sistema bancario, o que seria benéfico para o funcionamento do me-
canismo de transmissdo monetaria do pais.

Prevé-se, entretanto, que a queda dos pregos, ceteris paribus, podera afectar negativamente as receitas
do Estado, particularmente as do imposto sobre o valor acrescentado. Esta situa¢do podera levar o Governo
Central a incorrer em mais divida, com algum efeito crowding out no crédito a economia.

Consequentemente, os eventuais beneficios da deflagdo importada sobre o sector privado poderio ser
contrabalancados pela deterioracao da posigdo or¢amental. Assim, a conjugagdo dos varios efeitos elenca-
dos poderd ou néo favorecer a actividade econémica.
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Capitulo 5. Contas Externas

As contas externas registaram um comportamento muito favoravel em 2014, tendo as
reservas internacionais liquidas do pais atingido o valor maximo histérico de 420,5 mi-
lhoes de euros, a 31 de Dezembro de 2014.

A conjuntura macro-financeira doméstica e internacional desafiante para o sector pri-
vado nacional, mas relativamente favoravel a captagdo de poupancga externa para investi-
mentos no pais, aliada, em certa medida, a politica monetaria excepcionalmente acomo-
daticia do Banco Central Europeu (desencorajadora de aplicacdes financeiras na Area do
Euro) tera determinado a performance positiva da balanga financeira, cujo excedente mais
que compensou as necessidades de financiamento da economia.

As necessidades de financiamento da economia entretanto aumentaram de 4,6 para 7,1
por cento do PIB em 2014, em fungdo principalmente da evolugdo da componente fun-
damentalmente importada da procura interna, a formagao bruta de capital fixo (FBCF).
Com efeito, o crescimento da FBCF, impulsionado pelo aumento do investimento do sec-
tor empresarial do Estado (este financiado em larga medida por divida externa concessio-
nal e donativos), bem como do investimento directo estrangeiro, foi determinante para
a deterioracao do défice da balanca comercial e, consequentemente, para o aumento do
défice da balanca corrente.

Figura 16. O aumento das importagdes de bens, a redugio das receitas brutas do turismo, bem como o
aumento dos rendimentos expatriados determinaram o agravamento do défice da balanga corrente.
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Fonte: Banco de Cabo Verde.

As importagdes de bens e servigos aumentaram 7,5 por cento, depois de terem registado
um decréscimo de 5,7 por cento em 2013, devido principalmente ao aumento das impor-
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tagdes de bens de capital e intermédios (respectivamente, em 69,7 e 13,9 por cento), bem
como ao aumento de fretes de importagoes (8,8 por cento) e das importagdes de servicos
empresariais e técnicos (13 por cento).”*

Quadro 5. Evolu¢ao do Comércio Externo de Bens e Servigos

2012 2013 2014

em milhdes de escudos

Importagdes de Bens e Servigos 102 331,2 96 524,6  103735,8
dos quais:
Bens de Consumo 232579 22 995,8 23311,6
Bens de Capital 13617,9 6 558,0 11126,8
Combustiveis 9340,1 12 583,2 9780,8
Viagens de Negocios 5338,6 4999,8 5208,9
Viagens Pessoais 5654,8 4921,2 3739,7
Servigos de Transporte (incluindo fretes) 8589,0 7 433,0 7 168,7
Servicos Empresariais e Técnicos Diversos 2436,1 2713,6 3065,8
Exportagdo de Bens e Servicos 67 612,5 72292,0 75 687,4
dos quais:
Pescado 3837,0 48357 5675,8
Vestudrio 221,2 354,8 476,2
Calgado 377,8 419,6 458,3
Fornecimentos a Navegacao Aérea e Maritima 10724,0 10312,9 12916,6
Servigos de Comunicagdo 2 046,3 2250,1 4 385,6
Servigos de Turismo 33798,9 36716,3 33 255,2
Taxa de Cobertura das Importagdes pelas Exportagdes 66% 75% 73%

Fonte: Banco de Cabo Verde.

A evolucio desfavoravel das exportagoes de servicos, particularmente das receitas de turis-
mo, refor¢ou a tendéncia de agravamento do défice da balanga corrente.

Pela primeira vez desde 2009, as receitas brutas de turismo registaram um decréscimo (na
ordem dos nove por cento), determinado pela reducdo do nimero de entrada de turistas nao
residentes no pais (em -1,8 por cento) e pela consequente redugio dos pregos (-0,1 por cento que
compara ao aumento de 6,5 por cento registado em 2013), numa estratégia engendrada pelos
operadores turisticos de salvaguarda da quota de mercado europeu, num contexto de atenuagao
das instabilidades politicas e sociais no Norte de Africa (que registou um aumento do ntimero de
entrada de turistas em 2014 superior ao de Cabo Verde em 2,3 pontos percentuais) e de descida
de precos dos destinos concorrenciais (em particular do Algarve e das Ilhas Canarias).

O comportamento da procura turistica tera sido igualmente, e em larga medida, determi-
nado pelos receios de contégio do Ebola, ndo obstante o pais ter-se mantido livre da doenga,
e pela realizagao do campeonato mundial de futebol no Brasil. Expurgando o impacto destes
dois factores, que terao determinado a diminuigdo da procura e das receitas de turismo no

3! Sdo contabilizados como importagdes de servigos empresariais e técnicos, a aquisi¢do no mercado externo,
por parte de empresas e outras institui¢des publicas e privadas residentes em Cabo Verde, de servigos juri-
dicos, contabilisticos, de assessoria a empresas, relagdes publicas, publicidade, investigacdo de mercados,
inquéritos de opinido, pesquisa e desenvolvimento, bem como os servi¢os de engenharia e arquitetonicos.
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terceiro trimestre (na ordem dos quatro e dos 23,5 por cento, respectivamente), a procura
turistica internacional (medida pelas dormidas) teria crescido cerca de um por cento em
2014, enquanto as receitas decresceriam 4,9 por cento.

Contrariamente as exportagoes de servigos, as exportagdes de bens, que representam
cerca de 29 por cento das exportagdes totais do pais, registaram um expressivo cresci-
mento em 2014 (na ordem dos 35 por cento), determinado pela estabilizacdo da oferta de
pescado fresco, congelado e enlatado (com a resolugdo de constrangimentos infraestru-
turais), pela recuperagao econémica dos principais clientes do pais (Espanha e Portugal,
fundamentalmente) e pela conquista de alguma quota de mercado (nomeadamente dos
EUA, Alemanha, Paises Baixo).*

A par da deterioragao da balanga de bens e servigos, o alargamento do défice da balan-
¢a de rendimentos contribuiu para o agravamento do défice da balanga corrente.

A balanga de rendimentos registou um défice de cinco por cento do PIB (3,5 por cento
do PIB em 2013) explicado pelo significativo aumento dos rendimentos distribuidos aos
investidores externos (especificamente de reservas acumuladas durante varios anos por
empresas com capital externo), pelo aumento dos juros pagos pelos bancos por depdsitos
dos emigrantes e créditos contratados no exterior, pela redugdo do rendimento das re-
servas externas do pais, em larga medida consequéncia da redugao da rentabilidade das
aplicacdes na Area Euro (a partir de Julho para valores negativos), e pelo aumento dos
juros pagos aos credores multilaterais, bilaterais e comerciais do Estado de Cabo Verde.

Inversamente, a balanca de transferéncias evoluiu favoravelmente, devido tanto ao au-
mento dos donativos como ao crescimento das remessas dos emigrantes.

Os donativos ao Estado de Cabo Verde aumentaram 34 por cento em 2014 (-16 por
cento em 2013), em boa medida, impulsionados quer pelo aumento da ajuda or¢amental
(em 14 por cento) quer pelas ajudas aos deslocados de Cha das Caldeiras (que totalizaram
377,4 milhoes de CVE).

Figura 17. As remessas dos emigrantes e os donativos oficiais mais que compensaram o repatriamento de
dividendos e outros rendimentos aos investidores externos.
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Fonte: Banco de Cabo Verde.
Nota: Os donativos ao Governo Central agregam a ajuda orgamental e os donativos directamente desembolsados pelos parceiros
bilaterais e multilaterais, quer ao Governo quer aos organismos responsaveis pela execugdo dos projectos financiados por donativos.

2 Além das exportagdes de mercadorias tradicionais, o abastecimento de uma plataforma petrolifera no
inicio do ano por uma das empresas de combustiveis do pais foi determinante para a evolu¢do muito
favoravel das exportagdes de bens em 2014.
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A ajuda as vitimas da erupgdo vulcanica tera também contribuido em certa medida para
o aumento das remessas dos emigrantes, na ordem dos dez por cento no quarto trimestre
(cerca de cinco por cento no quarto trimestre de 2013). No conjunto do ano as remessas au-
mentaram cerca de dez por cento, recuperando de uma queda de quatro por cento registada
em 2013. A evolugao intra-anual das remessas sugere que a melhoria das condi¢des macro-
-financeiras nos principais paises de acolhimento dos emigrantes cabo-verdianos tera, em
larga medida, contribuido para o crescimento das transferéncias dos emigrantes, numa con-
juntura em que os juros praticados pelos bancos nacionais continuam altamente favoraveis
a investimentos em dep0ositos a prazo no pais.

Figura 18. O diferencial dos juros de depdsitos favoravel ao pais, tera contribuido, a par da recuperagio
econdmica dos principais acolhedores da diaspora cabo-verdiana e de motivos altruistas, para o aumento
significativo das remessas dos emigrantes.
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Fonte: Banco de Cabo Verde.

A balanga financeira, que representa o canal através do qual se processa o financiamento
externo da economia, registou em 2014 uma entrada liquida de fundos na ordem de dez por
cento do PIB (10,5 por cento em 2013).

O excedente da balanga financeira foi em alguma medida determinado pelo crescimento
dos influxos de investimento directo estrangeiro (em cerca de 13 por cento, ap6s cinco anos
de reducdo). Refira-se que a evolugdo dos influxos do IDE, superior ao crescimento regis-
tado em média nas economias em desenvolvimento (quatro por cento), ficou a dever-se es-
sencialmente a acelera¢do da construgao e do equipamento do maior resort turistico do pais,
inaugurado em finais de Outubro.”® Saliente-se, ndo obstante, que o pais tem conseguido
captar uma parcela relativamente pequena da poupanga externa dirigida & Africa Subsariana
e ao grupo de paises de rendimento médio (preferencialmente aplicada na exploragao de
recursos naturais).>

Por seu turno, a par da redugdo dos seus passivos externos (em 24 por cento), numa con-
juntura de continuo agravamento do risco de crédito, de aumento da liquidez excedentdria
do sistema bancario e de condi¢oes de rentabilizagdo menos favoraveis das aplicagoes exter-
nas na Europa, os bancos comerciais reduziram consideravelmente as aplicagdes no exterior

3 Registe-se que de acordo com a UNCTAD, departamento das Na¢des Unidas responsavel pelo comércio e de-
senvolvimento, o IDE mundial registou uma queda de cerca de oito por cento em 2014, reflexo da persistente
fragilidade da economia global, bem como das incertezas politicas, agravada pelo aumento dos riscos geopoliticos.

* Em média, entre 2009 e 2013, as entradas liquidas de IDE representaram apenas 0,2 por cento do total da
sua sub-regido e 0,02 por cento do total dos paises de rendimento médio.
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(de 30,8 para 22,6 mil milhdes de escudos), particularmente em instituicdes associadas da
Area do Euro.

Nao obstante a evolugao positiva dos fluxos de financiamento nao geradores de divida, as
necessidades de financiamento da economia continuaram a ser financiadas principalmen-
te por empréstimos financeiros contratados pelo Governo Central, pese embora a redugao
assinalavel dos desembolsos liquidos (em 22 por cento), devido quer a diminui¢do dos de-
sembolsos efectivos (em 13 por cento) quer ao aumento das amortizagdes (em 73 por cento).

Figura 19. Apesar do processo de phasing out do Programa Pluri-anual de Investimento Publico, a divida
publica manteve um peso dominante no suprimento das necessidades de financiamento da economia.
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Fonte: Banco de Cabo Verde.

A evolugdo da balancga financeira, aliada a algum impacto da deprecia¢ao do euro nas
posicdes externas dos bancos comerciais, no stock das reservas internacionais liquidas e na
divida externa denominada em délar norte-americano, determinou o agravamento da posi-
¢ao de investimento internacional do pais na ordem dos 3,5 por cento.

Apesar da posigao externa liquida negativa do pais ter aumentado de 134 para 137 por
cento do PIB, estando o défice financeiro do pais concentrado em instrumentos nao gera-
dores de divida e em divida concessional (pois os stocks de IDE e divida externa publica
concessional representaram, respectivamente, 65 e 63 por cento da posi¢ao liquida dos in-

vestimentos internacionais), os indicadores de vulnerabilidade externa mantiveram-se em
niveis globalmente sustentaveis.
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Produto Interno Bruto - Optica da Despesa
valores a pre¢os correntes, em milhdes de escudos

Peson (%) 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Consumo Final 81,3 98066 104603 111547 112864 120265 123619
Consumo Privado 62,8 76 770 81 864 86 839 87328 92 864 97 656
Consumo Publico 18,5 21296 22739 24708 25536 27 401 25963
Investimento 47,5 60 730 65 376 59 501 66 024 70277 55921
Formagao Bruta de Capital Fixo 46,7 53943 57 285 52337 62 625 69 128 52 844
Varia¢ao de Existéncias 0,8 6787 8091 7 164 3399 1149 3076
Procura Interna 128,8 158 796 169 979 171 048 178 888 190 542 179 540
Exportagdes de Bens e Servicos 31,5 38470 43 242 36 699 40 059 46 555 55541
Procura Global 160,3 197266 213220 207747 218947 237097 235081
Importagoes de Bens e Servicos 60,3 75 294 78 523 71 867 80379 89173 84729
PIB 100,0 | 121972 134697 135880 138568 147924 150 351

Fonte: Instituto Nacional de Estatistica.

Produto Interno Bruto - Optica da Despesa

taxa de variagdo real, em percentagem

2008 2009 2010 2011 2012

Consumo Final 2,1 6,3 -0,5 3,0 1,2
Consumo Privado 1,6 6,1 -1,2 2,2 3,4
Consumo Publico 3,8 7,3 2,0 6,0 -5,9
Investimento 3,8 -9,0 10,2 1,7 -20,5
Formagao Bruta de Capital Fixo 2,5 -8,5 19,0 5,6 -23,5
Variagdo de Existéncias 14,5 -12,7 -53,9 -69,0 162,1
Procura Interna 2,8 0,4 3,2 2,6 -6,8
Contributo Procura Interna para PIB (a) 3,6 0,5 4,0 3,3 -8,7
Exportacgdes de Bens e Servigos 7,4 -17,5 91 11,5 15,5
Procura Global 3,7 -3,2 4,3 42 24
Importagdes de Bens e Servigos -1,2 -6,5 9,5 4,6 -8,2
Contributo Procura Externa Liquida para PIB (a) 3,1 -1,8 -2,6 0,7 9,8
PIB 6,7 -1,3 1,5 4,0 1,1

Fonte: Instituto Nacional de Estatistica.
Notas: (a) Contributo para a taxa de variagiao do PIB em pontos percentuais.

Produto Interno Bruto - Optica da Despesa

taxa de variagdo dos deflatores implicitos, em percentagem

2008 2009 2010 2011 2012

Consumo Final 4,5 0,3 1,7 3,4 1,5
Consumo Privado 4,9 0,0 1,8 4,1 1,8
Consumo Publico 2,8 1,3 1,3 1,2 0,7
Investimento 3,7 0,1 0,7 4,6 0,1
Formagao Bruta de Capital Fixo 3,6 -0,1 0,6 4,6 0,0
Variagao de Existéncias 4,2 1,5 2,9 9,1 2,2
Procura Interna 4,2 0,2 1,3 3,9 1,1
Exportagdes de Bens e Servigos 4,7 2,9 0,0 4,3 33
Procura Global 4,3 0,7 1,1 3,9 1,6
Importagdes de Bens e Servigos 5,5 -2,1 2,1 6,1 3,5
PIB 3,5 2,2 0,5 2,7 0,6

Fonte: Instituto Nacional de Estatistica.
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Produto Interno Bruto - Optica da Oferta

taxa de variagdo dos deflatores implicitos, em percentagem

2008 2009 2010 2011 2012
Agricultura, Produgao Animal e Floresta -0,5 -3,9 1,5 -0,3 2,5
Pesca 0,2 15,3 2,5 8,0 -20,9
Industria e Energia 4,4 9,4 -3,0 4,1 1,5
Construgao 3,0 9,5 1,4 2,6 -1,8
Comércio 49 2,3 2,2 5,6 1,0
Alojamento e Restauragdo 4,6 3,4 7,7 2,0 91
Transportes e Comunicagdes 39 -1,4 -5,7 4,1 -6,7
Actividades Financeiras e de Seguro 1,9 -0,3 -0,9 1,5 2,8
Outros Servigos Mercantis 4,7 2,5 3,7 0,0 3,6
Servigos ndo Mercantis 2,5 1,7 1,4 0,3 0,7
Total VAB 3,4 2,5 0,3 2,3 0,3
Impostos e Taxas Liquidos de Subsidios 4,8 -0,3 2,1 4,8 2,3
PIB 3,5 2,2 0,5 2,7 0,6

Fonte: Instituto Nacional de Estatistica.
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Importagdes Cabo-Verdianas de Bens por Grupos e Produtos

2014 | 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

P(eoz(;s taxa de variacdo nominal, em percentagem
Bens de Consumo 36,0 82 10,9 17,5 8,4 9,2 -50 6,4 82 -49 -1,1 1,4
Produtos Alimentares Primarios 48| -189 17,3 269 18,6 16,2 -20,1 14,6 5,4 1,8 16,1 -104
Produtos Alimentares Transformados 20,1 195 54 139 11,8 78 20 23 10,6 -53 1,7 -34
Material de Transporte 1,6|-158 10,2 378 93 90 -30,5 -0,7 11,3 -81 -31,8 12,0
Outros Bens Consumo Duradouros 38/ 32,3 38,1 162 -7,2 94 -32 30,1 -174 2,8 -27,5 42,3
g)‘smos Bens Consumo Semi-Duradou-| - 51 45 59 25 76 273 -142 -40 294 -148 54 258
Outros Bens Consumo nido Duradouros 34 -0,6 20,1 11,6 42 21 5,2 6,0 19,1 -10,8 2,1 0,2
Bens Intermédios 21,8 19,7 11,8 26,3 16,5 256 -22,0 13,6 2,1 -156 -80 13,9
Produtos Alimentares Primarios 1,0] 258,8 -59,9 60,8 16,2 27,1 -483 14,0 70,0 -19,3 33,0 -129
Produtos Alimentares Transformados 06| -3,4 740 -11,8 88 37,5 356 -22,7 90 17,7 7,1 53
Produtos Primédrios ndo Especificados 02| 3,6 222 -24,0 2155 282 -8,6 -157 -30,1 14,1 -26,0 -1,2
furfad“tos Transformados para Agricul-| 1170 55 430 20 39 306 -305 249 -10,0 258 -7.3
irl‘ifl‘;;‘;ffmmformados paralndistria) o5 4 150 300 80 21,6 12 150 142 00 47 59
Egg‘luéﬁgﬁi‘)mformados para Confec-| o)1 283 87 171 267 -13 217 93 551 -137 -17,1 57
Eri‘;f‘\*,t;rsiaframformados para Indis-| 91 79 944 70 60 307 24 47 197 -138 118 27
E;gdutos Transformados para Constru-| g7/ »75 170 341 194 339 304 29 61 -166 -136 172
Cimento 32| 11,6 184 237 145 164 -178 03 -08 -121 -61 6,1
Ferro 38| 21,7 34 666 24,6 425 -432 11,6 21,3 -265 -150 17,5
ggsmos Transformados para Carpin-| ) ol ;¢ 145 108 86 92 -283 58 158 -170 -176 296
Material Eléctrico 28| 46 198 294 30,7 11,5 -11,0 1294 -30,2 -28,8 -13,3 39,5
Produtos Transformados, n.e. 39/ 05 22,7 242 -0,7 209 -24 -32 70 -66 -38 53
%ﬁgpgrtfzce“érios para Material de| 5l 747 137 299 242 -12,1 -152 338 327 -27.8 74 35
Bens de Capital 17,2/100,5 -29,9 27,0 71,5 -31,7 -2,6 12,5 32,7 -3,8 -51,8 69,7
Maquinas 13,0| 299 144 544 312 -127 -1,7 261 180 -32,9 -229 90,5
Meios de Transporte 3,5/203,5 -54,5 -7,7 182,7 -49,6 -132 -62 0,1 1542 -77,7 355
Motores 07| -18,1 355 39,7 -48,7 -24,2 1275 -19,5 466,5 -87,1 32,4 -6,7
Combustiveis 151 -33,9 16,1 23,7 554 10,3 -92 12,6 957 -33,8 34,7 -22,3
Diesel Oil 82/1640 392 249 679 1,0 -99 13,9 1064 -41,6 462 -267
Fuel Oil 40| -742 95 44,1 -0,1 533 17,1 -3,9 1746 -352 42,5 -24,6
Gasolina 09| -21 -41 81,9 438 256 -542 444 -57 72 57 48
Artigos Diversos n.e. 9,9 -31,4 57 229 10,8 184 -3.4 7,5 129 -7,0 -5,8 12,6
Total Geral 1000 12,3 1,2 223 257 4,1 -98 10,0 21,5 -12,6 -84 7,5

Fonte: Direcgdo Geral das Alfandegas.
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PARTE II

O SISTEMA FINANCEIRO EM 2014







A performance do sector financeiro permaneceu, em 2014, muito condicionada pela
conjuntura macroeconémica ainda pouco favoravel, tendo o seu contributo para o cresci-
mento econdomico permanecido modesto.

A aversdo aos riscos macroecondmicos, a continua efetivacao do risco de crédito, al-
gum défice de qualidade da procura de crédito, o relativo sobreendividamento de familias
e empresas com acesso ao crédito bancario, entre outros, afectaram desfavoravelmente as
actividades dos sectores bancario e segurador.

Pese embora o dinamismo das emissdes do Tesouro, o desempenho do mercado de
capitais permaneceu limitado pelas restri¢oes legais e operacionais ao financiamento de
pequenos negocios, segmento dominante do tecido empresarial nacional, bem como pe-
los constrangimentos conjunturais (entre os quais, clima econéomico deteriorado), que
continuam a afectar a procura de financiamento.

As infraestruturas de pagamentos continuaram, entretanto, a ser melhoradas, garan-
tindo o funcionamento eficiente das liquidagdes financeiras.

Quadro 6. Principais Indicadores da Perfomance do Sistema Financeiro

Unidades 2012 2013 2014

1. Sector Bancdério
Produto Bancario varia¢do em % -39 -0,8 -4,9
Récio de Solvabilidade em % 13,8 15,1 15,6
Crédito com Imparidade em % do crédito total 14,1 16,4 18,7
Rentabilidade dos Activos (ROA) em % 0,20 0,27 0,25
Activo Liquido/Passivo de Curto Prazo em % 21,1 27,9 24,4

2. Sector Segurador

Produto Segurador (carteira de prémios) variagdo em % -3,2 -3,0 -4,0
Récio de Solvéncia em % 300,8 408,2 387,6
Grau de Cobertura das Provisoes Técnicas em % dos activos represen- 169,6 150,6 1159
tativos
3. Mercado de Capitais
Emissoes no Mercado Primario varia¢do do valor em % 285,3 -16,4 33,9
Transacgdes no Mercado Secunddrio variagao do valor em % -51,5 -70,4 283,8
Capitalizagao Bolsista em % do PIB 18,8 36,2 38,0
4. Sistemas de Pagamentos
Notas e Moedas em Circula¢do variagdo em % -5,9 4,2 6,0
Cartoes Produzidos (de crédito e débito) variagdo em % 33 3,9 7,5
Cartdes (de crédito e débito) em Circulagdo em % da populagdo adulta 51,5 52,0 53,4

Fonte: Bancos Comerciais, Companhias Seguradoras, Bolsa de Valores de Cabo Verde, Instituto Nacional de Estatistica e Banco de Cabo Verde.
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Capitulo 6. Sector Bancario

O desempenho do sector bancario foi marcado, em 2014, por um abrandamento do
ritmo de crescimento dos activos, pela continua diminui¢do da qualidade da carteira de
crédito e pela redugdo, consequente, da sua rentabilidade.

O activo liquido agregado do sector registou um crescimento de 2,5 por cento em 2014,
inferior em 9,9 pontos percentuais ao crescimento registado em 2013. O crescimento mais
moderado dos activos reflectiu, por um lado e em larga medida, a expressiva redugao das
aplicacdes em instituicdes de crédito da Area do Euro e, por outro, a ligeira reducio do
crédito bancario.

A redugao dos activos externos de curto prazo da grande maioria dos bancos terd sido
em certa medida determinada pela deterioragio das condi¢cdes de investimento na Area
do Euro, na sequéncia das medidas de politica monetaria implementadas pelo Banco Cen-
tral Europeu, a partir de Julho.

A situa¢do macroecondmica ainda pouco favoravel a tomada de riscos, quer pelos
empreendedores quer pelos financiadores, agravada pelo continuo aumento dos incum-
primentos e consequente refor¢o das exigéncias prudenciais visando a salvaguarda da
estabilidade financeira, justificou a diminuigdo do crédito total (concedido a entidades re-
sidentes, emigrantes, ndo residentes do sector privado, bem como a todas as entidades que
constituem o sector publico administrativo) em 0,3 por cento (+2,3 por cento em 2013).

A inflexdo da tendéncia de evolugdo dos empréstimos bancarios, numa conjuntura de
refor¢o do pendor acomodaticio da politica monetaria, foi determinada pela redugdo do
crédito sem imparidade (muito relacionada a dindmica de novos créditos), pelo abati-
mento no balango dos bancos de incobraveis e pela execu¢ao de garantias de créditos em
incumprimento, particularmente dos sectores da imobilidria-turistica e da construgao.

Figura 20. O crédito reduziu principalmente nos sectores onde o incumprimento é maior, de acordo com o

estudo realizado pelo BCV as causas da evolu¢io do crédito mal parado. Refira-se também a estagnagdo do

crédito a habitagdo, segmento com incumprimento relativamente elevado, apesar de ser tradicionalmente
considerado de menor risco.

Incumprimentos por Se(c:tor de Actividade Evolugdo do Crédito as Empresas ndo Financeiras
omércio

10%
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Outros
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taxa variagdo média em percentagem

Fonte: Relatorios e Balancetes dos Bancos Comerciais. Céalculos do Banco de Cabo Verde.
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Parte II - O Sistema Financeiro em 2014

A aversdo aos riscos macro-financeiros continuou a incentivar a preferéncia dos bancos
por investimentos de baixo risco, os depdsitos overnight no BCV e os titulos do Tesouro e da
Autoridade Monetaria, nao obstante a redu¢ao das taxas de rendibilidade daqueles instru-
mentos. Neste quadro, as evolugoes positivas das rubricas caixa e disponibilidades e titulos
mais que compensaram a queda do crédito e das aplicagcdes em institui¢oes de crédito.

Quadro 7. Evolu¢ao das Principais Rubricas do Activo

2012 2013 2014

em milhares de escudos

Caixa e Disponibilidades 12 023 030 15792971 30 158 739
Aplicagdes em Instituigoes de Crédito 31628771 45415 538 29720878
Crédito 96 846 869 99 082170 98 810 981
Titulos 28133739 30 845 532 35952 603
Activos ndo financeiros disponiveis para venda 111572 416 768 1382025
Outros 2 667 050 1346 044 1539 415
Total 171 411 032 192 899 024 197 564 640

Fonte: Relatérios e Balancetes dos Bancos Comerciais. Célculos do Banco de Cabo Verde.

Do lado do passivo, de registar que os depdsitos de clientes, ao crescerem cerca de nove
por cento (+20 por cento em 2013), reforcaram a sua posi¢ao de principal funding do
sector bancario.

O continuo aumento dos depositos de clientes, e em particular de emigrantes, num con-
texto de persisténcia de condi¢des macro-financeiras ainda pouco favoraveis, reitera a con-
fianca dos agentes no sistema bancario nacional. Acresce-se que o peso predominante dos
depésitos de poupanga e a prazo no total dos recursos de clientes (66 por cento em 2014),
aliado a estabilidade dos depositos a ordem, prové ao sistema liquidez suficiente para uma
adequada intermediagdo financeira. Esta, entretanto, permanece condicionada a evolu¢ao
dos incumprimentos, as incertezas em torno da performance da actividade econdémica, a
inoperancia de esquemas de partilha de riscos e a inexisténcia de infraestrutura e de produ-
tos financeiros que melhor se adequem a procura de financiamento de pequenos empreen-
dimentos familiares, que tipicamente funcionam num contexto de elevada informalidade.

Figura 21. Cerca de 92 por cento do finanaciamento do sector bancario advém do capital alheio, represen-
tando os depositos de clientes 88 por cento dos recursos.
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Fonte: Relatorios e Balancetes dos Bancos Comerciais. Célculos do Banco de Cabo Verde.
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Parte II- O Sistema Financeiro em 2014

A redugio da actividade de intermedia¢ao, patente na diminui¢do do produto bancario
na ordem dos cinco por cento, aliada ao decréscimo das taxas de remuneragao dos de-
positos overnight, dos Bilhetes do Tesouro e dos titulos de intervengdo e de regularizagao
monetaria, traduziu-se numa diminuicao dos resultados liquidos do sector, também, em
cerca de cinco por cento.

Quadro 8. Principais Rubricas do Passivo e do Capital Proprio

Dez-12 Dez-13 Dez-14

em milhares de escudos

Recursos de Bancos Centrais 8321924 8038 765 4 847
Depositos 122 383 676 146 855 534 160 561 268
Outros 27 677 131 23315018 21782 846
Total Passivo 158 382 731 178 209 317 182 348 962
Capital e Reservas 15372221 17 088 803 17 471 503
Resultados Transitados -2 692 495 -2 910 400 -2 741 304
Resultado do Exercicio 348 574 511 304 485 480
Total Capital Proprio (CP) 13 028 301 14 689 707 15215679
Total do Passivo + Capital Proprio 171 411 032 192 899 024 197 564 640

Fonte: Relatorios e Balancetes dos Bancos Comerciais. Célculos do Banco de Cabo Verde.

Nao obstante o desempenho financeiro menos conseguido, o racio de solvabilidade
do sector aumentou ligeiramente (de 15,1 para 15,6 por cento), reflectindo a redugao dos
activos ponderados pelo risco, em func¢io da dagdo de activos em cumprimento, em resul-
tado da execugdo de garantias e de acordos celebrados com alguns devedores.

O aumento dos capitais proprios, determinado pela observancia da recomendagdo da
nao distribuicdo de dividendos dos exercicios de 2013 e 2012 feita pelo supervisor, tam-
bém favoreceu a manutengao do racio de solvabilidade do sistema num valor superior ao
minimo regulamentar de dez por cento. A melhoria do indicador da adequagdo do capital
indicia algum aumento da capacidade do sector absorver choques adversos no seu balan-
¢o patrimonial.
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Quadro 9. Indicadores da Solidez do Sistema Bancario

2012 2013 2014
em percentagem
1. Adequagio de Capital
Récio de Solvabilidade 14,2 15,1 15,6
Capital Tier I/ Activos Ponderados pelo Risco 13,9 13,7 14,4
Imparidades/Capital Tier I 56,5 63,5 67,3
2. Qualidade dos Activos
Crédito em Incumprimento* 14,1 16,4 18,7
Crédito Reestruturado/Crédito Total 4,8 8,8 9,9
Imparidades/Crédito com Imparidades 53,7 51,6 48,8
3. Rentabilidade
Return on Assets (ROA) 0,20 0,27 0,25
Return on Equities (ROE) 2,65 3,48 3,22
Margem Financeira/Produto Bancario 75,5 75,3 71,6
4. Liquidez
Activo Liquido/Activo Total 15,0 21,3 19,9
Activo Liquido/Passivo de Curto Prazo 21,1 27,9 24,4
Récio de Transformagao** 73,2 67,5 61,5

Fonte: Bancos Comerciais. Calculos do Banco de Cabo Verde.
Notas: (*) Crédito com Imparidades/Crédito Total; (**) Depositos/Créditos.

A qualidade dos activos, por seu turno, continuou a deteriorar-se, em fun¢do do au-
mento do crédito em incumprimento (de 16,4 para 18,7 por cento, de acordo com o cri-
tério estipulado pelas normas do IAS/IFRS) e da redugdo da cobertura do crédito em

incumprimento e em risco pelas imparidades (de 51,6 para 48,8 por cento).

A analise dos indicadores de liquidez sugere que estes permanecem em niveis consi-
derados globalmente adequados. Refira-se que em 2014 os activos liquidos cobriam cerca
de 24 por cento dos passivos de curto prazo, assegurando a capacidade das instituigdes

fazerem face as suas responsabilidades.

Banco de Cabo Verde / Relatorio Anual de 2014



Capitulo 7. Sector Segurador

A performance do sector segurador foi, em larga medida, condicionada pelo contexto
de crescimento moderado da actividade econdmica e de agravamento das condigdes do
mercado de trabalho. Esta conjuntura, propicia a constituigdo de poupanga por motivos
precaucionais, mas desfavoravel a investimentos, agravada pela redugdo do crédito as fa-
milias para consumo e pela estaganc¢do do crédito a habitagdo, terd determinado a queda
dos prémios (na ordem dos quatro por cento) e, por efeito, a redugdo do peso da activida-
de seguradora na economia nacional e do indice de densidade do seguro (prémios per ca-
pita), respectivamente em 0,08 pontos percentuais (para 1,23 por cento) e em dois délares
dos Estados Unidos (para 47,8 ddlares).

Figura 22. A conjuntura de crescimento econémico comedido tem determinado uma continua redu¢io do
peso do sector na economia, bem como do indice de densidade do seguro.
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Fonte: Banco de Cabo Verde.

A diminui¢ao do produto do sector ficou a dever-se a redu¢ido dos prémios nio s6 do
ramo vida como também, e em maior proporg¢ao dado o seu peso dominante na estrutura
da carteira, do ramo néo vida, respectivamente em 11 e 3,6 por cento.

Refira-se que apenas o seguro de acidente e doenga registou um aumento dos prémios
em 2014 (em cinco por cento), embora muito aquém do crescimento de 2013 (+12 por
cento). Sendo um segmento de seguro obrigatorio, o abrandamento do crescimento dos
prémios do segmento do ramo ndo vida estara em boa medida associada a evolugao ne-
gativa da populagdo empregada.

No conjunto dos seguros obrigatdrios, destaca-se a queda expressiva, em termos rela-
tivos, do ramo vida, seguro principalmente associado, por exigéncia prudencial, aos em-
préstimos bancarios as familias para aquisi¢dao e constru¢do de habitagao propria.
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Por seu turno, os prémios do seguro automovel (também maioritariamente associados
a responsabilidades compulsoérias) reduziram 1,5 por cento, determinado pela evolu¢ao
da fracgao facultativa. A atender ao aumento da fracgao obrigatdria (em 1,4 por cento) e
a evolugdo positiva das importagdes de automaveis, infere-se que a evolugdo dos prémios
de seguro automovel estara em boa medida relacionada a conjuntura de evolugao pouco
favoravel do mercado de trabalho e a continua retrac¢do da confianca dos consumidores.

Além do efeito da conjuntura macro-financeira, a evolugao da actividade do sector,
nomeadamente da taxa de penetracido do sector na economia, permanece, tal qual na
maioria dos paises em desenvolvimento, muito condicionada a cultura dos agentes eco-
ndmicos, que procuram acautelar-se de algum risco, aquando da sua efetivagdo. O estadio
de insuficiente desenvolvimento das institui¢des e o facto de grande parte do rendimento
disponivel estar comprometido com o consumo de bens e servigos essenciais (no caso das
familias), bem como (no caso das empresas) com os custos fixos, entre os quais com os
seguros de acidentes e doengas dos colaboradores, varidveis e de investimento, justificam
a estrutura da carteira de seguros, dominada por seguros obrigatorios.

Figura 23. Os seguros compulsorios, nomeadamente os relacionados com o segmento automoével, tém um
peso predominante na carteira de prémios de seguros.
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Fonte: Banco de Cabo Verde.

No que respeita ao resseguro (transferéncia de risco), em 2014, o nivel de cedéncia
(medida pelo racio dos prémios de resseguro cedido pelos prémios brutos emitidos) bai-
xou de 53 para 46 por cento, determinado essencialmente pela diminui¢ao das taxas de ce-
déncia dos seguros automovel, incéndios e outros danos e transportes. A redugao da taxa
de cedéncia, em larga medida relacionada a dinamica favoravel dos sinistros, igualmente
observada nos anos anteriores, afectou positivamente os resultados técnicos.
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Quadro 10. Taxa de Cedéncia por Ramos de Seguro

2012 2013 2014 2012 2013 2014 2012 2013 2014
Prémios Brutos Emitidos Prémios de Resseguro Taxas de Cedéncia
Cedidos
em milhdes de escudos em percentagem

Vida 107,1 113,6 101,1 47,6 48,0 45,2 44,4 42,2 44,7
Nio Vida 2078,1 2006,2 19349 | 1107,2 1069,3 890,9 53,3 53,3 46,0
Acidentes e Doenca 285,9 302,1 338,0 122,2 111,0 91,5 42,7 36,7 27,1
Incéndio e Outros Danos 348,1 391,5 344,1 206,8 312,4 258,4 59,4 79,7 75,1
Automovel 911,2 859,9 829,3 4242 302,5 240,1 46,5 35,2 29,0
Transportes 360,4 303,2 280,8 274,1 245,2 206,7 76,1 80,9 73,6
Responsabilidade Civil 125,4 119,6 117,9 79,9 98,3 94,2 63,7 82,2 79,9
Diversos 47,1 30,0 24,8 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Total 21853 2119,8 2036,0 | 1154,7 11173 936,2 52,8 52,7 46,0

Fonte: Companhias de Seguros. Calculos do Banco de Cabo Verde.

Registe-se que apesar do ramo automovel ser o mais expressivo em termos de pro-
dugdo, a sua taxa de cedéncia situou-se num nivel relativamente baixo em 2014 (29 por
cento), devido ao facto dos riscos do seguro automovel serem, na sua maioria, de pequena
dimensao e passiveis de serem suportados pelas seguradoras nacionais.

Pese embora o decréscimo da taxa de cedéncia de resseguro do ramo incéndio e outros
danos, esta permaneceu relativamente elevada (75 por cento), justificada pela complexi-
dade e diversidade dos riscos industriais e dos seguros multiriscos que fazem parte do
ramo.

A taxa de cedéncia do ramo transportes (maritimo e aéreo), que inclui o seguro da
frota da companhia drea nacional, tanto na vertente responsabilidade civil de pessoas
transportadas como das aeronaves, igualmente requer uma taxa de cedéncia em resseguro
elevada (em 74 por cento da produgdo), tendo em conta as caracteristicas e o potencial
dos riscos cobertos.

Os custos com sinistros aumentaram 9,1 por cento em 2014 (um por cento em 2013),
devido sobretudo a cobertura dos sinistros com transportes maritimos, que resultaram
em perdas de cascos e mercadorias.

Realce-se a redu¢ao dos custos com sinistros com automdveis que, tendo em conta o
aumento dos registos, foi determinado pela menor dimensao dos estragos decorrentes dos
incidentes e, a nivel operacional, pelo maior rigor na avaliagdo dos processos.
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Figura 24. Na estrutura de custos com sinistros, o segmento responsabilidade civil do seguro automovel é
também predominante.
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Fonte: Banco de Cabo Verde.

O efeito conjugado da reducao dos prémios e do aumento dos custos com sinistros
resultou num aumento da taxa de sinistralidade global, medida pelo quociente entre os
custos com sinistros e prémios adquiridos, de 32,6 para 38,4 por cento.

Nao obstante a retracgdo do produto, os resultados liquidos aumentaram e o nivel de
solvéncia do sector permaneceu muito confortavel.

Os resultados agregados do sector registaram um aumento de 48 por cento, impul-
sionados pela alienagdo da participagdo de uma das seguradoras num banco nacional. O
aumento dos resultados do sector impulsionou a rentabilidade dos capitais proprios, que
passou de nove para 14 por cento.

Além da rentabilidade, os demais indicadores prudenciais permaneceram em niveis
considerados adequados.

Pese embora a redugdo ligeira do racio de solvéncia, o valor dos elementos constituti-
vos da margem do sector superou em quatro vezes o valor exigivel.

As provisdes técnicas, por seu turno, registaram um crescimento na ordem dos nove
por cento, apesar da redugdo da actividade.
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Figura 25. Apesar de terem apresentado uma tendéncia decrescente, o racio de solvéncia e a cobertura das
provisdes técnicas por activos elegiveis permaneceram em niveis globalmente adequados.
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Fonte: Banco de Cabo Verde.

O aumento das provisdes técnicas, num contexto de reducao dos activos elegiveis, re-
sultou, entretanto, numa diminui¢do do grau de cobertura das provisdes técnicas pelos
activos elegiveis, bem como do excesso de cobertura.”® Nao obstante, estes indicadores
permaneceram em niveis muito confortaveis.

A redugao dos activos elegiveis ficou a dever-se essencialmente a diminuigdo em 27
por cento dos investimentos afectos as provisdes técnicas do ramo nao vida, sobretudo
dos seguros de acidentes de trabalho (em 25 por cento) e de automével (em 34 por cento).

Registe-se, no entanto, que os investimentos das seguradoras, alocados principalmente
em imoveis, participagdes sociais e depositos a prazo cresceram 3,7 por cento em 2014
(4,1 por cento em 2013).

Em relacido aos imdveis, registou-se um aumento em 20,5 por cento do peso dos ter-
renos e edificios de rendimento, em resultado de processos de dagdo em cumprimento,
como medida, para fazer face a dividas emitidas por empresas do sector da imobiliaria e
construgao.

% Destaca-se na evolugdo das provisdes técnicas em 2014, os aumentos registados nas provisdes para pré-
mios nao adquiridos e para seguros e operagdes do ramo vida em 7,4 e 15,6 por cento, respectivamente.
A provisdo técnica para sinistros manteve um peso expressivo no conjunto das provisdes técnicas (77 por
cento do total), enquanto as provisdes de seguro directo passaram a representar 96,8 por cento dos respec-
tivos prémios (85 por cento do ano anterior), devido a retrac¢io da produgio.
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A dinamica do mercado de valores mobiliarios continuou a reflectir, por um lado, a
conjuntura macro-financeira favoravel a uma certa inibi¢ao da procura de financiamento
e, por outro, a inacessibilidade de grande parte do tecido empresarial ao financiamento
por um mercado mais exigente e complexo.

O financiamento do sector empresarial através do mercado de capitais registou entre-
tanto uma recuperagao significativa face a 2013, mas o valor das transac¢des permaneceu
muito aquém dos valores de 2010.

A capitalizagdo bolsista, traduzindo alguma recuperagdo da dindmica das emissdes do
segmento empresarial e o continuo crescimento das emissdes publicas, registou um au-
mento na ordem dos sete por cento em 2014, passando a representar 38 por cento do PIB
(36 por cento em 2013).

Quadro 11. Indicadores de Performance dos Mercados de Capitais

2011 2012 2013 2014
Titulos Cotados
Acgbes 4 4 4 4
Obrigagdes de Empresas 16 16 17 18
Obrigag¢des Municipais 2 2 2 2
Titulos do Tesouro 9 46 221 223
Transacgdes e Capitalizagao Bolsista
Emissdes no Mercado Primério (milhées CVE) 2 980,0 11482,4 9 603,9 12 858,5
Transacgdes no Mercado Secundario (milhdes CVE) 737,9 357,9 105,9 406,4
Capitalizagao Bolsista (milhoes de escudos) 22 975,5 28 211,1 55196,5 59 147,7
Capitalizagdo Bolsista (em % do PIB) 15,5 18,8 36,2 38,0
Turnover Ratio (em %) 3,2 1,3 0,2 0,7

Fonte: Bolsa de Valores de Cabo Verde e Auditoria Geral do Mercado de Valores Mobiliarios.
Nota: Turnover ratio = volume transacionado no Mercado Secundario/Capitalizagdo Bolsista.

As emissoes de obrigagdes de empresas, no mercado primario, totalizaram 1.200 mi-
lhoes de escudos (nove vezes superior ao valor registado em 2013, mas -64,1 por cento
face a 2010). Registe-se que cerca de 83 por cento das obrigagdes empresarias foram emi-
tidas por uma empresa publica e 17 por cento por um banco nacional.

As emissdes dos titulos do Tesouro, na sequéncia da transferéncia da custodia dos mes-
mos do Banco de Cabo Verde para a Bolsa de Valores em Maio de 2013, bem como da
admissao a cotagdo em bolsa dos titulos do Tesouro a partir de entdo, continuaram a do-
minar as emissdes no mercado primario.
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Quadro 12. Emissoes no Mercado Primario

2011 2012 2013 2014

em milhoes de escudos

Acgbes 0,0 0,0 0,0 0,0
Obriga¢des de Empresas 0,0 2 402,2 120,0 1200,0
Obrigag()es Municipais 0,0 0,0 0,0 0,0
Bilhetes do Tesouro 2 350,0 2 000,0 2078,2 4104,3
Obrigag¢des do Tesouro 630,0 7 080,0 7 405,7 7 554,2
Total 2980,0 11 482,2 9603,9 12 858,5

Fonte: Bolsa de Valores de Cabo Verde e Auditoria Geral dos Mercados de Valores Mobilidrios.

Traduzindo a preferéncia do Governo Central por financiamentos de longo prazo, as
Obrigag¢oes do Tesouro foram os instrumentos mais negociados em 2014, ndo obstante o
crescimento expressivo (na ordem dos 97 por cento) das emissdes de Bilhetes do Tesouro.
Refira-se ainda alguma tendéncia de diversificagdo de investidores, tendo a participagao
dos investidores nio institucionais nas emissdes do Tesouro (através de lances nio com-
petitivos) ascendido a 264,8 milhoes de escudos (196,2 milhdes em 2013).

As transacgdes no mercado secundario mais que triplicaram em 2014, impulsionadas
em larga medida pela alienagao da participagdo do Estado numa instituicao de crédito.*
A transac¢ao de participagdes sociais de duas institui¢des nao financeiras também contri-
buiu, em certa medida, para dinamizar o mercado secundario em 2014.

Quadro 13. Volume de Transac¢des no Mercado Secundario

2011 2012 2013 2014

em milhdes de escudos

Acgoes 58,8 29,6 37,1 336,7
Obrigagoes de Empresas 679,1 328,2 4,9 39,7
Obrigag¢des Municipais 0,0 0,0 0,0 0,0
Bilhetes do Tesouro 0,0 0,0 0,0 0,0
Obrigagdes do Tesouro 0,0 0,0 63,9 30,0
Total 737,9 357,9 105,9 406,4

Fonte: Bolsa de Valores de Cabo Verde e Auditoria Geral dos Mercados de Valores Mobilidrios.

Nao obstante, a dindmica do mercado secundario, comparativamente a performance do
mercado primadrio, permaneceu diminuta. As transacgdes no mercado secundario corres-
ponderam a apenas trés por cento do total das emissdes no mercado primario.

Entre outros eventos corporativos em 2014, destaca-se que os juros liquidados ascenderam a
2.562,8 milhdes de escudos, correspondentes a 91 por cento dos juros vencidos, tendo o incum-
primento sido registado no segmento de corporate bonds. Nas amortizagdes, entretanto, nao se
registaram incumprimentos, tendo o valor liquidado ascendido a 8.227,7 milhdes de escudos
(dos quais 82 por cento corresponderam a liquidagdes de Bilhetes e Obrigagdes do Tesouro).
Ainda, de referir a redugdo expressiva dos dividendos distribuidos, em cerca de 62 por cento,

3¢ Parte do valor da participagéo foi transacionada fora da Bolsa. Esta operagao foi devidamente autorizada
pela Auditoria Geral do Mercado dos Valores Mobiliarios.
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reflexo da persisténcia de uma conjuntura de crescimento econémico comedido e do cumpri-
mento da recomendagdo, emanada pelo banco central, da reten¢ao pelos bancos dos dividendos
dos exercicios de 2013 e 2012.

Nao obstante algum recobro, o contributo do mercado de capitais para o financia-
mento da economia cabo-verdiana (empresas privadas e publicas) permaneceu modesto,
representando os empréstimos obrigacionistas apenas 11,6 por cento da divida total da
economia (crédito bancario a sociedades nao financeiras e particulares mais obrigagdes
empresarias), apesar dos juros no mercado de capitais (6,9 por cento, em média) terem
permanecido mais atractivos que no mercado de crédito bancério (10,4 por cento, em
média).
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Capitulo 9. Sistema de Pagamentos

O Banco de Cabo Verde continuou a apostar, em 2014, na consolidagdo das infraestru-
turas de pagamento, com vista a promogao da eficiéncia no funcionamento dos sistemas e
instrumentos de pagamento e da confianga na moeda escritural como activo de liquidagao.

Meios e Instrumentos de Pagamento

A evolugao dos meios e instrumentos de pagamento em Cabo Verde continuou a ca-
racterizar-se por uma alteragdo permanente no comportamento associado aos pagamen-
tos, com uma preferéncia crescente por instrumentos electronicos.

O numerario prevaleceu como o meio de pagamento mais utilizado pela populagao,
ndo obstante a analise do peso de cada instrumento de pagamento na circulagdo moneta-
ria, relativamente a preferéncia pela moeda do banco central e ao produto interno bruto,
corroborar a predilec¢ao crescente dos agentes econdmicos pelos instrumentos de paga-
mento escriturais e electronicos.

A circulagdo monetaria registou, no final de 2014, um aumento de quatro por cento
face ao ano de 2013, tendo as notas e moedas em circulagdo atingido o montante de 8,8
mil milhées de escudos.

Figura 26. Os pagamentos em Cabo Verde continuam a ser efectuados predominantemente com numera-
rio, pese embora a tendéncia crescente do uso dos cartoes de pagamento.
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Fonte: Banco de Cabo Verde.

Em 2014, foram processados um total de 1,8 milhoes de cheques, no valor de 184,3 mil
milhées de escudos, correspondentes a um aumento no nimero e uma diminui¢do no
montante de cheques processados relativamente a 2013 de 0,1 e 3,3 por cento, respectiva-
mente. Consequentemente, a média didria de cheques processados passou de 6.116 che-
ques/dia, no valor de 753,9 milhoes de escudos em 2013, para 6.149 cheques/dia no valor
de 731,6 milhoes de escudos. Face ao ano anterior, houve uma diminuigdo em quantidade
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(em 3,6 por cento) e em valor (em 1,9 por cento) dos cheques pagos através da compensa-
¢do, enquanto que os cheques pagos através dos balcdes acusaram um ligeiro aumento em
quantidade (de 1,1 por cento) e uma diminui¢do em valor (em 4,2 por cento), mantendo,
no entanto, a predominancia destes ultimos, que representam 80,6 por cento em quanti-
dade e 63,2 por cento em valor, no conjunto dos cheques processados no sistema bancario.

Foram processadas 2,1 milhoes de transferéncias bancarias, no valor de 301 mil mi-
lhoes de escudos, o que resulta numa diminuigdo em quantidade e em valor na ordem de
28 e 33 por cento, respectivamente. O decréscimo significativo das transferéncias proces-
sadas no sistema bancario deveu-se as transferéncias intrabancarias que, individualmente,
assinalaram uma diminui¢do na ordem dos 34 por cento em quantidade e 43 por cento em
valor. Ainda assim, em termos do peso, prevaleceu um maior dominio das transferéncias
intrabancarias, que representaram 78,8 por cento em quantidade e 69 por cento em valor
das transferéncias bancarias.

A introdugdo dos cartdes de débito da rede Vinti4 teve um forte impacto no sistema
bancario nacional e uma excelente aceitagido por parte da populagdo bancarizada. Em
2014, encontravam-se emitidos e reconhecidos na rede Vinti4 177.861 cartdes de paga-
mento, valor superior ao registado em 2013 em cerca de cinco por cento.

A utilizagao de cartdes na rede Vinti4 apresentou um crescimento expressivo em 2014,
tendo sido efectuadas 14,8 milhdes de operagdes, o que correspondeu a um aumento de
16,2 por cento comparativamente a 2013, representativo de uma média didria de 47.175
operagdes. Do total das operagdes com cartdes Vinti4, 73,8 por cento referiram-se a ope-
ragdes com movimentagdo de fundos e 26,2 por cento sem movimentagdo de fundos. Do
total de operagdes com movimentagao de fundos, 49,1 por cento foram efectuadas nos
ATM, 49,2 por cento nos POS e 1,7 por cento através da Televinti4 e Vinti4net. O valor
total transaccionado na rede situou-se em torno dos 54 mil milhdes de escudos, mais seis
mil milhdes de escudos que no ano anterior.

Em média, cada cartdo activo efectuou 57 operagdes nos ATM e 38 nos POS, o que
corresponde a um decréscimo de 1,5 e a um aumento de 26,4 por cento, respectivamente,
face a 2013.

O servi¢o de caixa automatica, com uma evolu¢ao positiva nos ultimos anos, tem-se
revelado o segmento de maior procura pelos utilizadores, tendo atingido, em 2014, apro-
ximadamente 10,2 milhdes de operagdes, das quais seis milhdes com movimentagio de
fundos no valor de 32.088,8 milhoes de escudos. Tal evolugdo deveu-se ndo s6 a expansdo
da rede de terminais em zonas nao cobertas anteriormente, ao refor¢o da concentragao
em zonas ja cobertas e a diversificagdo de locais de instalagao das maquinas, mas também
a variedade de operagoes disponiveis, o que permitiu aos utilizadores uma maior liberda-
de na gestdo das suas contas de deposito.
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Quadro 14. Cartoes e Terminais da Rede Vinti4

2011 2012 2013 2014
unidade
Numero de Terminais 2764 3152 3850 4495
Caixas Automaticas - ATM 151 162 163 171
Terminais de Pagamento - POS 2613 2990 3687 4324
Cartdes Emitidos 89923 179 006 185543 193 281
Cartdes Vinti4 75 169 163 324 169 418 177 861
Cartoes de Crédito 14 754 15682 16 225 15 420
taxa de crescimento em percentagem
Numero de Terminais 30,0 21,7 22,1 16,8
Caixas Automaticas - ATM 7,1 7,3 0,6 49
Terminais de Pagamento - POS 31,6 14,4 23,3 17,3
Cartoes Emitidos -29,7 3,3 7,0 4,2
Cartoes Vinti4 -311 33 3,7 5,0
Cartoes de Crédito 14,8 6,3 2,8 -5,0

Fonte: Sociedade Interbancaria e Sistemas de Pagamentos e Instituigoes de Crédito.

O servi¢o de pagamento automatico tem conhecido, igualmente, uma evolugao posi-
tiva ao longo dos anos, reflexo da boa aceitagdo pela populagao e pelos estabelecimentos
comerciais, conforme sugere o continuo aumento do numero de terminais instalados (em
2014, na ordem dos 15 por cento). Foram realizadas através destes terminais 6.291.719
operagdes, em 2014, no valor global de 22,3 mil milhdes de escudos.

O servico de Televinti4 é outro canal de acesso ao servico da rede que, paulatinamente,
vem conquistando terreno no seio da populagio cabo-verdiana, somando mais de 24 mil
utilizadores associados. Este servico registou, em finais de 2014, um total de 274.048 ope-
ragdes, das quais 77,5 por cento relativas a operagdes com movimentagdo de fundos (no
valor de 108,9 milhdes de escudos).

A rede de pagamentos automaticos coloca ainda a disposi¢do dos seus utilizadores o
servi¢o Vinti4net que, a partir de 2012, passou a ser utilizado exclusivamente para paga-
mento de servigos. No final de 2014, a partir deste servi¢o foram processadas um total de
1.031 operagdes, correspondentes a 40,4 milhdes de escudos.

No que concerne a evolugao das infraestruturas de pagamentos, destaca-se que no final
de 2014 a rede Vinti4 contava com um total de 4.495 terminais, dos quais 171 caixas auto-
maticas (ATM, na sigla inglesa) e 4.324 terminais de pagamentos (POS, na sigla inglesa),
representativos de um crescimento de 4,9 e 17,3 por cento, respectivamente, face a 2013.

Sistemas de Compensacao e de Liquidagao Interbancaria

O Banco de Cabo Verde assegura a gestao e o funcionamento do Sistema Integrado de
Compensa¢ao Interbancaria e Liquidagao (SICIL), que integra os subsistemas de com-
pensagao de cheques e documentos afins, de transferéncias interbancarias e de operagdes
da rede Vinti4, e é o operador e gestor do Sistema de Gestdo de Depdsitos e Liquidagao
(SGDL).

Os fluxos de pagamento entre as institui¢des participantes no SICIL e no SGDL reali-
zam-se através de contas tnicas de liquidagao domiciliadas no BCV, com carécter irrevo-
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gavel e incondicional, sendo que no SICIL a liquidagao processa-se por compensagdo dos
saldos, enquanto que no SGDL as operagdes sdo processadas numa base individual. No
primeiro sistema, faz-se o processamento de operagdes de baixo valor, consequentemente
de risco sistémico limitado, e no segundo faz-se o processamento de operagdes de mon-
tantes avultados.

Em 2014 registou-se um crescimento na ordem dos 20 por cento das operagdes pro-
cessadas através do SGDL, tendo sido liquidado um total de 9,8 mil operagdes no valor de
2.224 mil milhoes de escudos.

Em termos da média diaria global de operagoes liquidadas, verificou-se um aumento
significativo das operagoes liquidadas no SGDL, tanto em quantidade (50,4 por cento)
como em valor (100,3 por cento), explicado essencialmente pelas liquidagdes efectuadas
através do mercado aberto (que registaram um aumento de 122 por cento em quantidade
e de 137 por cento em valor) e da Bolsa de Valores de Cabo Verde (com um aumento de
56,2 por cento em quantidade e de 80,1 por cento em valor).

As transacgOes efectuadas através do SICIL evidenciaram, em 2014, a mesma tendén-
cia de variagdo positiva verificada em 2013, embora os cheques individualmente tenham
acusado uma diminui¢dao em quantidade e em valor. Foram processados 9,7 milhoes de
operagoes no valor de 188 mil milhdes de escudos no SICIL em 2014, correspondentes a
um crescimento de 19,9 por cento e uma diminui¢ao de 3,8 por cento, respectivamente,
face a 2013.

Figura 27. A rede Vinti4 teve uma posi¢io dominante no nimero de operagdes processadas no SICIL. Nao
obstante, os cheques e documentos afins e as transferéncias interbancarias continuaram a ter um peso sig-
nificativo em valor.

Quantidade 3 15 Valor
,1%

4,6%
14,4%

36,0%

49,6%
92,3%

Cheques MW Transferéncias Rede Vinti4 Cheques Transferéncias Rede Vinti4

Fonte: Banco de Cabo Verde.

Analisando o desempenho do subsistema de cheques e documentos afins no SICIL,
verificou-se que no ano de 2014 este subsistema continuou a apresentar uma evolugéo de-
crescente tanto em quantidade (-3,6 por cento) como em valor (-1,9 por cento). Durante
o ano de 2014, o nimero de cheques processados e devolvidos através da compensagido
atingiu 301.071 documentos, totalizando 67 mil milhdes de escudos.

Nao obstante, o cheque continuou a apresentar um peso bastante expressivo no valor
total processado (36 por cento). O valor médio, nos tltimos cinco anos, manteve-se apro-
ximadamente em 0,2 milhdes de escudos por cheque.

Seguindo a mesma tendéncia de evolugao do ano anterior, o subsistema de compensa-
¢do de transferéncias evidenciou uma evolugdo positiva em 2014, tendo sido processadas
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453.053 transacgdes, no valor de 93 mil milhdes de escudos, o que equivale a um aumento
de 7,9 por cento e 7,2 por cento, respectivamente. Em termos de peso, o subsistema re-
presentou 49,6 por cento em valor e 4,6 por cento em quantidade do total das operagdes
realizadas através do SICIL.

Nao obstante a evolugdo positiva, o valor médio das transferéncias processadas em
2014 manteve-se inalterada, em 0,2 milhdes de escudos. A média didria situou-se em
1.798 transferéncias, no valor de 368,9 milhdes de escudos.

A distribui¢ao das transferéncias apresentadas a compensagao por participantes em
2014 apresentou a mesma configuragdo de 2013, sendo o Tesouro o mais representativo
em termos de quantidade (64,8 por cento), mas menos representativo que as institui¢oes
de crédito no que concerne ao valor processado (32,5 por cento). O valor médio de trans-
feréncias apresentado pelo Tesouro manteve-se nos 0,1 milhdes de escudos, correspon-
dente a metade do valor médio do total das transferéncias processadas no subsistema (0,2
milhées de escudos).

Figura 28. As liquidagdoes do Tesouro dominam em termos de quantidade as transferéncias através do
SICIL, enquanto em termos de valor as transferéncias sio predominantemente de institui¢des de crédito.

2,9% 2,6%

Quantidade Valor

32,3% 32,5%

64,8%
64,8%

Institui¢des de Crédito Tesouro mWBCV Instituigdes de Crédito Tesouro BCV

Fonte: Banco de Cabo Verde.

No que se refere a comparticipagdo do BCV registou-se, face a 2013, uma diminuigao
tanto em quantidade (de 3,8 para 18 por cento) como em valor (de quatro para 40 por
cento).

A Rede Vinti4, sendo o sistema de pagamentos cabo-verdiano com maiores quantida-
des processadas, apresenta-se com o menor valor médio por operagio (3.004 escudos), o
que lhe confere, mais do que qualquer outro, a denominagéo de sistema de retalho. Foram
compensadas e liquidadas através da rede 9.012.960 operagdes, no valor de 27 mil milhdes
de escudos.
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PARTE III

ACTIVIDADES DO BANCO CENTRAL







No quadro do estabelecido na sua lei Orgéanica, o Banco de Cabo Verde (BCV), en-
quanto banco central da Republica de Cabo Verde, tem por missao a defesa da estabilida-
de de precos e do sistema financeiro.

Ainda no 4mbito das suas atribuicdes principais, 0 BCV é responsavel pela emissao
monetdria e pela gestdo das reservas do pais. Produz estatisticas macroeconémicas e fi-
nanceiras, desenvolve estudos aplicados a economia nacional e concebe regulamentos que
suportam o cumprimento da sua missao.

O desempenho adequado da sua missdo e o desejavel desenvolvimento institucional,
em conformidade com os objectivos estabelecidos no seu Plano Estratégico, exigem um
continuo investimento nos recursos humanos e em arranjos institucionais assertivos.

Esta parte do Relatdrio Anual destaca as principais actividades desenvolvidas pelas
diversas unidades organicas que compdem o BCV em 2014, em linha com a estratégia
asseverada no Plano Estratégico de 2011-2014.

PLANO ESTRATEGICO DE 2011-2014

» VISAO
MISSAO Ser reconhecido interna
Assegurar a einternacionalmente,
manutencao da como banco central
estabilidade de pregos; credivel, devido a
Garantir um sistema qualidade e autonomia
financeiro sdlido e das suas politicas e
eficiente competéncia dos seus

~ecursos humanos

NAVEGANDO
JUNTOS

Temos planos paraa
nossaviagem;

VALORES

Etica, exceléncia,
compromisso com a
instituicdo, espirito

empreendedor, espirito Vocé é um marinheiro
chave da nossa

tripulagio

de equipa
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Capitulo 10. Fun¢des da Autoridade Monetaria

A actividade do BCV enquanto autoridade monetaria abrange: a producéao de estatisti-
cas e a elaboracdo de estudos econdmicos, andlises e pareceres que sustentam as decisoes
de politicas monetaria, prudencial e de investimento da instituicao; a execugdo da politica
monetdria; a gestdo dos activos externos do pais; o funcionamento eficiente do sistema
de pagamentos; a emissdo monetaria e o estabelecimento de relagdes internacionais e de
cooperagao institucional.

Nas secgdes seguintes serdo apresentadas em sintese os principais desenvolvimentos
em cada uma das referidas areas em 2014, com excep¢ao da execugdo da politica moneta-
ria e os desenvolvimentos dos sistemas de pagamentos que foram abordados em capitulos
anteriores.

10.1 Estudos Econdmicos e Estatisticas

Uma analise economica isenta, baseada em estatisticas que reflitam fielmente a rea-
lidade e em estudos de elevada qualidade técnica, é fundamental para a prossecugao da
missao do Banco Cabo Verde, possibilitando-lhe uma interven¢ao influente nas decisoes
de politica econémica do pais.

Neste quadro, objectivando a melhoria da eficacia da politica monetéria e do acon-
selhamento de demais autoridades de politica macroeconémica, em 2014, elaborou-se e
apresentou-se, mensalmente, no Comité de Politica Monetdria, o Boletim de Conjuntura,
que integra a analise evolutiva dos principais indicadores macroeconémicos e financei-
ros do pais, e o Relatdrio de Acompanhamento Monetario, que sintetiza os principais
desenvolvimentos em termos da execugdo monetaria e gestdo das reservas internacio-
nais. No mesmo férum, foram debatidos, numa periodicidade trimestral, as hipoteses de
enquadramento, os resultados e o balan¢o dos riscos das projec¢des macroeconémicas.
Acresce-se que foram igualmente realizados exercicios para avaliacdo da sustentabilidade
da divida publica e analisados os indicadores de vulnerabilidade externa.

Visando o aprofundamento do conhecimento da economia nacional, em 2014 analisou-
-se: um conjunto de indicadores de competitividade da economia nacional; a performance
econdmica e financeira de uma amostra de empresas que compde a Central de Balancos
do Banco de Cabo Verde; e a repercussdo do investimento publico no investimento priva-
do. Trabalhou-se, ainda, na primeira fase de um estudo por questionario sobre a inclusao
financeira e num nimero piloto (com base nos dados até o terceiro trimestre de 2014) de
um boletim de indicadores prudenciais.

Enquanto d6rgdo produtor oficial de Estatisticas Monetarias, Financeiras e do Sector
Externo, o BCV recolheu dados de diversas fontes, produziu, analisou e difundiu:

» A sintese monetaria, os balangos consolidados dos bancos de depdsitos e do banco
central, bem como as estatisticas de taxas de juro, depdsitos e crédito, numa perio-
dicidade mensal;
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As estatisticas das remessas de emigrantes (com uma periodicidade mensal), da
balan¢a de pagamentos, do comércio externo, do investimento directo estrangeiro,
bem como da divida externa, com uma periodicidade trimestral;

As estatisticas da posi¢ao de investimento internacional, numa base anual.

Com o intuito de melhorar a qualidade e a abrangéncia das estatisticas produzidas,
bem como a eficiéncia do processo de producio das estatisticas deu-se sequéncia, em
2014, aos trabalhos de:

Compilagdo de uma sintese financeira, analisando e mapeando, de acordo com as
Normas Internacionais de Relato Financeiro, as contas das instituicdes parabanca-
rias e dos bancos offshore;

Estruturagdo, com o apoio da Direccdo Geral das Contribui¢oes e Impostos e do
Instituto Nacional de Estatistica, de uma base de dados de empresas cabo-verdia-
nas, contendo o nome, o nimero de identificacao fiscal e a classificacao da activida-
de economica de cada empresa. Estruturou-se, ainda, uma base de dados de todas
as instituicdes que compdem o sector publico administrativo;

Desenvolvimento de uma plataforma tnica de recolha e valida¢ao primaria dos
dados do sistema bancario, enquadrado no projecto de concepgao de um sistema
integrado de producao de estatisticas.

Com o proposito de corresponder as exigéncias do supervisor supranacional do sis-
tema financeiro, o Fundo Monetario Internacional, deu-se continuidade ao processo de
implementac¢do do 6° Manual de Compilac¢do das Estatisticas da Posi¢ao de Investimento
Internacional e da Balanga de Pagamentos (BPM6 na sigla inglesa), tendo-se para o efeito:

Realizado uma auditoria estatistica a plataforma de registo das transacgdes exter-
nas intermediadas pelo sistema bancario nacional, com o propdsito de identificar
as suas fragilidades e propor medidas para a sua optimizag¢ao;

Revisto os codigos estatisticos do sistema de notificagdo das transac¢des interna-
cionais e das demais tabelas que compdem o sistema, em conformidade com as
premissas do BPM6;

Reestruturado os inquéritos para a compilagdo da Balanga de Pagamentos e da
Posi¢ao de Investimento Internacional, para integrar as alteragdes metodoldgicas
propostas pelo BPM6 e introduzir questdes para o acompanhamento trimestral das
contas de uma amostra de empresas.

No quadro do objectivo de garantir a estabilidade do sistema financeiro, e com o pro-
posito de conhecer a outra face do balango dos bancos - o balango dos seus devedores, o
BCV propos-se a desenvolver uma Central de Balangos de uma amostra de empresas que
representam 80 por cento do volume de negocios do pais e que simultaneamente integra
os principais devedores e incumpridores do sistema bancario, bem como todos os emiten-
tes do mercado de valores mobiliarios. Enquadrado neste objectivo, em 2014 consolidou-
-se a plataforma de produgdo das estatisticas da Central de Balangos do Banco de Cabo
Verde, tendo-se para o efeito implementado um conjunto de recomendagdes emanadas
pela missao técnica do Departamento de Estatisticas do Banco de Portugal.
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10.2 Gestao de Activos Externos

A gestao das reservas internacionais liquidas do pais esta ancorada num sélido sistema
de governagao, firmada nas Normas Orientadoras de Gestao de Reservas (NOGR), que
clarificam a estratégia de investimentos, em fungdo do perfil de risco esperado, estabeleci-
do por uma carteira de referéncia (benchmark).

No ambito da politica de investimentos dos activos externos do pais, 0 BCV deu conti-
nuidade ao objectivo estratégico de diversificagao dos instrumentos financeiros, passando
a carteira de liquidez a ser constituida, no final de 2014, em 46,7 por cento por titulos
financeiros e governamentais (que compara aos trés por cento de 2013).

Realce-se que a necessidade de aperfeicoamento do framework de gestao dos activos foi
em certa medida reforcada pela politica implementada pelo Banco Central Europeu ao lon-
go de 2014, que culminou com a fixa¢ao da taxa refi em 0,05 por cento e da taxa de remu-
neracao de depdsitos em -0,2 por cento, desde Setembro. Neste contexto, o BCV adoptou,
igualmente, um conjunto de medidas de contingéncia, visando a preservacao do capital e a
minimiza¢io da exposi¢do ao risco de crédito. Entre outras medidas, assumiu-se a quebra
dos limites estabelecidos nas NOGR para as sub-carteiras de Trading e de Tesouraria, bem
como a cobertura pelo BCV dos custos potenciais com a aplicagdo das reservas externas.”

A medida que as condi¢des dos mercados internacionais foram-se agravando no de-
correr do segundo semestre do ano, com impactos na gestdo das carteiras em euros, tor-
nou-se necessario implementar novas medidas de contingéncia, nomeadamente: a cana-
lizagdo de dez por cento dos fundos da carteira de liquidez para as aplicagdes em titulos
governamentais de Portugal, Espanha e Itdlia, com maturidade maxima de um ano; o
alargamento temporario do limite de investimentos em institui¢des financeiras para 50
por cento e o aumento do prazo das aplicagdes em titulos elegiveis para trés anos.

No que concerne a Carteira de Investimentos, gerida pelo Banco Central do Luxem-
burgo, o BCV deu orientagdes contingénciais que asseguraram uma gestao prudente das
reservas num contexto adverso, nomeadamente a suspensao temporaria do limite minimo
para a duragdo modificada, o aumento da quota maxima para investimentos em emitentes
com rating A para 50 por cento e a redugdo da quota minima das aplicagdes com classi-
ficagdo entre AAA e AA- para 50 por cento, combinados com o aumento da maturidade
dos investimentos para sete anos.

Posteriormente, com o objectivo de assegurar o aprimoramento da gestao das reservas
e a garantia da adequagdo dos limites ao novo contexto internacional, procedeu-se a actu-
alizagdo das NOGR.

No intuito de garantir a adequabilidade da disponibilidade de moeda estrangeira as
necessidades de cobertura dos passivos externos do pais, tendo em conta a evolu¢io es-
perada da balanca de pagamentos e do mercado internacional de cambios, actualizou-se
a composicdo cambial das reservas externas, recorrendo-se ao exercicio de optimiza¢ao
do risco-retorno das aplicagdes. De acordo com os resultados do exercicio, que servem
de referéncia as transacgdes externas de 2015, 69 por cento das reservas cambiais ficaram
constituidas em euros e as restantes 31 por cento em dolares americanos.

7 As sub-carteiras de Trading e de Tesouraria compdem a Carteira de Liquidez gerida internamente pelo
BCV. Registe-se que, por motivos precaucionais e em linha com as melhores praticas internacionais, a ges-
tdo de reservas externas do pais é feita pelo BCV, mas a estratégia de investimentos é partilhada com o Banco
Central de Luxemburgo, que gere as aplicagdes da Carteira de Investimentos.
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Ainda, no quadro da gestdo dos activos externos, de referir que em 2014 foi aprovado
um novo benchmark para a gestdo da carteira de liquidez, com base nos pressupostos de
performance e risco de médio e longo prazos, bem como na estratégia de investimentos
ancorada nas premissas de preservagao do capital e liquidez dos activos.

10.3 Emissao Monetaria

O Banco de Cabo Verde emite e poe em circulagao notas e moedas metalicas do escudo cabo-
-verdiano com curso legal e poder liberatério, incluindo as comemorativas.”

No quadro desta atribui¢cdo fundamental, destaca-se que no final do ano de 2014 o
saldo das notas emitidas pelo BCV ascendia a 12.757 milhdes de escudos, representando
um aumento de 10,3 por cento face ao valor registado no final de 2013. Verificou-se um
aumento de emissdes de notas em todas as denominagdes, com excepgdo da de 5.000
escudos, e um crescimento mais significativo da de 1.000 escudos, em resultado da in-
suficiéncia de stock da nota de 2.000 escudos até Dezembro. Refira-se, entretanto, que
contrariando a tendéncia que se vinha registando desde 2010, a nota de 2.000 escudos
apresentou uma varia¢do positiva 2014 (em cerca de 11 por cento), em fungdo da reposi-
¢do do stock, com a colocagao em circulagdo, em finais de Dezembro, de uma nova nota.”

Quadro 15. Emissio de Notas

Denominagio 2010 2011 2012 2013 2014
CVE em milhares de escudos
200 346.226 316.227 340.179 384.292 387 606
500 518.786 422.783 453.104 567.860 622 695
1.000 4.339.273 3.718.206 3.102.190 3.379.223 4079 320
2.000 7.574.089 5.777.891 4.952.310 4.933.947 5470 962
5.000 2.366.540 2.333.455 2.401.665 2.304.265 2196 025
Total 15.144.914 12.568.562 11.249.448 11.569.587 12 756 608

Fonte: Banco de Cabo Verde.

Em termos de fluxos, durante o ano de 2014 foram emitidas e colocadas em circulac¢do
4,9 milhoes de notas, no valor de 4.386 milhoes de escudos. Deste total, a denominagao de
1.000 escudos representou 41,2 por cento (cerca de dois milhdes de notas). As denomina-
¢oes de 200, 500 e 2.000 escudos representaram, respectivamente, cerca de 27, 15 e 17 por
cento do total das emissdes, enquanto a nota de 5.000 escudos teve um peso irrisorio (de
cerca de um por cento), quer em quantidade, quer em valor, nas emissoes.

Por seu turno, foram retiradas da circula¢do 3,9 milhdes de notas, no valor de 3.193
milhoes de escudos, por ndo oferecerem qualidade para retornar a circulagdo. Das notas
retiradas de circulacdo, 50 por cento referiam-se as denominagdes de menor valor facial,
200 e 500 escudos, 35 por cento a denominagado de 1.000 escudos e 14 por cento a denomi-
nacdo de 2.000 escudos. A comparticipacao da denomina¢ao de 5.000 escudos foi residual
(cerca de um por cento).

*¥ No quadro do n.° 3 do artigo 6° da Lei n.° 10/V1/2002 de 15 de Julho, “¢ ilimitado o poder liberatério das
notas, sendo o das moedas o estabelecido nos diplomas que autorizarem a sua emisséo.”

¥ Em finais de Dezembro de 2014, no quadro da produc¢io de uma nova familia de notas, foram emitidas e
colocadas em circulac¢ao novas notas de 200, 1.000 e 2.000 escudos.

Banco de Cabo Verde / Relatorio Anual de 2014 E



Parte III - Outras Actividades do Banco Central

Quadro 16. Circulacao de Notas

2013 2014
Notas em Caixa Notas em Caixa

Denominagdo Emissdo Circulagao | Emissdo Circulagido
CVE BCV Bancos BCV Bancos

200 384292 68212 55912 260 168 387 606 57 769 51 059 278778
500 567 860 135 445 112 318 320 097 622 695 189 879 104 515 328301
1.000 3379223 585878 516028 2277317 | 4079320 973 405 600515 2505400
2.000 4933947 654 780 483077 3796090 | 5470962 799 166 557048 4114748
5.000 2304 265 826 560 151870 1325835| 2196025 796 895 165735 1233395
Total 11569587 2270875 1319205 7979507| 12756608 2817114 1478872 8460 622

Fonte: Banco de Cabo Verde.

A semelhanga de anos anteriores, das notas na posse do publico predominaram as de-
nominagdes de 1.000 e 2.000 escudos. Em termos agregados, estas ascenderam a 66,5
por cento em quantidade e 78,3 por cento em valor do total das notas em circulagao,
assumindo-se como denominag¢des-padrdo do sistema de pagamentos em Cabo Verde
com numerdario, parcialmente devido ao facto de serem as unicas denominag¢des disponi-
bilizadas nas caixas automaticas.

No que concerne as moedas, a circulacdo aumentou 6,1 por cento, o que corresponde
em termos de valor a 29,4 milhoes de escudos. A circulagdo de todas as denominagoes
aumentou, tendo a das denominagdes de 50 e 100 escudos registado um aumento mais
acentuado.

De salientar a colocagdo em circulagao, no inicio do primeiro trimestre de 2014, de
uma moeda comemorativa de 250 escudos, alusiva ao 50° Aniversario da Organizagao da
Unidade Africana/Unido Africana (OUA/UA).

Os registos dos movimentos totais dos depositos e dos levantamentos realizados, em
valor, pelas institui¢des de crédito junto da tesouraria do Banco de Cabo Verde e das insti-
tui¢oes executantes do protocolo de Tesouraria evidenciaram ligeiras variagdes negativas
em 2014. Os depositos totais diminuiram 4,2 por cento e os levantamentos 1,9 por cento.
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Figura 29. O racio dos depdsitos pelos levantamentos fixou-se em cerca de 97 por cento, menos dois pontos
percentuais que o verificado em 2013 (99 por cento).
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Fonte: Banco de Cabo Verde.

Durante o ano de 2014, foram trocadas no BCV 2.278 notas das familias de 1989 e de
1992, retiradas da circulagdo através dos Decretos-Lei n.°s 6/2006 e 44/2008, de 23 de Ja-
neiro de 2006 e 1 de Dezembro de 2008, respectivamente.

Do total das notas trocadas, cerca de 73,7 por cento em quantidade e 85,7 por cento em
valor correspondiam a denomina¢ao de 1.000 escudos, no valor equivalente a 1,7 milhoes
de escudos.

Das notas retiradas de circulagao, encontravam-se ainda na posse do publico 629 mil
notas, no valor de 285,7 milhoes de escudos. De salientar que deste total as denominagdes
de 200 e 500 escudos representavam em termos agregados 48,8 por cento em quantidade
e 34,1 por cento em valor. A denominacao de 1.000 escudos correspondia a 21,1 por cento
em quantidade e 46,6 por cento em valor, e as denominagdes de 100 e 2.500 escudos, em
conjunto, correspondiam a 19,5 por cento em valor e 30,1 por cento em quantidade.

Quadro 17. Contrafac¢ao de Notas (Circuladas)

2012 2013 2014

Denominagao CVE Quantidade Valor Quantidade Valor Quantidade Valor

(unidade) (escudos) (unidade) (escudos) (unidade) (escudos)
200 6 1200 12 2400 1 200
500 8 4000 7 3500 8 4000
1.000 58 58 000 60 60 000 33 33000
2.000 31 62 000 26 52 000 9 18 000
5.000 5 25000 3 15000 0 0
Total 108 150 200 108 132 900 51 55200
Notas Estrangeiras 8 0 23 0 16 0

Fonte: Banco de Cabo Verde.
Nota: t.v.a.-taxa de varia¢io anual.
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As denominagdes de 1.000 e 2.000 escudos continuaram a ser as mais contrafeitas e
apreendidas. Em 2014, foram detectatadas através do sistema bancario um total de 42
contrafacgdes, das quais as denominagdes de 200 e 500 escudos representavam cerca de 24
por cento. De destacar, entretanto, a tendéncia de continuo decréscimo da contrafacgao de
todas as denominagdes, com excepc¢do da de 500 escudos.

10.4 Representacao Internacional e Cooperagao Institucional

As fungdes cometidas ao Banco de Cabo Verde requerem uma actividade institucional
particularmente intensa, abrangente e transversal, na generalidade das suas esferas de ac-
tuagao.

Em 2014, essa actividade centrou-se na criagdo de condi¢cdes que concorrem para re-
forcar a imagem institucional do BCV e impulsionar medidas que visam o criterioso res-
peito pelo dever de accountability da institui¢do. Neste dominio, a politica de comunica-
¢do, sobretudo com recurso a divulgacao de informagdes via site, e a aplicagao das boas
regras de relagdes publicas foram fundamentais.

A relagdo do BCV com os seus parceiros saiu refor¢ada com o novo servigo de atendi-
mento, ora em fase de consolidagao, que tem permitido responder de forma personalizada
a todos quanto abordam o BCV.

O BCV apostou na melhoria dos reportes produzidos com relagao aos principais par-
ceiros internacionais, a saber: Fundo Monetério Internacional; Banco Mundial; Banco de
Pagamentos Internacionais; Banco de Portugal; Banco Central do Brasil; e Banco Central
do Luxemburgo.

As relagoes de cooperagdo tém vindo a ser fortalecidas, com realce para a implementa-
¢ao de planos de cooperagao técnica com o Banco de Portugal e com o Banco Central do
Brasil. As relagdes entre as instituigoes tém sido estreitadas através das ac¢oes de capaci-
tacdo, estagios, visitas de estudo e missdes de assisténcia técnica, que continuam a bene-
ficiar, de um modo geral, todas as areas do Banco. Com o Banco Central do Luxemburgo
realizaram-se acgdes pontuais que beneficiaram alguns técnicos do BCV sob a forma de
visitas de estudo e cursos de curta duragdo. O BCV beneficiou ainda de missdes técnicas
do FMI e do Banco de Portugal que tiveram como objectivo apoiar a melhoria da actuagdo
do Banco, enquanto regulador e supervisor do sistema financeiro nacional e enquanto
responsavel pela execugdo da politica monetaria do pais, bem como apoiar o desenvolvi-
mento de um sistema integrado de produgdo de estatisticas.

Em 2014, o BCV foi o anfitriao do VII Encontro dos Governadores dos Bancos Cen-
trais dos Paises de Lingua Portuguesa (BCLP), realizado na Cidade da Praia, que contou
com a presenca de todos os Governadores dos BCPLP. No ambito do Encontro, que real-
¢ou o importante papel da cooperacgao entre os bancos centrais da comunidade luséfona,
realizou-se uma conferéncia sobre os desafios actuais da supervisao.

O Banco de Cabo Verde recebeu ainda a visita do Governador do Banco Nacional de
Angola, com o proposito essencial de formalizar um Protocolo de Cooperagdo no domi-
nio da superviséo.

O BCV acolheu ainda a XVIII Conferéncia e 11* Assembleia-Geral da Associagdo de
Supervisores de Seguros Luséfonos (ASEL), na Ilha do Sal.

O estreitamento das relagdes com os parceiros e institui¢des internacionais e a apro-
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ximag¢ao a comunidade financeira internacional tem passado, também, pela participagdo
do Banco de Cabo Verde em encontros e fora internacionais, importando destacar os se-
guintes:

XVI Férum de Sistemas e Tecnologias de Informagdo dos Bancos Centrais dos
Paises de Lingua Portuguesa, em Benguela, Angola;

XXIV Encontro de Lisboa, que reuniu as delegagdes dos Bancos Centrais dos Paises
de Lingua Portuguesa e Timor Leste;

Assembleia Anual Conjunta do FMI/Banco Mundial, que teve lugar em Washington,
Estados Unidos da América;

II Encontro de Auditoria, Gestdo dos Riscos e Compliance dos Bancos Centrais dos
Paises de Lingua Portuguesa, em Brasilia, Brasil;

IV Encontro de Contabilidade dos Bancos Centrais dos Paises de Lingua Portuguesa,
em Lisboa, Portugal;

VI Encontro sobre Sistemas de Pagamentos dos Bancos Centrais dos Paises de
Lingua Portuguesa, em Lisboa, Portugal;

IV Encontro de Emissao e Tesouraria dos Bancos Centrais dos Paises de Lingua
Portuguesa, no Rio de Janeiro, Brasil;

VIII Encontro de Estatisticas dos Bancos Centrais dos Paises de Lingua Portuguesa,
no Rio de Janeiro, Brasil;

XV Encontro de Juristas dos Bancos Centrais dos Paises de Lingua Portuguesa, em
Lisboa, Portugal;

XIII Jornada de Auditoria, Governance e Risco, em Lisboa, Portugal.

Ainda, no ambito das suas atribui¢oes, o BCV colaborou com o Banco de Portugal na
compilagao de séries estatisticas longas da economia cabo-verdiana para alimentar o Por-
tal dos Bancos Centrais da Comunidade de Lingua Portuguesa, no quadro do programa
de comemoragdo do 25° aniversario da sua cooperagao; participou activamente no projec-
to de livro do Fundo Monetario Internacional “Africa on the Move: Unlocking the Potential
of Small Middle Income States”; e colaborou com o Instituto Nacional de Estatistica, no
quadro do Protocolo de Colaboragao firmado entre os dois 6rgaos produtores de estatisti-
cas nacionais, na criacao de condi¢des para a produgdo das contas do sector institucional.
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Capitulo 11. Estabilidade Financeira

A salvaguarda da estabilidade financeira, conforme asseverada na sua Lei Organica, é
uma missao primordial do Banco de Cabo Verde. No quadro desta missao, o BCV tem por
atribui¢oes a regulacao e a supervisao prudencial e comportamental do sistema bancario
e do mercado de valores mobilidrios. Ainda, na sequéncia da reforma do seu regulamento
organico, o BCV esta a instituir a supervisdo macroprudencial e os mecanismos para a
resolucdo de instituicdes de crédito e de superintendéncia dos sistemas de pagamentos.

Este capitulo destaca a actuagdo do Banco de Cabo Verde na promogao e salvaguarda
da estabilidade financeira em 2014.

11.1 Supervisao Prudencial das Institui¢des de Crédito e de Seguros

Garantir um sistema financeiro sélido e eficiente constitui uma das atribui¢des princi-
pais do Banco de Cabo Verde. Neste ambito, em 2014, a actividade de supervisdo pautou-
-se por uma estratégia de refor¢o da capacidade de regulagdo e de acompanhamento das
institui¢cdes financeiras.

Neste quadro, procedeu-se a reestruturacao da orgénica, para dar resposta aos desa-
fios do contexto nacional e internacional para o sistema financeiro e a conclusdo da base
normativa e regulamentar do processo de transi¢ao para a supervisao baseada no risco.

No ambito da reestruturagao organica, as novas metodologias de trabalho instituidas,
alinhadas com a nova proposta do FMI de compilagao de indicadores de solidez financei-
ra, deverdo possibilitar o refor¢o do acompanhamento, on-site e off-site, das exigéncias
micro e macro prudenciais.

Ainda, procurando garantir uma maior transparéncia e informagdo do sistema finan-
ceiro nacional, implementou-se um sistema de publicacao de estatisticas trimestrais, com
enfoque nos principais indicadores do sector bancario.

No que respeita a regulacdo, a Assembleia Nacional, mediante proposta do Governo,
aprovou, em Abril, a Lei de Bases do Sistema Financeiro (Lei n.° 61/VIII/2014, de 23 de
Abril) e a Lei das Actividades e das Institui¢des Financeiras (Lei n.c 62/VIII/2014, de 23
de Abril). Consequentemente, no quadro do processo de regulamentagdo dos diplomas
foram publicados a 17 de Outubro de 2014:

o Avison.°2/2014 sobre o Exercicio da Supervisao Geral, que comporta, entre varias
inovagoes, os critérios de afericao da resiliéncia do sistema financeiro cabo-verdia-
no face a determinados cendrios macroecondmicos e sectoriais;

« Aviso n.° 3/2014 relativo ao Exercicio da Supervisao Comportamental, que regula
e fiscaliza a conduta das institui¢cdes financeiras na comercializagdo dos produtos e
servigos bancarios de retalho, bem como os seus deveres na prestacao de informa-
¢do aos clientes;
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«  Aviso n.° 4/2014 sobre os Titulares dos Orgdos de Administragio e de Fiscalizacio
de Institui¢des Financeiras, que define as regras relativas a selecgdo, capacidade e
idoneidade dos referidos titulares e, ainda, introduz as normas relativas a indepen-
déncia dos administradores das institui¢des financeiras;

o Aviso n.° 5/2014 relativo as Participagdes Qualificadas, que padroniza os termos
em relagdo aos quais a comunicagao de tais participagdes deve obdecer e prevé exi-
géncias agravadas para situagdes de aquisigdo de dominio da instituigdo financeira
e de participagdes ndo transparentes.

Ainda durante o ano de 2014, o Banco de Cabo Verde, no quadro das suas atribui¢coes
e na sequéncia da decisdo do Governo no sentido da adesdo de Cabo Verde ao Foreign
Account Tax Compliance Act (FATCA), desenvolveu os seguintes projectos de normativos:

« Projecto de alteracao da Lei de Bases do Sistema Financeiro, de modo a permitir a
recolha e a partilha transfronteirica das informagdes financeiras, actualmente im-
possibilitada pelas normas do sigilo bancario;

» Projecto de portaria do Ministro das Finangas relativo aos procedimentos a adop-
tar pelas institui¢cdes financeiras na recolha e reporte das mesmas informagdes fi-
nanceiras;

» Projecto de revisdo do Aviso n.° 2/2011 relativo a abertura de contas bancarias, de
modo a permitir a detec¢do de casos de dupla ou multipla residéncia fiscal e assim
facilitar o cumprimento de diligéncias de compliance e de reporte por parte das
institui¢oes financeiras.

Igualmente, ciente que a melhoria da gestdo da informagdo de crédito pode contri-
buir para refor¢ar a estabilidade do sistema financeiro pela via da expansao da actividade
crediticia em base sa e considerando o papel que as centrais privadas de informacao de
crédito (CPIC) podem ter nesta matéria, o BCV desenvolveu um projecto de aviso sobre
o registo das CPIC.

Ainda, no quadro das suas responsabilidades de promover a estabilidade do sistema
financeiro pela via da prevencao do risco sistémico, o BCV colaborou no desenvolvimento
de normativos relacionados com as actividades financeiras nao bancarias, nomeadamente
de seguro e resseguro, e com as institui¢des de microfinangas.

Com efeito, o Banco de Cabo Verde pronunciou-se sobre o projecto de novo regime
juridico das microfinancas, desenvolvido sob a lideranga da entidade governamental res-
ponsavel pela solidariedade social, e apresentou uma proposta de alteragiao do artigo 40° e
a revogacao do artigo 39° do Decreto-Legislativo n.° 3/2010, de 17 de Maio.

11.2 Supervisao Comportamental das Institui¢des de Crédito e de Seguros

Associado ao objectivo de garantir a integridade, a credibilidade e a seguranga do sis-
tema financeiro nacional, o BCV elegeu, entre as medidas estratégicas para o quadriénio
2011-2014, o desenvolvimento da supervisao comportamental, entendida como a super-
visdo da actuacdo das instituicdes nas relagdes com os seus clientes.

A actuagdo do Banco de Cabo Verde como entidade responsavel pela supervisao com-
portamental das instituigdes financeiras tem contribuido para uma rela¢ao tendencial-
mente menos assimétrica e mais transparente entre as institui¢cdes e os seus clientes, re-
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forcando a confianca dos cidaddos nas mesmas e, desta forma, a estabilidade do sistema
financeiro.

Refira-se que, durante o ano de 2014, foram analisadas 232 reclamag¢des de consumi-
dores de servicos financeiros, que resultaram na devolugdo de, aproximadamente, dois
milhdes e quinhentos mil escudos por parte dos bancos reclamados. Das reclamagoes
recebidas, apenas 14 eram referentes ao sector segurador.

Asreclamagoes do mercado bancario a retalho mantiveram-se concentradas nos encargos
cobrados na contratac¢do de crédito e na informacao disponibilizada; no desconhecimento
do fundamento da cobranga de comissdes e despesas, por vezes consideradas excessivas e
indevidas; nas alteragdes de taxas de juro sem a comunicagao prévia devida, na movimenta-
¢do de contas de depdsito a ordem sem autorizagio prévia e no débito de despesas indevidas.

Em 2014, entretanto, foram feitas reclamacoes de fraude online, nomeadamente no
concernente a pagamentos nao efectuados por titulares dos respectivos cartdes e a movi-
mentagao indevida de contas através do homebanking.

Figura 30. Expurgando as relacionadas com o atendimento, as reclamagdes concentraram-se em 2014 em
cobrangas indevidas de comissdes, em incidentes com cartdes e em movimentos de contas sem autorizagio.
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Fonte: Banco de Cabo Verde.

Através do website, o Banco de Cabo Verde recebeu 17 pedidos de informagao, tendo o
subitem Perguntas Frequentes sido visitado 365 vezes.

No que diz respeito aos pregarios dos bancos comerciais, estes foram analisados de
acordo com o Aviso n.° 1/13, de 12 de Abril, que estabelece as regras que as instituigdes
financeiras devem observar na divulga¢ao do pregdrio, os deveres de informacdo e de
assisténcia aos clientes que impendem sobre as instituicdes e determina quais os servigos
bancarios gratuitos. Constatou-se, em 2014, que os bancos observaram a estrutura de pre-
gario imposta pelo BCV, garantindo a transparéncia dos encargos cobrados. Ainda neste
quadro, elaborou-se uma brochura dirigida aos bancos comerciais como forma de sensi-
bilizar os seus colaboradores para a necessidade de cumprirem as regras e procedimentos
na relagdo com os clientes, impostos pelo Aviso n.° 3/14, de 17 de Outubro.

No ambito da educa¢io financeira, langou-se um concurso para a realizacio de um
inquérito ao grau de literacia financeira da populagdo cabo-verdiana, que pretende avaliar
com mais acuidade os habitos de gestdo de conta bancaria, a capacidade de planeamento
da despesa e da poupanca, o processo de escolha dos principais produtos financeiros, bem
como o conhecimento das fontes de informagéo e das formas de obter apoio nesta matéria.
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Em termos regulamentares, destaca-se que os poderes da supervisdo comportamental
foram refor¢ados com a publicagdo da nova Lei de Bases do Sistema Financeiro, que a
elevou a um dos pilares em que assenta o sistema financeiro, e com a Lei das Actividades e
Instituigdes Financeiras, que consagra um rol de competéncias explicitamente conferidas
a supervisao comportamental, designadamente:

« Emitir instrugdes e determinagdes especificas sempre que a instituicdo financeira
incumpra, ou haja o risco de vir a incumprir, as normas legais e regulamentares que
disciplinam a sua actividade;

o Instruir processos de contraordenagao e aplicar as respectivas sangoes;
o Ordenar as modificagdes necessarias para por termo as irregularidades;

o Ordenar a suspensdo das acgdes ilegais, designadamente as publicitarias que nao
respeitem as normas legais e regulamentares aplicaveis;

o Determinar a imediata publica¢ao, pelo responsavel, de retificagao apropriada;

o Substituir-se ao infrator, e a suas expensas, no cumprimento das ordens e determi-
nagoes;

o Analisar os cddigos de conduta submetidos pelas institui¢oes;

« Emitir instrugdes sobre os c6digos de conduta e definir, por aviso, normas orienta-
doras para esse efeito;

 Exigir as altera¢des aos cddigos de conduta submetidos que considere necessarias
para assegurar o adequado cumprimento dos objetivos subjacentes aos mesmos.

De referir ainda que o Banco de Cabo Verde instruiu dois processos de contraordena-
¢do0, um sobre exportacao de notas estrangeiras sem autorizagao e um outro sobre opera-
¢Oes sobre o ouro.

11.3 Supervisao dos Mercados de Valores Mobiliarios

A Auditoria Geral do Mercado de Valores Mobiliarios (AGMVM), criada na depen-
déncia do Governador do BCV, tem como missao supervisionar e regular os mercados de
valores mobiliarios, bem como a actividade de todos os agentes que neles actuam.

A AGMVM definiu como um dos seus objectivos estratégicos para o periodo 2009-
2014 garantir a integridade, a credibilidade e a seguranga do mercado de valores mobilid-
rios. Neste contexto e visando uma melhor protec¢ao dos investidores, em 2014, adoptou
um conjunto de medidas, em linha com os melhores padrées internacionais de supervi-
sdo, para implementar de modo eficaz os mecanismos previstos no Céddigo do Mercado de
Valores Mobilidrios (Codigo MVM).

A actividade da AGMVM centrou-se, particularmente, na implementa¢iao dos meca-
nismos de acompanhamento do mercado e na avaliagao dos riscos emergentes no proprio
mercado. Neste quadro, a AGMVM acompanhou o cumprimento das obriga¢des con-
tratuais dos emitentes, bem como as suas responsabilidades com o dever de informagao.
Apesar de ja se terem registado progressos notdrios, alguns emitentes continuaram a mos-
trar alguma resisténcia no cumprimento do dever de informagao.

No concernente a mitigagao dos riscos, a AGMVM trabalhou no sentido de reforgar a
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capacidade de gestdo dos emitentes, iniciando o processo de identificagdo dos seus even-
tuais riscos, e melhorou o acompanhamento dos emitentes com maior grau de risco.

Ao longo do ano 2014, a AGMVM refor¢ou os mecanismos de supervisdo prudencial
e comportamental, em linha com os desenvolvimentos internacionais, relacionados com
uma nova arquitectura do sistema de supervisdo do sistema financeiro. Neste sentido, a
AGMVM acompanhou didriamente todas as transagdes e reforgou o acompanhamento
didrio de toda a informagao veiculada na imprensa nacional sobre os emitentes.

Na sequéncia das acgdes de supervisdo, foram notificados alguns emitentes para pro-
cederem a regularizagdo de situagdes de incumprimento, sobretudo em rela¢ao ao dever
de informagao, nos termos do Cédigo MVM e do Regulamento n.° 1/2009, que consubs-
tanciam as informagodes privilegiadas a serem comunicadas ao mercado. As acgdes de fis-
calizagao centraram-se sobretudo na verificagdo da existéncia de mecanismos adequados
para a efectiva identificagdo, avaliacdo e controlo dos riscos inerentes as actividades exer-
cidas pelos emitentes e pelos intermediarios financeiros.

De acordo com os objectivos estabelecidos no seu plano de ac¢ao para 2014,a AGMVM
intensificou o seu trabalho de protec¢do dos investidores e de integridade do mercado.
Também esteve, durante todo o ano, empenhada em melhorar a qualidade da informa-
¢do prestada pelas empresas cotadas, em particular, no que toca a informagao financeira.
Neste 4mbito, intensificou-se o processo de acompanhamento da situagdo financeira dos
emitentes e reforcou-se a ac¢ao na area do governo das sociedades. Ainda, realizou-se
encontros com os principais intervenientes do mercado de valores mobiliarios, os inter-
medidrios financeiros e as empresas emitentes, com vista a sensibiliza-los a assumirem
plenamente os seus deveres, em conformidade com o Cédigo MVM.

No quadro especifico da actividade de supervisao, foi, igualmente, melhorado o sis-
tema de acompanhamento das actividades da Bolsa de Valores de Cabo Verde e dos in-
termedidrios financeiros e procedeu-se a actualizagdo do cadastro de todos os registos
individuais dos mandatarios dos bancos comerciais.

Autorizagoes Concedidas

No 4mbito das suas atribui¢oes, a AGMVM apreciou dois dossiers referentes a opera-
¢Oes fora de Bolsa, tendo autorizado uma delas, e deu sequéncia ao processo de padroni-
zacdo dos actos da Auditoria.

Ao longo do ano, a AGMVM, no dmbito de privatizagdes de empresas, autorizou uma
oferta publica de venda de dez por cento das acgoes do Estado num dos bancos comer-
ciais, uma oferta privada de alienacao da participagdo do Estado numa das companhias de
seguro do pais e deu inicio ao processo de privatizacao de uma das gasolineiras nacionais.

Ainda, a AGMVM autorizou o pedido de registo de um perito avaliador, bem como o
pedido de registo da Bolsa de Valores de Cabo Verde como entidade gestora do sistema
centralizado de valores mobiliarios.

Legislacao/Regulamentacao

A AGMVM viu alargada a sua drea de intervengdo com a entrada em vigor do novo
cddigo do mercado de valores mobilidrios, das duas leis especiais sobre os valores mobili-
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arios escriturais e entidades gestoras de sistemas centralizadores de valores mobiliarios e
da renovada legislagao sobre Organismos de Investimento Colectivo.

A AGMVM concluiu o processo de regulamentagdo das principais normas do novo
Codigo MVM, e, ainda, trabalhou os projectos de regulamentos sobre investidores qualifi-
cados e nao qualificados, bem como o primeiro pacote de regulamento da legislacao sobre
os organismos de investimento colectivo.

Durante o ano de 2014, foram submetidos a consulta publica e aprovados nove regula-
mentos destinados a concretizar as disposi¢des legislativas relativas a mercados.

Ainda, no 4mbito da reforma do sector financeiro, desde 2013 a AGMVM vem partici-
pando no processo de elaboragdo de trés projectos de decretos-lei, designadamente Enti-
dades Gestoras de Sistemas Centralizados, Valores Mobiliarios Escriturais e Alteracdao do
Decreto-lei n.° 15/2005, de 14 de Fevereiro. Assim, foram publicados, em Janeiro de 2014,
o Regime Juridico de Investimento Colectivo e o Decreto-lei n.c 2/2014, de 16 de Janeiro.

Literacia Financeira

No quadro das suas atribui¢oes, a AGMVM tem vindo a privilegiar a educagdo finan-
ceira enquanto vector importante de desenvolvimento institucional e de garantia da es-
tabilidade financeira. Neste contexto, promoveu em 2014 cinco seminarios em parceria
com a Cooperagdo Luxemburguesa, que contaram com a participagdo de representantes
de todo o sistema financeiro, sobre os seguintes temas:

o  Andlise Financeira de um Banco, que decorreu entre 25 e 27 de Janeiro;

o  Fundamentos da Gestao de Riscos, de 6 a 8 de Mar¢o;

e  Desenvolvimento dos Mercados de Capitais, que teve lugar entre 17 e 19 de Junho;
o Governanga Interna, de 22 a 24 de Julho;

« Financiamento das Pequenas e Médias Empresas, de 11 a 14 de Novembro.

Igualmente, promoveu, em parceria com o Instituto dos Valores Mobiliarios de Lisboa,
uma Conferéncia Internacional sobre a Informa¢dao no Mercado de Valores Mobilidrios,
que contou com a participagdo dos reguladores dos mercados de valores mobiliarios de
Portugal, Brasil e Angola.

Ainda, ao longo de 2014, a AGMVM continuou a trabalhar, em parceria com a Bolsa
de Valores de Cabo Verde, na cria¢ao de condi¢des para a capacitagao institucional do
mercado de capitais, como fonte alternativa de financiamento e de investimento em Cabo
Verde. Neste quadro, foi retomado o programa televisivo Praca Financeira, como forma de
fazer chegar as informagdes do mercado de capitais ao grande publico.
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A estrutura orgénica e funcional do Banco de Cabo Verde tem vindo a adaptar-se aos
desafios impostos por um contexto macro-financeiro cada vez mais complexo e exigente e
a ajustar-se para incorporar as melhores praticas de governagao e de gestao.

Em 2014, o Conselho de Administragao procedeu ao ajustamento pontual da estrutura
organica, visando:

« Reforcar as fungoes associadas a supervisao microprudencial;
« Alargar as fungdes associadas a supervisdo macroprudencial;

o Centralizar o processo de producio das estatisticas no Departamento de Estudos
Econdémicos e Estatisticas (DEE), transferindo os servicos da Central de Risco de
Crédito do Departamento da Supervisdo das Instituigdes Financeiras (DSF) para o
DEE;

« Responsabilizar o Gabinete de Apoio ao Consumidor pelo tratamento de matérias
atinentes as relagoes entre as instituicdes financeiras e os seus clientes, incluindo
as questoes relacionadas com o Fundo de Garantia Automével, cuja gestdo era da
responsabilidade do DSE

Modelo de Governagao e Gestao de Riscos

Com o objectivo de aprimorar o seu modelo de governa¢ao nos dominios de Planea-
mento e Organizagao, desenvolveu-se, em 2014, uma proposta de Metodologia de Gestao
de Projectos e foram eleborados os Termos de Referéncia e constituida uma comissao para
a elabora¢ao do Plano Estratégico do BCV, referente ao quadriénio 2016-2019.

O Banco de Cabo Verde prossegue uma rigorosa politica de gestao de riscos através da
gestdo dos riscos financeiros e operacionais, assegurada pelo Departamento de Auditoria
Interna, em articulagdo com as demais unidades organicas do Banco.

A auditoria interna avalia a adequagao e a eficacia dos sistemas e processos de gestao
de risco, controlo interno e governagao, com vista a assegurar que o Banco cumpra a sua
missdo e objectivos de forma eficaz e eficiente.

Em 2014, no quadro do objectivo estratégico de melhoria da gestao e governanga cor-
porativa, o BCV aumentou o grau de cobertura dos objectos auditaveis e refor¢ou o pro-
cesso da qualidade dos trabalhos da auditoria interna.

Assim, destacam-se, entre outras ac¢des levadas a cabo no ano, as seguintes:

« Auditoria interna operacional aos processos relacionados com a gestao dos recur-
sos humanos e as operagdes de politica monetaria;

« Auditoria interna as aplica¢des relacionadas com a contabilidade e o controlo fi-
nanceiro;
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o Accoes de conferéncia de valores na tesouraria do Banco de Cabo Verde e aos pro-
tocolos de tesouraria com as instituigdes de crédito.

No que se refere as ac¢oes de acompanhamento de implementac¢ao das recomendagoes,
procedeu-se a analise dos aspectos pendentes e as entrevistas com as diversas areas, tanto
na vertente das recomendagdes da auditoria interna como externa. Os trabalhos contem-
plaram as operagdes de gestdo de reservas e de politica monetdria, contabilidade, tesoura-
ria, informatica, recursos humanos e a seguranga. Foi igualmente efectuado o seguimento
e a actualizacao das recomendacdes do Fundo Monetario Internacional (FMI), no &mbito
do Safeguards Assessments of Central Banks — Monitoring Policy.

Ainda, os servigos de auditoria interna prestaram apoio ao FMI no estudo “Legal Go-
vernance, Risk Management, and Compliance Functions at Central Banks” e ao DEE numa
ac¢ao de auditoria estatistica as institui¢coes de crédito.

Sistemas de Informacgao

O Banco de Cabo Verde procura adequar os seus sistemas e tecnologias de informagao
(TT) as necessidades e prioridades de negocio, numa perspectiva de racionalizagao de pro-
cessos e de optimizag¢ao do custo/beneficio.

Neste dominio, em 2014 destacam-se as seguintes acgoes:
« Desenvolvimento do mddulo de gestao de reclamagdes na Extranet;
« Actualizagdo do Sistema de Gestao de Depdsitos e Liquidagao;

o Actualizagdo do Sistema de Telecompensagao de Cheques que passou a contemplar
o mddulo de Gestao de Imagens de Cheques;

« Elaboragao do Plano Estratégico de Sistemas de Informagao;
« Elabora¢ao da proposta do Plano de Continuidade de Servicos de TI;

« Cooperagido na elaboragdo das propostas dos Planos de Continuidade de Negocio
de Gestdo de Reservas e de Sistema de Pagamentos.

Gestao dos Recursos Humanos

Num contexto de racionaliza¢do e optimizagio dos recursos, a qualificagdo profissional
e académica dos colaboradores do Banco e o reconhecimento do mérito tém merecido
particular atengdo, de forma a garantir a motivagao e pleno aproveitamento do capital
humano.

Nesta perspectiva, o BCV continuou, em 2014, a apostar na contratagdo de técnicos
especializados, na promocéo da formagao, tanto a nivel académico quanto técnico-profis-
sional, e na actualizagao e refor¢o dos seus instrumentos de gestao de recursos humanos.

No final de 2014, o quadro de colaboradores do BCV era constituido por 133 funcio-
nérios efectivos, o que corresponde a um refor¢co de mais oito colaboradores face a 2013.
Desses efectivos, 108 pertencem ao quadro de pessoal e 25 sdo contratados por tempo
determinado.®

40 Desses 133 efectivos, 81 eram do sexo feminino e 52 do sexo masculino.
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Mantendo a politica de recrutar técnicos com solida formagao superior, em 2014, foram
contratados onze novos colaboradores, todos com formag¢ao académica igual ou superior
a licenciatura, perfazendo assim um total de 92 funcionarios com formacéao superior. De
igual modo, o BCV manteve os incentivos para estudos, concedendo apoio aos trabalha-
dores-estudantes, através de comparticipagdo nas propinas e na aquisicdo de material
didactico. Esta politica tem resultado no desenvolvimento de novas competéncias técnicas
e pessoais dos seus colaboradores, sendo uma mais-valia evidente para a instituigao.

Quadro 18. Nivel Académico dos Trabalhadores

Homens Mulheres Total
Doutorado 1 0 1
Mestrado 13 22 35
Pés-Graduagio 2 7 9
Licenciatura 15 32 47
Bacharelato 0 1 1
Ensino Secundério 12 14 26
Ensino Basico Integrado/Elementar 9 5 14
Total 52 81 133

Fonte: Banco de Cabo Verde

Durante o ano 2014, foram levadas a cabo ac¢des de formagdo tanto no pais como
no estrangeiro, registando-se 57 participa¢des em acgdes de formagdo internas, sendo 42
intra-instituicao e 15 inter-instituicao, e 45 participa¢des em ac¢des de formagéao fora do
pais.

Quadro 19. Numero de Participacoes em Ac¢des de Formagio

Tipos de Acci(”)es de — Interna — Externa Total
Formagao Intra-Institui¢do Inter-Instituicao

Académica/Qualificante 0 0 0 0
Especializada (especificas) 0 3 32 35
Informética 0 0 0 0
Linguas 0 9 0 9
Comportamental/Gestdo 19 0 0 19
Outros Tipos Formagao 0 3 13 16
Total 42 15 45 102

Fonte: Banco de Cabo Verde

Gestao Financeira e Patrimonial

No contexto da gestdo financeira e patrimonial, o Banco de Cabo Verde tem vindo a
prosseguir uma estratégia de promogao da eficiéncia financeira, designadamente através
da melhoria dos procedimentos or¢amentais e da racionalizagdo de custos, do accounta-
bility da instituicao.

No quadro daqueles objectivos, em 2014 procedeu-se a:
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« Consolidagao do projecto de convergéncia normativa com as International Finan-
cial Reporting Standards (IFRS), abarcando a reestruturagdo e a difusdo das de-
monstracdes financeiras de acordo com os standards internacionais, bem como o
acompanhamento e a integragdo da evolugdo das normas nas demonstragdes do
BCV;

« Implementagdo de um sistema de controlo interno integrado, que visa salvaguardar
o activo da institui¢do e conferir maior transparéncia e credibilidade & informagao
economico-financeira;

« Compilagao e analise mensal da situagdo patrimonial e financeira do Banco, de
acordo com o novo paradigma internacional, incluindo a execu¢ao do orcamento
de explora¢ao;

« Elabora¢ao dos orcamentos de exploragao e de investimentos de 2015;
« Projeccao do balango e demonstragdo de resultados para o periodo 2014-2017;
« Elaboragao do relatoério e contas de 2014, bem como dos anexos as contas;

o Elaboragdo do relatério de execu¢ao dos orcamentos de exploracao e de investi-
mentos de 2014;

« Elaboragao de propostas de regularizagao de contas diversas visando maior trans-
paréncia e credibilizacao das demonstragdes financeiras;

« Elabora¢ao do manual de procedimentos contabilisticos - 3* fase visando a nor-
malizagdo de procedimentos contabilisticos com base nas IFRS e a estruturacao de
processos identificados, que contribui para maior eficiéncia e eficacia dos servigos
e capacitacao dos técnicos;

« Consolidagao do projecto de reforma do sistema de planeamento e gestdo or¢a-
mental do BCV, com inser¢ao de ajustes para melhorar o sistema que visa a defi-
nicao dos circuitos processuais, o desenvolvimento de um software de gestao e a
elaboracao de um manual de procedimentos;
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Capitulo 13. 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 preparagao das de-
monstragoes financeiras, contempladas no actual PCBCV assentam nas orientagdes técni-
cas relativas ao reconhecimento e mensuragdo dos activos e passivos baseadas nas Normas
Internacionais de Relato Financeiro (IFRS).

A 31 de Dezembro de 2014, o Activo Liquido do Banco de Cabo Verde ascende a
56.609.147 milhares de escudos e evidencia um aumento de 17,66% face ao periodo ho-
mologo do ano anterior, espelhando, basicamente, o comportamento favoravel dos activos
sobre o exterior. Estes, que representando 84,13% do agregado, crescem na ordem dos
20,37% e reflectem, particularmente, os desembolsos externos, associados a ajuda publica
ao desenvolvimento, a compra de divisas as instituicdes de crédito, no ambito da execugao
da politica monetaria, o rendimento do Internacional Support for Cabo Verde Stabiliza-
tion Trust Fund referente ao exercicio de 2013 e a aprecia¢do nominal da divisa norte-
-americana no mercado internacional (2014: 90,678 escudos; 2013: 80,001 escudos).

Repercutindo as oscilagdes na posi¢ao cambial, o Passivo atinge 57.313.062 milhares
de escudos e ultrapassa o activo liquido em 703.915 milhares de escudos. No periodo,
apresenta um acréscimo de 13,13% retratando, essencialmente, o aumento das responsa-
bilidades para com residentes, que representam 71,09% do passivo e 71,97% da estrutura.

No valor de 40.743.548 milhares de escudos, as responsabilidades para com residen-
tes acusam um acréscimo de 19,43%, reflectindo o aumento das responsabilidades para
com Institui¢es Financeiras, ja que as responsabilidades para com o Estado decrescem
na ordem dos 15,83%, associado aos pagamentos diversos efectuados enquanto caixa do
Tesouro.

As responsabilidades para com Instituigées Financeiras, que representam 92,19% das
responsabilidades para com residentes, crescem na ordem dos 23,82%, repercutindo a
cedéncia de divisas ao banco central. No valor de 37.563.222 milhares de escudos, re-
presentam os depositos das Instituigdes Bancarias decorrentes da constitui¢ao das Dis-
ponibilidades Minimas de Caixa, os depdsitos overnight e as operagdes passivas de Po-
litica Monetaria, no combate a liquidez excedentdria no sistema. Enquanto autoridade
monetdria, cambial e supervisora do sistema financeiro cabo-verdiano, o banco central
continua empenhado na criacdo de condi¢des mais favoraveis para a execu¢ao da politica
monetdria, sendo exemplo disso a manutencédo de facilidades permanentes de cedéncia e
absor¢ao de liquidez e a emissdo de titulos préprios. A 31 de Dezembro de 2014 as res-
ponsabilidades para com as facilidades permanentes de absor¢ao de liquidez cifram-se em
14.770.000 milhares de escudos, enquanto as relativas aos Titulos de Intervencao Mone-
taria e de Regularizagdo Monetaria ascendem a 2.100.401 e 399.988 milhares de escudos,
respectivamente.

Os Capitais proprios atingem 703.915 milhares de escudos negativos que, comparados
a0s 2.550.984 milhares de escudos negativos de 2013, reflectem, essencialmente, 0 aumen-
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to do resultado liquido do exercicio, pese embora a deteriora¢ao do resultado transitado,
associada a incorporag¢ao do prejuizo do exercicio anterior.

No montante de 988.500 milhares de escudos positivos, o resultado liquido acusa um
acréscimo significativo face aos 978.462 milhares de escudos negativos de 2013, o qual
se deve, essencialmente, a reavaliagdo cambial que atinge 1.327.955 milhares de escudos
positivos contra os 233.650 milhares de escudos negativos de Dezembro 2013, a melhoria
do resultado em operagdes financeiras e da margem financeira, bem como a redugdo dos
custos administrativos associada a diminuigdo da contribui¢ao para o fundo de pensdes.

O resultado em operagdes financeiras passa de 83.802 milhares de escudos negativos
para 136.056 milhares de escudos positivos em 2014, retratando os ganhos na efectivagdo
de operagdes cambiais e as mais-valias em titulos estrangeiros, enquanto a margem finan-
ceira atinge 212.277 milhares de escudos, cerca de 38,63% acima do montante algando em
2013, reflectindo, essencialmente, a redugdo dos custos com a execu¢ao da politica mone-
taria, ndo obstante a diminui¢do das taxas de juro no mercado internacional.

Espelhando o resultado econémico do Banco de Cabo Verde, de modo a proporcionar
maior transparéncia aos resultados, o rendimento integral de 2014 cifra-se nos 1.847.069
milhares de escudos positivos contra os 784.763 milhares de escudos negativos de 2013, e
evidencia os ganhos e perdas reconhecidos directamente no capital préprio.
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BALANCO A 31 DE DEZEMBRO DE 2014

em milhares de escudos

Rubricas Nota 31-12-2014 31-12-2013 Variagdo
em valor em %
PASSIVO
Notas e Moedas em Circulagdo 13 (10 476 268) (9 808 726) (667 542) 6,81
Responsabilidades sobre o Exterior 14 (2538 293) (2650 804) 112511 -4,24
Responsabilidades sobre o exterior em ME (2 529 760) (2 467 095) (62 665) 2,54
Responsabilidades sobre o exterior em MN (8 533) (183 709) 175176 -95,36
Responsabilidades sobre Residentes (40743 547) | (34115107) | (6 628 440) 19,43
Responsabilidades sobre residentes em ME (875 822) (891 993) 16 171 -1,81
Ej:i:;i:bﬂidades para com Institugdes Fi- 15 (1355) (1324) (31) 242
Responsabilidades para com o Estado 16 (874 467) (890 670) 16 203 -1,82
Responsabilidades internas em MN (39 867 725) (33223114) | (6644611) 20,00
E;;E:;zbﬂidades para com Institucoes Fi- |51 37 561 866) | (30335456) | (7226 410) 23,82
Responsabilidades para com o Estado 16 (2305 859) (2 887 658) 581799 -20,15
ﬁ‘:}sspl;’:::zilii::des para com pensGes € Ou-| .| (3014808) | (3664618) 649810 | -17,73
Outros passivos 18 (540 146) (423 244) (116 902) 27,62
TOTAL PASSIVO (57 313 062) (50 662 499) | (6 650 563) 13,13
CAPITAIS PROPRIOS 703914 2550984 | (1847 070) -72,41
Capital 19 (200 000) (200 000) 0 0,00
Reservas 19 (224 391) (116 169) | (108 222) 93,16
Resultados Transitados 19 2116 805 1 888 690 228 115 12,08
Resultado do Exercicio 30.1 (988 500) 978 462 | (1966 962) -201,03
TOTAL PASSIVO E CAPITAL PROPRIO (56 609 148) (48 111 515) | (8497 633) 17,66

Fonte: Banco de Cabo Verde.

120 Banco de Cabo Verde / Relatorio Anual de 2014



Parte IV - Relatério e Contas

DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS

em milhares de escudos

Rubricas Notas | 31-12-2014| 31-12-2013| Variagdo Homologa
em valor em %
Juros e proveitos equiparados (261 864) (282 739) 20 875 -7,38
Juros e custos equiparados 49 603 129 618 (80015) -61,73
Resultado liquido de juros e de custos e proveitos equiparados 20 (212 261) (153 121) (59 140) 38,62
Resultado realizado em operagdes cambiais (82 507) 37692 | (120199) -318,90
Ganhos em operagdes financeiras (267 919) (86 422) | (181 497) 210,01
Perdas em operagdes financeiras 214 370 132532 81838 61,75
Resultado liquido em operagdes financeiras 21 (136 056) 83802 | (219 858) -262,35
Comissoes recebidas 0 0 0 0,00
Comissdes pagas 32231 37 498 (5267) -14,05
Resultado liquido de comissoes 22 32231 37 498 (5267) -14,05
Rendimentos de instrumentos de capital 23 (154 142) (133 870) (20272) 15,14
Resultado em empresas associadas 24 (16 471) (39 599) 23128 -58,40
Resultado de reavaliagido cambial 25 (1327 955) 233650 (16%65; -668,35
Outros resultados de explora¢io 26 (19 268) 5649 (24917) -441,08
TOTAL DE PROVEITOS E GANHOS LIQUIDO (1833922) 34010 (1983622 -5492,30
Custos com pessoal 27 650 814 732 582 (81 768) -11,16
Fornecimento e servigos de terceiros 28 143 704 159089 | (15385) -9,67
Depreciagdes e amortizagoes 11 44 616 52612 (7 996) -15,20
Total de custos administrativos 839 134 944 283 | (105 149) -11,14
Custos com emissdo e destruicdo de notas e moedas 29 6288 171 6117 3577,22
TOTAL DE CUSTOS E PERDAS LIQUIDO 845 422 944 454 (99 032) -10,49
. - 1
RESULTADO LIQUIDO DO EXERCICIO 30.1 (988 500) 978 462 ( 99662? -201,03
Realizado 355926 784411 | (428 485) -54,63
Nao realizado (1 344 426) 194 051 (1 ;;;? -792,82
Fonte: Banco de Cabo Verde.
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DEMONSTRACAO DO RENDIMENTO INTEGRAL A 31 DEZEMBRO 2014

em milhares de escudos

Rubricas Notas |31-12-2014 | 31-12-2013 Variaciao
em valor em %
RESULTADO LTQUIDO DO EXERCICIO 30.1 (988 500) 978 462 (1966 962) -201,03
:;e;lztljgsﬁnhecidos Directamente na Demonstra¢iao do Rendimen- (858569) | (193 699) (664 870) 343,25
(Ganhos)/perdas reconhecidos nas Reservas de Reavaliagdo (108 223) 137 743 (245 966) -178,57
Activos Disponiveis para Venda
Participagdo em Organismos Internacionais ME (95 811) 54 532 (150 343) -275,69
Componente cambial (95 811) 54 532 (150 343) -275,69
Titulos Estrangeiro (12412) 83210 (95 622) -114,92
Instrumentos monetarios (12412) 83210 (95 622) -114,92
Justo valor positivo 69 254 37061 32193 86,87
Justo valor negativo (81 666) 46 149 (127 815) -276,96
Itens que nio serio reclassificados pela demonstragao de resultados

Remensuragdes (750 346) (331 442) (418 904) 126,39
RENDIMENTO INTEGRAL DO EXERCICIO 302 (1086‘;? 784763 | (2631833) | -33537

Fonte: Banco de Cabo Verde.

DEMONSTRACAO DAS ALTERACOES NO CAPITAL PROPRIO A 31 DE DEZEMBRO DE 2014

em milhares de escudos

Nota Capital Reservade| Resultados | Resultado do Capitais
reavaliacdo de| transitados exercicio proprios
justo valor
Saldo em 31 de Dezembro de 2013 (200 000) (116 168) 1 888 690 978 462 2550 984
Aplicagdo de resultados 978 462 (978 462) 0
Desvios actuariais em Pensdes e Outros Beneficios (750 346) (750 346)
Variagao liquida de activos financeiros disponiveis para (108 223) (108 223)
venda
Resultado do exercicio (988 500) (988 500)
Saldo em 31 de Dezembro de 2014 19 | (200000) (224391) | 2116806 | (988 500) 703 915

Fonte: Banco de Cabo Verde.
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DEMONSTRACAO DOS FLUXOS DE CAIXA DE OPERACOES EM MOEDA

ESTRANGEIRA 2014
em milhares de escudos

Nota 31-12-2014 31-12-2013

Fluxos de caixa das actividades operacionais 1948 943 (10930 259)
Recebimento de juros e comissdes 266 498 259 242

. Depositos 27 387 33 847

. Titulos 238914 225150

. Outros 197 245
Pagamento de juros e comissdes (149 584) (58 789)
Compra/venda de titulos (20 219 439) 1657 362
Compra/venda de moeda estrangeira 1432316 797 200
Aplicagao/reembolso de depdsito a prazo 15733278 (18779 610)
Outros pagamentos/recebimentos 4 885 874 5194 337
Fluxos de caixa das actividades de investimento (14 459) (7 076)
Compra de activos fixos tangiveis e intangiveis (14 459) (7 076)
Fluxos de caixa das actividades de financiamento (95 040) (156 701)
Pagamento de empréstimos (95 040) (156 701)
Fluxo de caixa 1839 444 (11094 036)
Efeito da variagdo cambial em caixa e equivalentes de caixa 299 088 130015
Total 2138532 (10964 021)
Variagao de caixa e equivalentes de caixa 2138532 (10964 021)
Caixa e equivalentes no inicio do periodo 7 808 007 18772028
Caixa e equivalentes no fim do periodo 31 9946 539 7 808 007

Fonte: Banco de Cabo Verde.

NOTAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS A 31 DE DEZEMBRO DE 2014
(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°
05/75 de 29 de Setembro, publicada no Boletim Oficial n° 13, de 29 de Setembro de 1975.
A 30 de Junho de 1976, através da Decisao com Forca de Lei n° 13/76, de 26 de Junho, foi
aprovada a primeira Lei Organica do Banco de Cabo Verde, mantendo-se o objecto ini-
cial da instituicao definido no diploma de criagdo e sendo-lhe fixado um capital de cem
milhdes de escudos caboverdianos, capital esse que foi elevado em 1981 a quatrocentos
milhoes de escudos caboverdianos. A Lei Orgénica 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, finalmente, pela Lei n.> 10/V1/2002 de 15 de Julho. Se-
gundo esta tltima, o BCV ¢ 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 cisao, foram destacadas do
Banco as vertentes comercial e de desenvolvimento, as quais deram origem ao Banco Co-
mercial do Atlantico, SARL, tendo sido atribuido ao Banco de Cabo Verde exclusivamente
as funcdes de banco central.
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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 circulagao e o valor da
moeda nacional. Enquanto banco central, o BCV tem como atribui¢do principal a ma-
nutenc¢do da estabilidade dos precos e, como objectivo secundario 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 econdmica 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 auténoma, 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 emissao 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 execugdo 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 atribui¢des:

« 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 bancarias de natureza comercial;

» Exigir que as instituigdes de crédito mantenham depdsitos junto do Banco, em
montantes minimos estabelecidos e relacionados com a dimensao, tipo ou maturi-
dade dos depdsitos respectivos, empréstimos e outras responsabilidades;

» Exercer a supervisdo das instituicoes de crédito e parabancarias e;

» Exercer a supervisdo da actividade seguradora, resseguradora, media¢ao de segu-
ros e fundos de pensdes, 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 contribui¢des, impostos, taxas, emolumentos e demais imposi¢oes, nos mesmos
termos que o Estado, ndo estando sujeito a fiscalizagao preventiva do Tribunal de Contas.

Conforme estabelecido na alinea u) do artigo n.° 42 da Lei Organica, estas demonstra-
¢Oes financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administragdo a 26 de Mar¢o de 2015
e serdo publicadas no site do BCV (www.bcv.cv).

Adicionalmente, informamos que os totais e sub-totais incluidos nas demonstragdes
financeiras e nas notas explicativas podem nao coincidir devido a arredondamentos, uma
vez que os valores estao apresentados em milhares de escudos caboverdianos.
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NOTA 2 - BASES DE APRESENTACAO E PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

2.1. Bases de apresentagao

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

Embora o PCBCV nao contemple regras especificas sobre as divulgagdes a efectuar no
anexo ao balanco e a demonstragdo de resultados, o Conselho de Administracio, ao re-
portar a situagdo financeira do Banco, os seus resultados e operagoes, segue os principios
e praticas internacionalmente aceites para o sector financeiro, na extensdo em que tais
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¢des financeiras comerciais.

2.2. Comparabilidade

As demonstragdes financeiras referentes ao exercicio findo em 31 de Dezembro de
2014 sao comparaveis em todos os aspectos materialmente relevantes com as demonstra-
¢Oes financeiras referentes ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2013.

2.3 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 2014 sio os
seguintes:

a) Especializagao do exercicio

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

b) Conversao de activos, passivos e resultados denominados em moeda estrangeira

A moeda funcional e de apresentacdo destas demonstragdes 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-
monstra¢des financeiras.

31-12-2014 31-12-2013
EUR 110,265 110,265
USD 90,678 80,001
SDR 131,375 123,201

Fonte: Banco de Cabo Verde.
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Por sua vez, os custos e proveitos em moeda estrangeira sao 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-
netério Internacional (FMI).

c) Operagdes em moeda estrangeira e apuramento de resultado cambial

O apuramento de ganhos ou perdas cambiais de operagdes realizadas em moeda es-
trangeira ¢ 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 é calculado com base nos seguintes
principios:

o 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
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 va-
lorizadas 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.
No caso de compras a vista de moeda estrangeira contra a venda de outra moeda estran-
geira, elas sdo 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 alteragao
em taxas de cambio -, com excep¢ao dos ganhos e perdas nao realizados de instrumentos
ndo monetarios de activos financeiros disponiveis para venda que sdo reconhecidos em
reservas.

d) 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¢do da variagdo de precos dos activos disponi-
veis para venda, que sao 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 néo tenha sido desreconhecido. Na alienag¢do desses activos, os ganhos
ou perdas também sao transferidos para a conta de resultados.
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e) Activos financeiros
Os activos financeiros sao reconhecidos na data-valor e sdo desreconhecidos quando:
(i) Expiram os direitos contratuais do Banco de receber os seus fluxos de caixa;

(ii) O Banco tenha transferido substancialmente todos os riscos e beneficios associa-
dos a sua detecgdo; ou

(iii) ndo obstante retenha parte, mas nao substancialmente todos os riscos e beneficios
associados a sua detecgdo, tenha transferido o controlo sobre os activos.

Os activos financeiros sdo registados ao preco de transacgdo e contabilizados nas con-
tas ao clean price (prego de transac¢do excluindo quaisquer abatimentos ou juros corri-
dos, 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 transac¢io, sendo inscritos na conta de resultados. Também nao
sao considerados como parte integrante do custo médio de determinado activo financeiro.

A classificagdo dos activos financeiros depende da intengdo subjacente a aquisi¢do 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 negociagao 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 negociagdo 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 sao mensurados inicialmente ao justo valor. Os ganhos e perdas de-
correntes da valorizagao subsequente ao justo valor sao reconhecidos em resultados.

O BCV nio tem instrumentos financeiros derivados.

Activos financeiros disponiveis para venda

Os activos financeiros disponiveis para venda incluem instrumentos monetarios e nao
monetarios, que nao sejam classificados como activos financeiros detidos para negocia-
a0, ao justo valor através de resultados, investimentos detidos até a maturidade ou crédito
e outros valores a receber.

Os activos financeiros disponiveis para venda sao mensurados inicialmente ao justo va-
lor. Os ganhos e perdas relativos a variagao subsequente do justo valor ajustado de amor-
tizagao de prémio ou desconto, sao reconhecidos em reservas de reavaliagdo, excepto no
caso de perdas por imparidade e de ganhos e perdas cambiais, até que o activo financeiro
seja desreconhecido, momento em que o valor acumulado dos ganhos e perdas potenciais
registados em reservas sdo transferidos para resultados. Contudo, o juro calculado usando
o método de taxa efectiva é reconhecido nos resultados de acordo com o IAS 39.

Nesta categoria de activos estao classificados os titulos nacionais e estrangeiros e as
participacdes financeiras em Organismos Internacionais.
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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
intencdo positiva e a capacidade de deter até a maturidade.

Os investimentos detidos até a 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 diferenga entre a quantia ini-
cial e a quantia na maturidade, menos qualquer redu¢do de imparidade.

O método da taxa efectiva é 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
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.

f) Participagdes financeiras

As participagdes financeiras sao classificadas como disponiveis para venda, o que im-
plica o seu reconhecimento ao justo valor, com as variagoes do mesmo, incluindo as varia-
¢des cambiais, a serem reconhecidas na reserva de reavaliagdo do justo valor.

Na valorizagao das participagdes do Banco sobre o Fundo Monetario Internacional
utiliza-se o modelo de justo valor, enquanto na participa¢ao no Afreximbank, dada a au-
séncia de cotagdo e de modelos de valorizacao, foi utilizado o Método de custo histérico
na determinacdo da estimativa do justo valor das participacgoes.

Os dividendos sdo reconhecidos na data em que sdo recebidos.

g) 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
ocorreram apos o seu reconhecimento inicial, tais como: (i) para os titulos cotados, uma
desvalorizagdo continuada ou de valor significativo na sua cotagao 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.
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Considera-se indicador de imparidade um decréscimo superior a 20% 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 recuperagao) descontados a taxa
de juro efectiva original do activo financeiro. Estes activos sdo apresentados no balango
liquido de imparidade. Caso os activos tenham uma taxa de juro variavel, a taxa de des-
conto a utilizar para a determinac¢do 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 diminuigao 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 diferenga entre o custo
de aquisi¢ao e o justo valor, deduzida de qualquer perda de imparidade no activo an-
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 monetdrios é revertida por contrapartida de
resultados do exercicio, até a reposicao do custo de aquisi¢do se o aumento for objectiva-
mente relacionado com o evento ocorrido apés o reconhecimento da perda por impari-

dade.
As perdas por imparidade em instrumentos nao monetarios nao podem ser revertidas.

Para activos categorizados como créditos e saldos a receber, as perdas por imparidade
identificadas sdo registadas por contrapartida de resultados, sendo subsequentemente re-
vertidas para resultados do exercicio, caso num periodo posterior, 0 montante da perda
estimada diminua.

h) Investimento em associadas

Sao 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 exer¢a in-
fluéncia significativa quando detém o poder de exercer mais de 20% dos direitos de voto
da associada. Mesmo quando os direitos de voto sejam inferiores a 20%, podera o Banco
exercer influéncia significativa, através da participagdo na gestao da associada ou na com-
posi¢do dos Conselhos de Administra¢ao, com poderes executivos.

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

Quando o valor das perdas acumuladas incorridas por uma associada e atribuiveis ao
Banco iguala ou excede o valor contabilistico da participagdo 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 obrigac¢ao legal ou construtiva de reconhecer
essas perdas ou tiver realizado pagamentos em nome da associada.
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Em termos gerais, os resultados do investidor correspondem a participa¢ao proporcio-
nal nos resultados da participada.

i) Activos intangiveis e activos fixos tangiveis

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

O custo de aquisi¢do 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 resultarao
beneficios econdmicos futuros para o Banco. Todas as despesas com manutencao e re-
paragdo sao reconhecidos como custo, de acordo com o principio da especializagdao dos
exercicios.

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

Anos
 Imoveis 25
o Obras em imdveis 25
« Equipamento informatico e de escritorio 4a5
 Mobiliario e instalagdes interiores 6al2
« Viaturas 5

Os terrenos e patrimonio artistico nao sdo amortizados.

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

O activo intangivel do Banco é composto essencialmente por despesas com aquisi¢ao
de sistemas de tratamento automatico de dados, cujo impacto se repercute para além do
exercicio em que sdo gerados. Estas imobilizagdes sao 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 é efectuada quando o bem estiver
disponivel, iniciando a sua amortizagao.

Quando existe indicagdo de que um activo possa estar em imparidade, é estimado o
valor de recuperagdo do activo, devendo ser reconhecida uma perda por imparidade, sem-
pre que o valor liquido do activo exceda o seu valor recuperavel. As perdas por imparidade
sao reconhecidas em resultados.
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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¢ao no fim da sua vida util.

j)Locagdo financeira

A locagdo é classificada como financeira se ela transferir substancialmente todos os ris-
cos e vantagens inerentes a propriedade; caso contrario, é 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 locagao financeira sao 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 locagao vincendas. As rendas sdo constituidas: (i) pelo encargo financeiro que
¢ debitado em resultados e (ii) pela amortizacao financeira do capital que é deduzida ao
passivo. Os encargos financeiros sdo 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.

k) Medalhistica e numismatica

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

Normal

Inclui-se nesta categoria todos os materiais numismaticos (notas e moedas com curso
legal, estojos com moedas em ouro, prata, medalhas, albuns com moedas correntes, me-
dalhas em prata e bronze) adquiridos pelo BCV junto de determinados fabricantes, que
se destinam a comercializagdo 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);
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o Espécimes de notas do BCV oferecidas pelo fabricante no momento da produgéo
das mesmas.

Acervo

Espelha amostras ou exemplares de todos os materiais numismaticos, incluindo notas
e moedas para o futuro museu do BCV. A valorizagao contabilistica destas moedas segue
a mesma ldgica aplicada nas duas divisdes anteriores, dependendo do tipo do qual foi
originada, ou seja:

o Materiais numismaticos ao preco de custo;
o Notas e moedas correntes ao valor facial;

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

1) Provisao para pagamento de passivos

O Banco reconhece uma provisao quando existe um provavel desembolso de recursos,
desde que esse valor possa ser estimado com confianca. Quando o desembolso de recur-
sos ndo provavel, mas apenas possivel, nenhuma provisao é reconhecida, sendo a situacao
divulgada.

m) Beneficios a empregados

Os empregados admitidos pelo Banco até Setembro de 1993 e seus dependentes benefi-
ciam de pensoes de reforma e de sobrevivéncia de beneficio definido, bem como de um pla-
no de assisténcia médica durante a vida activa e na reforma. Os empregados admitidos pelo
Banco apds Setembro de 1993 encontram-se abrangidos pelo Regime de Previdéncia Social.

Adicionalmente, ao abrigo do artigo 35° da Lei Organica do Banco, os membros do
Conselho de Administragdo gozam de regalias de natureza social atribuidos ao trabalha-
dores do Banco.

Beneficios a empregados - pos emprego

o Pensodes de reforma e de sobrevivéncia

As pensoes de reforma e de sobrevivéncia atribuidas aos empregados admitidos até
Setembro de 1993 e seus dependentes 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 expec-
tativas a data do balango para o crescimento dos salarios e a tabua de mortalidade que se
adequa a populagdo do Banco. A taxa de desconto é determinada com base em taxas de
mercado de obriga¢des de empresas de baixo risco, de prazo semelhante ao da liquidagéo
das responsabilidades.

O passivo reconhecido no balango relativamente a responsabilidades com beneficios
de reforma e sobrevivéncia corresponde ao valor presente da obrigacdo do beneficio de-
terminado a data do balanco.
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As remensuragdes sdo reconhecidas na integra no periodo em que ocorrem como Ou-
tro Rendimento Integral. O acréscimo de responsabilidades com os servigos passados é
reconhecido como custos em resultados, no periodo em que ocorrem.

As pensoes de reforma e de sobrevivéncia dos empregados abrangidos pelo Regime de
Previdéncia Social constituem um plano de contribui¢do definida, sendo as contribui¢oes
reconhecidas como custos em resultados do periodo em que sao devidas. O Banco nao
tera qualquer obrigacao 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 servi¢os 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 actudrio independente, utili-
zando 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 obrigacdes de empresas de baixo risco, de maturidade que se
aproxima da responsabilidade assumida.

As remensuragdes sdo reconhecidas na integra no periodo em que ocorrem como Ou-
tro 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
instituicdo, prémio de antiguidade de valor correspondente a uma, duas ou trés vezes, res-
pectivamente, o salario mensal recebido a data de pagamento destes prémios.

Os prémios de antiguidade sao contabilizados de acordo com a IAS 19R, como outros be-
neficios de longo prazo a empregados. O valor das responsabilidades do Banco com prémio
de antiguidade é reconhecido anualmente, a data do balango, com base em estudo actuarial.

O aumento da responsabilidade com prémios de antiguidade, incluindo as remensura-
¢Oes é reconhecido nos resultados no periodo em que ocorrem.

n) Despesas com emissao de notas e moedas

As despesas com fabrico de notas e moedas sdo reconhecidas como custo no periodo
em que sdo emitidas.

o) Notas e moedas em circulacao

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.
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As moedas retiradas de circulagao, 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.

p) 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.

q) Metodologia de Avaliagiao

O Justo valor ¢ o valor de mercado divulgado pelo Banco Central de Luxemburgo ou
pela Bloomberg.

O custo amortizado é o valor da data de reconhecimento, menos os reembolsos de ca-
pital mais ou menos a amortizagdo cumulativa, usando o método de juro efectivo, menos
qualquer reducédo de por perde de valor.

O quadro que a seguir se insere espelha o resumo da valorizagao dos principais instru-
mentos financeiros:
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ACTIVO

Categoria

Metodologia de avaliagdo/fonte de
informagéo

Disponibilidades e aplicagoes

Titulos estrangeiro

Participagdo em Orgnismos Interna-
cionais ME - FMI

Participagdo em Orgnismos Interna-
cionais ME - Outros

Crédito as Instituicdes Financeiras
Crédito ao Estado
Crédito a outras entidades

Titulos Nacionais

Crédito e outros valores a receber

Disponiveis para venda

Disponiveis para venda

Disponiveis para venda

Crédito e outros valores a receber
Crédito e outros valores a receber
Crédito e outros valores a receber

Disponiveis para venda

Custo amortizado

Justo valor - Banco Central do Lu-
xemburgo

Justo valor - FMI
Custo histdrico

Custo amortizado
Custo histdrico
Custo amortizado

Custo histdrico

PASSIVO

Categoria

Metodologia de avaliagdo/fonte de
informagéo

Empréstimo de Organismos Interna-
cionais ME

Responsabilidades p/c/ out. organis-
mos internacionais MN

Responsabilidades para com institui-
¢des financeiras ME

Responsabilidades para com o Estado
ME

Responsabilidades para com institui-
¢Oes financeiras MN

Responsabilidades para com o Estado
MN

Outros passivos

Outros passivos

Outros passivos

Outros passivos

Outros passivos

Outros passivos

Custo amortizado

Custo historico

Custo histdrico

Custo historico

Custo amortizado

Custo historico

Fonte: Banco de Cabo Verde.

NOTA 3 - DISPONIBILIDADES E APLICACOES

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

em milhares de escudos

2014 2013

Disponibilidades
Depésito a ordem no estrangeiro 9673211 7535 823
Notas e moedas estrangeiras em caixa 132 437 47 522
9 805 648 7 583 345
Aplicagoes 8190 404 22 833457
Total 17 996 052 30416 803

Fonte: Banco de Cabo Verde.

A variagao negativa verificada na rubrica “Disponibilidades e aplicagdes” decorre da

actividade normal do Banco.

As sub-rubricas “Deposito a ordem no estrangeiro” e “Aplicagoes” reflectem, essencial-
mente, os depdsitos junto de Bancos Centrais e Comerciais sedeados na Unido Europeia e
nos Estados Unidos da América, conforme se descreve:
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em milhares de escudos

2014 2013
Depositos a ordem
EUR 8441755 6 675 546
USD 1208 032 839 833
Outros 23 424 20 444
Total 9673211 7 535 823
Aplicagdes
EUR 7 526 274 9600 120
USD 661 590 13 231 800
Juros de aplicagbes 2540 1537
Total 8190 404 22 833 457

Fonte: Banco de Cabo Verde.

Os saldos destas contas encontram-se actualizados ao cAmbio médio das divisas a data
do balango.

NOTA 4 - TITULOS ESTRANGEIROS

em milhares de escudos

2014 2013

Activos financeiros disponiveis para venda
De Emissores Publicos estrangeiros - Bilhetes do Tesouro 9834212 660 798
De Institui¢des Financeiras - Obrigacoes 8089 723 3996 289
De Emissores Publicos estrangeiros - Obrigagoes do Tesouro 6940 347 1483616
De Outros Emissores Publicos Estrangeiros - Obrigacdes 2010554 1370 696
De Organismos Internacionais- Obriga¢des 1106 008 0
Total 27 980 844 7511399

Fonte: Banco de Cabo Verde.

A gestao da carteira de titulos estrangeiros ¢ 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) e
pelo Banco de Cabo Verde, através do Departamento de Mercados e Gestao de Reservas.

As obrigagdes da carteira de activos financeiros disponiveis para venda sao denomina-
das em euros e em ddlares americanos e vencem juros a taxas que variam entre 0,079% e
6,00% (2013: entre 0,36% e 4,50%) e com prazos de vencimento conforme o quadro que
segue:
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Em 31-12-2013

em milhares de escudos

até 1 meés 1 a 6 meses 6 a 12 meses 1 a5 anos Total

Activos disponiveis para venda
Floating Rate Note - - 552102 8 587 587 9139 689
Bonds - 5508 037 1342 058 2156 847 9006 943
Bill’s 1323241 4207 817 4303 155 - 9834212
Total 1323241 9715 854 6197 315 10 744 434 27 980 844

Em 31-12-2012
em milhares de escudos

até 1 més mle?ei 16naeslei l a5 anos Total

Activos disponiveis para venda
Floating Rate Note - 441 594 - 2 546 498 2988 091
Bonds - 2701 361 226 021 935128 3862510
Bill’s - - 660 798 - 660 798
Total - 3142 955 886 819 3481 626 7 511399

Fonte: Banco de Cabo Verde.

O acréscimo registado no periodo em analise deve-se, essencialmente, ao aumento dos

investimentos na carteira gerida pelo Banco de Cabo Verde.

NOTA 5 - ACTIVOS SOBRE ORGANISMOS INTERNACIONAIS

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

em milhares de escudos

2014 2013
Activos sobre Organismos Internacionais ME

Fundo Monetario Internacional 1471397 1379 857
Direitos de Saque Especiais 140 891 224 662

Afreximbank-Bank Africaine d’Export-Import
Realizado 90 678 80001
Nio realizado (54 407) (48 001)
1 648 559 1636519

Fonte: Banco de Cabo Verde.

O activo sobre Organismos Internacionais em moeda estrangeira traduz o contrava-
lor em CVE da quota de Cabo Verde no FMI, no valor de SDR 11.200.000 (2013: SDR

11.200.000), valorizado ao cambio a data do Balanco.

Em 2014, a redugao do valor relevado em “Direitos de Saque Especiais” refere-se, es-
sencialmente, a amortizacdo do empréstimo FMI, no ambito do Poverty Reduction and

Growth Facility (ver nota 14).

No periodo, os juros recebidos e outras remuneragdes sobre as disponibilidades junto
do FMI ascendem a SDR 1.573 (2013: SDR 84.292), cerca de CVE 197 milhares (2013:
CVE 10.342 milhares), tendo as comissdes suportadas sobre a atribui¢ao cumulativa e em-
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préstimo atingido SDR 8.671 (2013: SDR 6.850), correspondentes a CVE 1.089 milhares
(2013: CVE 860 milhares).

O saldo referente a participa¢do no Afreximbank representa o contravalor em milhares
de CVE da participagao de USD 1.000.000, a taxa de cambio em vigor a data do Balango.
Deste total, USD 400.000 encontram-se realizados.

A participagdo detida ndo 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, sendo registada ao custo de aquisi¢do, que traduz, de forma
mais apropriada, a participagdo do Banco naquela instituigdo.

NOTA 6 - CREDITO AO ESTADO

em milhares de escudos

2014 2013

Crédito ao Estado
Banco Africano de Desenvolvimento - BAD 88 498 88 498
Banco Mundial - BM 6 695 6 695
Associagdo Internacional para o Desenvolvimento - IDA 3348 3348
98 541 98 541

Fonte: Banco de Cabo Verde.

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

NOTA 7 - CREDITO A OUTRAS ENTIDADES

em milhares de escudos

2014 2013

Crédito ao pessoal
Crédito habita¢ao (i) 483 122 463 049
Outros créditos ao pessoal 170 348 161 938
653 470 624 987
Outros créditos 714 1.091
654 184 626 078
Provisoes para credito vencido (10 499) 0

643 685 626 078

Fonte: Banco de Cabo Verde.
Nota: (i) vencem juros a taxa que varia entre os 2,5 e 10 por cento.

O Banco concede créditos aos seus empregados no activo e reformados a uma taxa in-
ferior as taxas praticadas no mercado, nomeadamente crédito a habitagao, ao consumo e
por motivos de saide, conforme regulamento interno. De acordo com as IFRS, os emprés-
timos 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 é o justo valor do empréstimo. Desta forma, o reconhecimento ao jus-
to valor ndo tem impacto em 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 pro-
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veitos de juros por contrapartida de “Custos com pessoal”. A taxa efectiva corresponde a
média das taxas praticadas pelos bancos comerciais para créditos com a mesma finalidade.

A sub-rubrica “Outros créditos ao pessoal” inclui crédito ao consumo concedido aos
funcionarios sob forma de adiantamento de vencimentos, no valor de CVE 157.823 mi-
lhares (2013: CVE 148.193 milhares) e vencem juros a taxas que variam entre 0% e 13,50%
(2013: entre 0% e 13,50%), crédito ao pessoal para finalidades diversas, no montante de
CVE 3.896 milhares (2013: CVE 4.085 milhares), adiantamento por motivos de saiude
e comparticipagdo de empregados para tratamento no exterior, nos montantes de CVE
4.318 milhares e CVE 4.312 milhares, respectivamente (2013: CVE 4.997 milhares e CVE
4.663 milhares), estes sem qualquer remuneragao.

Os créditos para finalidades diversas incluem créditos para aquisi¢do de automovel
para directores e equiparados, que vencem juros a taxa de 2% (2013: 2%).

Os créditos a saude, quando nao justificados, vencem juros a taxa de redesconto em
vigor na instituicdo que, em 2014, ascendeu a 7,50% (2013: 9,75%).

A rubrica “Outros créditos” reflecte o Leasing Financeiro, no valor de CVE 714 mi-
lhares (2013: CVE 1.091 milhares), referente a um apartamento arrendado, em regime
de locagao financeira, situado em Achada S. Anténio. O decréscimo observado reflecte a
alienagdo de um apartamento.

NOTA 8 - TITULOS NACIONAIS
No valor de CVE 6.886.090 milhares, esta rubrica acusa um decréscimo de 3,68%, o

qual se deve ao vencimento da sexta parcela das Obriga¢des do Tesouro. O saldo desta
rubrica decompoe-se em:

milhares de escudos

2014 2013

Do Estado de Cabo Verde
Titulos Consolidados de Mobilizagdo Financeira 4887299 4 872 565
Obrigagdes do Tesouro 1 960 000 2240 000
Outros 38 791 36 765
De outros residentes 13 880 13 880
Imparidade acumulada (13 880) (13 880)

6 886 090 7149 329

Fonte: Banco de Cabo Verde.

A sub-rubrica “Titulos Consolidados de Mobilizagdo Financeira” (TCMF) reflecte as
unidades de participacdo 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 reducao do peso da divida interna e alavancagem da economia cabo-verdiana.
Estas unidades de participagao sdo remuneradas a taxa de 90% do resultado liquido do
CVDTE que em 2014 foi de 3,23% (2013: 3,15%).

Nao obstante o caracter de perpetuidade dos TCMF, o Estado obriga-se, ao abrigo do
artigo 19° da Lei acima referida, a adquirir os TCMF num periodo maximo de 20 anos, a
contar da data de aprova¢ao da mesma lei.
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Os juros de 2012 foram recebidos em 2014 pelo que a 31 de Dezembro de 2014 se en-
contram por receber os juros de 2013 e 2014.

A sub-rubrica “Obriga¢des do Tesouro ”, no valor nominal de CVE 1.960.000 milhares
(2013: CVE 2.240.000 milhares), refere-se as diversas obrigagdes emitidas em Agosto de
1999, pelo Estado de Cabo Verde com o objectivo de liquidar os créditos titulados por Pro-
tocolos existentes a 31 de Dezembro de 1998. As diversas emissdes 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 2014 foi de 3,52%
(2013: 3,17%). No exercicio de 2014 verificou-se a amortizagao da respectiva prestacao, no
montante de CVE 280.000 milhares (2013: amortizagdo de CVE 280.000 milhares).

A sub-rubrica “Outros” reflecte 0os 5% do rendimento liquido do CVDTF referente aos
exercicios de 2013 e 2014, que ascende a CVE 38.791milhares (2013: 36.765 milhares).

Por sua vez, a rubrica “De outros residentes” representa, a participa¢ao detida pelo
Banco na empresa SOCAPESCA, no montante de CVE 13.880 milhares. Encontra-se em
situacdo de imparidade, totalmente provisionada, dado que a empresa esta em fase de
liquidagao.

NOTA 9 - INVESTIMENTO EM ASSOCIADAS

O saldo desta conta refere-se a participagdo do Banco em 40% no capital social da SISP
— Sociedade Interbancaria e Sistemas de Pagamento -, visando a promogao do desenvolvi-
mento do sistema financeiro e do sistema de pagamentos, em particular. Esta participagdo
encontra-se registada pelo método de equivaléncia patrimonial, com base nas informagoes,
ainda ndo auditadas, enviadas pela SISP. O saldo desta rubrica decompde-se em:

em milhares de escudos

2014 2013

Investimento em Associadas
Saldo em 1 de Janeiro 154 200 134 625
Variagdo da participagao 16 472 39599
Dividendos recebidos (47 676) (20 025)
Saldo em 31 de Dezembro 122 996 154 200

Fonte: Banco de Cabo Verde.

NOTA 10 - NOTAS E MOEDAS, MEDALHISTICA E NUMISMATICA

O saldo desta conta refere-se as existéncias de notas e moedas, medalhistica e moedas
comemorativas emitidas pelo Banco de Cabo Verde.

em milhares de escudos

2014 2013

Notas e moedas 209 343 0
Medalhistica e numismatica 100 759 100 544
310103 100 544

Fonte: Banco de Cabo Verde.
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O acréscimo registado no exercicio de 2014 face ao ano anterior deve-se, essencialmen-
te, as despesas com a nova familia de notas.

NOTA 11 - IMOBILIZADO

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

Em 31-12-2014 em milhares de escudos
Software Imoveis Equipamentos ~ Patrimoénio TOTAL
artistico
Saldo em 31-12-2013 72 481 122 040 85782 4790 285093
Custo de aquisi¢do 153 654 369 815 454 527 4790 982 785
Amortizagdo acumulada (81173) (247 776) (368 744) 0 (697 693)
Movimentos em 2014 2 378 (6 677) (1974) 0 (6273)
Aquisigoes 11 481 0 30630 0 42111
Venda/abate 0 0 (501) 0 (501)
Amortizagdo do exércicio (9103) (6 677) (28 836) 0 (44 616)
Regularizagdes 0 0 (3267) 0 (3267)
Saldo em 31-12-2014 74 859 115 363 83 809 4790 278 820
Fonte: Banco de Cabo Verde.
Em 31-12-2013 em milhares de escudos
Software Imoveis Equipamentos  Patrimdnio TOTAL
artistico
Saldo em 31-12-2012 74 823 169 631 103 289 4795 352 537
Custo de aquisi¢ao 146 436 406 220 447 627 4795 1005077
Amortizagdo acumulada (71 613) (236 589) (344 338) 0 (652 540)
Movimentos em 2013 (2342) (47 592) (17 506) (5) (67 444)
Aquisicoes 7218 3687 14 496 0 25400
Venda/abate 0 (40 092) (7 596) (5) (47 692)
Amortizagdo do exércicio (9 559) (11 187) (31 866) 0 (52 612)
Anula¢io de amortizagdo 0 0 7 460 0 7 460
Saldo em 31-12-2013 72 481 122 040 85782 4790 285093

Fonte: Banco de Cabo Verde.

NOTA 12 - OUTROS

em milhares de escudos

2014 2013
Operagdes cambiais com a SISP 124 377 101 071
Outros 519081 31939

643 458 133 010

Fonte: Banco de Cabo Verde.

A rubrica “Operagdes cambiais com a SISP” reflecte o contravalor em CVE da compra ante-
cipada de moeda estrangeira pela SISP, conforme deliberagao do Conselho de Administragao.

A rubrica “Outros” representa saldos a regularizar provenientes de diversas operagdes
activas, nomeadamente as receitas a receber da actividade de supervisdo, de CVE 5.323
milhares (2013: CVE 6.423 milhares) e as despesas antecipadas com custos administrati-
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vos, no valor de CVE 6.178 milhares (2013: CVE 4.743 milhares). Inclui, ainda, as despe-
sas com o fabrico da nova familia de notas e moedas, no valor de CVE 136.091 milhares
(2013: CVE 3.781 milhares), diversas operagdes activas a regularizar, no montante de CVE
370.074 milhares (2013: CVE 14.876 milhares), bem como o valor de CVE 1.029 milhares
(2013: CVE 1.641 milhares) referente a caixa ATM.

O montante de CVE 370.074 milhares agrega, sobretudo, o valor de CVE 358.891mi-
lhares referente ao reembolso de Obrigag¢oes de Tesouro, no valor CVE 280.000 milhares,
conforme previsto na Lei (ver nota 8) e juros, regularizados a 05 de Janeiro de 2015.

NOTA 13 - NOTAS E MOEDAS EM CIRCULACAO

em milhares de escudos

2014 2013

Notas e moedas emitidas (13 308 893) (12 088 583)
Notas em caixa 2815204 2269 350
Moeda metdlica em caixa 15811 8981
Notas e moedas em transito 1610 1525
(10 476 268) (9 808 726)

Fonte: Banco de Cabo Verde.

A rubrica “Notas e moedas em circula¢ao” corresponde a diferenca entre o valor das no-
tas e moedas emitidas e o valor das notas e moedas existentes na Tesouraria e em transito.

A seguir é apresentada a distribuigao de notas e moedas, por denominagao, em circulagao:

31-12-2014 31-12-2013
Quantidade Valor Quantidade Valor
(unidades) (milhares de escudos) (unidades) (milhares de escudos)
NOTAS 8236 656 9939794 7673700 9298712
200$00 1 649 185 329837 1 580 400 316 080
500$00 865 633 432 816 864 830 432 415
1.000$00 3106015 3106015 2793 345 2793 345
2.000$00 2335998 4671 996 2139584 4279 167
5.000$00 279 826 1399130 295 541 1477 705
MOEDAS 52 129 009 536 474 49 284 545 510014
1$00 30 574 640 30575 28 837792 28 838
5%00 7 518 657 37593 7101799 35509
10$00 5673 557 56 736 5315694 53157
20%00 3 833 857 76 677 3712832 74 257
50$00 2661 439 133072 2540 554 127 028
100$00 1789 521 178 952 1708 514 170 851
200$00 49103 9821 49 105 9821
250$00 21249 5312 11269 2817
1.000$00 6 486 6 486 6 486 6 486
2.500$00 500 1250 500 1250
Total 60 365 665 10 476 268 56 958 245 9 808 726

Fonte: Banco de Cabo Verde.
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NOTA 14 - RESPONSABILIDADES PARA COM O EXTERIOR

em milhares de escudos

2014 2013

Responsabilidades para com o exterior ME
Atribui¢do cumulativa-FMI (1204 533) (1129 595)
Depositos a Ordem - FMI (1292 515) (1215161)
Empréstimo de m/l prazo Org. Internacionais (32712) (122 339)

(2529761) (2467 095)

Responsabilidades para com o exterior MN
Depésitos a Ordem (8533) (183 709)
(2 538 293) (2 650 804)

Fonte: Banco de Cabo Verde.

A sub-rubrica “Atribui¢do cumulativa — FMI” reflecte a responsabilidade referente a
atribuicao dos Direitos de Saque Especiais perante o FMI (SDR 9.168.679), decorrente da
participagdo naquele Organismo Internacional. A variagdo no exercicio deve-se a flutua-
¢do cambial.

A sub-rubrica “Empréstimo de m/1 prazo Organismos Internacionais” regista o finan-
ciamento 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% a.a.. Em
2014 apresenta um saldo de SDR 249.000 (CVE 32.712 milhares), tendo registado um de-
créscimo de 73,26% face a 2013, o qual se deve ao efeito da amortizacdo de seis prestagdes
do empréstimo obtido junto do FMI em 2002, no valor de SDR 744.000, e suportado co-
missoes, no montante de SDR 8.671, equivalente a CVE 1.089 milhares (2013: amortiza-
¢ao de dez prestagdes no valor de SDR 1.236.000, tendo suportado comissdes no montante
de SDR 6.850).

A rubrica “Responsabilidades para com exterior MN” representa os depdsitos a ordem
em moeda nacional de Organismos Internacionais junto do Banco. O decréscimo regista-
do em 2014 deve-se, essencialmente, a transferéncia de valores para CEDEAO.
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NOTA 15 - RESPONSABILIDADES PARA COM INSTITUICOES FINANCEIRAS

O saldo desta rubrica decompde-se como segue:

em milhares de escudos

2014 2013

Responsabilidades p/c/ Institui¢des Financeiras MN
Depositos a ordem (20291 477) (6 801 025)
Facilidades permanentes de liquidez - absor¢ao (14 770 000) (21 535 000)
Operagdes passivas de politica monetaria (2500 389) (1999431)
Titulos de Interven¢do Monetaria (399 988) (999 890)
Titulos de Regularizacdo Monetaria (2100 401) (999 541)
(37 561 866) (30 335 456)

Responsabilidades p/c/ Instituigdes Financeiras ME
Depositos a ordem (1 355) (1324)
(37 563 222) (30 336 780)

Fonte: Banco de Cabo Verde.

A sub-rubrica “Depositos a ordem” traduz os depdsitos em CVE constituidos pelas
institui¢des financeiras, que servem o duplo objectivo de conta de liquidagdo e de retengao
das disponibilidades minimas de caixa (DMC), os quais ndo sdo remunerados. O regime
de reservas minimas de caixa visa, essencialmente, a estabilizacdo das taxas de juro do
mercado monetario e maior eficiéncia dos instrumentos de transmissao de politica mone-
taria. Constituem base de incidéncia das DMC as responsabilidades por depdsitos e outras
responsabilidades para com residentes e nio residentes, em moeda nacional e estrangeira,
com excep¢do das com o BCV e com as outras institui¢oes sujeitas a DMC, conforme a
Circular Série A, n° 157 de 08-11-2010.

A sub-rubrica “Facilidades permanente de liquidez - absor¢dao” apresenta um saldo de
CVE 14.770.000 milhares (2013: CVE 21.535.000 milhares), o qual se deve aos depositos
overnight, remunerados a taxa de 0,50% a partir 01 de Agosto de 2014 (2013: 1,00%).

A sub-rubrica “Operagoes passivas de politica monetaria” reflecte as aplicagdes em
Titulos de Intervengdo 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
Monetaria (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 0,60% e 0,69%, respectivamente (2013: 3,54% e 4,23%, respectivamente).

A sub-rubrica “Depositos a ordem” releva o contravalor dos depdsitos a ordem em
moeda estrangeira constituidos pelas institui¢oes financeiras no Banco.
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NOTA 16 - RESPONSABILIDADES PARA COM O ESTADO

em milhares de escudos

2014 2013

Responsabilidades p/c/ o Estado MN
Tesouro-Conta Caixa (1074 363) (1 838 308)
Tesouro-Conta Investimento (900 387) (936 889)
Tesouro- Credores (308 927) (90 278)
Tesouro-Fundo de Reg. Divida Publica Interna (22 182) (22 182)

(2 305 859) (2 887 658)

Responsabilidades p/c/ o Estado ME

Tesouro-Conta Investimento (874 467) (890 670)
Tesouro-Fundo de Reg. Divida Publica Interna - CVTF 0 0
(874 467) (890 670)

(3180 326) (3778 328)

Fonte: Banco de Cabo Verde.

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 institui¢des estrangeiras, os quais
nao sdo remunerados. A sub-rubrica “Tesouro - 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 17 - RESPONSABILIDADES PARA COM PENSOES E OUTROS BENEFICIOS

Os empregados admitidos pelo Banco até Setembro de 1993 e seus dependentes bene-
ficiam de pensoes de reforma e de sobrevivéncia de beneficio definido, assim como de um
plano de assisténcia médica durante a vida activa e na reforma.

Os empregados admitidos pelo Banco apds Setembro de 1993 encontram-se abrangi-
dos pelo Regime de Previdéncia Social.

Adicionalmente, ao abrigo do artigo 35° da Lei Organica do Banco, os membros do
Conselho de Administragdo gozam de regalias de natureza social atribuidos aos trabalha-
dores do Banco.

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-
vigo da institui¢do, correspondente a um, dois ou trés salarios mensais, respectivamente.

O Banco de Cabo Verde segue integralmente a IAS 19R no reconhecimento e registo
das responsabilidades para com pensdes e outros beneficios.

As responsabilidades para com pensdes e outros beneficios encontram-se registados
no passivo do banco uma vez que nao existem activos detidos por um fundo de beneficios
de longo prazo de empregados, ou apdlices de seguro elegiveis, para fazer face as obriga-
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¢Oes actuariais com os programas de beneficios mantidos pelo Banco de Cabo Verde em
beneficio dos seus colaboradores.

As remensuragdes de beneficios aos empregados pos-emprego (anteriormente deno-
minadas desvios actuariais), quando incorridas, sao reconhecidas em capital proéprio,
como outro rendimento integral, enquanto o custo de curto prazo estimado é reconhecido
no resultado do exercicio, pelo método de duodécimo.

A 31 de Dezembro de 2014 observa-se uma redugao das obrigagdes quando compara-
das com o ano anterior, devida, fundamentalmente, ao aumento da taxa de desconto apu-
rada em conformidade com as taxas oferecidas pelo Governo Cabo-verdiano na emissao
de titulos publicos para cada vencimento, mantendo a de prazo mais longo para as séries
de pagamentos que a ultrapassam e com a “duration” dos programas, aplicando o méto-
do de McCaulley. A flutuagao das taxas de descontos nas avaliacdes anuais nao significa
instabilidade na parametrizagao, mas apenas a adequagao as situagdes determinadas pelo
mercado e pelas regras aplicaveis.

Os quadros que seguem representam a evolucao das responsabilidades com pensdes e
outros beneficios e as informagdes utilizadas nos célculos actuariais.

Calculo Actuarial e Movimentos no Periodo

em 31-12-2014 em milhares de escudos
Pensao de Pensao de F1.1r1d0. Prémio de
. .. Assiténcia L Total
Reforma  Sobrevivéncia . Antiguidade
Médica
Valor presente das obrigagdes actuariais a
3150 143 158 299 327169 29008 3664618
31.12.2013
Custos dos Servigos Correntes 53 440 0 2053 1513 57 006
Custo dos Juros 199 891 10123 20491 1855 232360
Contribuicdo dos Participantes 6489 0 5129 0 11618
Remensuracoes (788 054) 9285 28423 (6556) (756902)
Pagamento de Beneficios (146 430) (16 810) (28 676) (1975)  (193892)
Valor presente das obriga¢des actuariais a 2 475 478 160 897 354 589 23844 3014 808
31.12.2014
Em 31-12-2013 em milhares de escudos
F
Pensao de Pensao de . 1Amd.o Prémio de
A Assiténcia . Total
Reforma Sobrevivéncia . Antiguidade
Meédica
Valor presente das obrigagdes actuariais a
3263658 159 786 328273 32305 3784021
31.12.2012
Custos dos Servicos Correntes 64 869 1638 21533 4721 92762
Custo dos Juros 257781 13 009 24511 1906 297 207
Contribui¢do dos Participantes 6566 0 6520 0 13 086
(Ganhos) e Perdas Actuariais (1302 263) (1932) (27 248) (7664) (339106)
Pagamento de Beneficios (140 469) (114204) (26421) (2260) (183353)
;/fli’zr gg‘izente das obrigacdes actuariaisa 3,5 1,5 158299 327169 29008 3664618

Fonte: Banco de Cabo Verde.
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Remensurag¢des Reconhecidas em Outro Rendimento Integral (Ver Nota 17)

em milhares de escudos

Pensdo de Reforma Pensdo de  Fundo Assiténcia Total

Sobrevivéncia Meédica
Reconhecimento em 2013 (1302 263) (1932) (27248) (331442)
Reconhecimento em 2014 (788 054) 9285 28423 (750 346)

Fonte: Banco de Cabo Verde.

Despesas Reconhecidas no Resultado do Exercicio (Ver Nota 30.1)

em 31.12.2014 em milhares de escudos
Pensdo de Reforma Penséo de Fundo Assiténcia Prémio de Total

Sobrevivéncia Médica  Antiguidade
Custos dos Servigos Correntes 53 440 0 2053 1513 57 006
Custo dos Juros 199 891 10123 20 491 1855 232360
Remensuragoes 0 0 0 (6556) (6556)
Custo Total 253 331 10123 22 544 (3188) 282810
em 31.12.2013 em milhares de escudos
Pensdo de Reforma Pensio de  Fundo Assiténcia Prémio de Total

Sobrevivéncia Médica Antiguidade
Custos dos Servicos Correntes 64 869 1638 21533 4721 92762
Custo dos Juros 257 781 13 009 24 511 1906 297207
Remensuragoes 0 0 0 (7664) (7664)
Custo Total 322 651 14 647 46 044 (1037) 382305

Fonte: Banco de Cabo Verde..

A reavaliagao das obrigagdes a 31-12-2014 considera a revisao das premissas de curto e
longo prazos, resultando na alteragao de valores projectados. Em decorréncia, os impactos
nas responsabilidades decompdem-se como segue:

31-12-2014 em milhares de escudos
Pensdo de Pensédo de Sobre- Assisténcia Prémio de Total
Reforma vivéncia Médica  Antiguidade
Impacto nas responsabilidades (674 665) 2598 27 420 (5163) (649 810)
Impacto resultante de incrementos e liquidagdes de 113 390 (6687) (1003) 1393 107 092
beneficios
Remensuracoes (788 054) 9285 28 423 (6556) (756 902)
Impacto resultante da alteracdo da taxa de desconto (462 328) (3288) (47 285) (2847) (515 748)
Impacto resultante da alteragao da massa salarial (255 493) 19 063 0 (1192) (237 623)
Impacto resultante da variagdo de custo médico 0 0 75 584 0 75 584
Impacto resultante da alteragao da taxa de evolugdo (64 550) 0 0 (2321) (66 870)
salarial
Impacto resultante de outras naturezas (1912) (6490) 124 (197) (8474)

Fonte: Banco de Cabo Verde.
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31-12-2013 em milhares de escudos

Pensdo de Pensédo de Sobre- Assisténcia Prémio de Total
Reforma vivéncia Médica  Antiguidade

Impacto nas responsabilidades (113 515) (1488) (1104) (3297) (119 404)

Impacto resultante de incrementos e liquidagdes de 188748 444 26 144 4367 219702

beneficios

Remensuragoes (1302 263) (1932) (27 248) (7 664) (339 106)

Impacto resultante da alteracdo da taxa de desconto 68 305 895 12980 388 82569

Impacto resultante da alteragao da evolugéo salarial (66933) (1092) 0 (900) (68925)

Impacto resultante da variagao no custo médico li- 0 0 (15951) 0 (15951)

quido

Impacto resultante da alteragao da massa salarial (1190 726) (1609) 0 (1599) (193 934)

Impacto resultante de outras naturezas (*) (112909) (126) (24277) (5554) (1142 865)

Fonte: Banco de Cabo Verde.

* Valores ajustados em fungao da mudanga na demonstragao.
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ESTUDO ACTUARIAL BCV - PRESSUPOSTOS UTILIZADOS

2014 2013
Pressupostos Fundo Pensdes
Actuariais
Tabela de Mortalidade TV73/77 100,0% TV73/77 100,0%
Tabela de Invalidez EKV80 50,0% EKV80 50,0%

Tabela de Turnover

Financeiros
Taxa de desconto
Taxa de Crescimento Salarial (longo prazo)
Taxa de Crescimento das Pensoes
Taxa de Inflagdo (curto prazo)

Dados Gerais
Idade Normal de Reforma
Numero de Pagamentos do Beneficio
Nutmero de Pagamento do Salario
Indice de dependéncia
Diferenca de Idades

Comparticipagao Participantes

PCRTurnOver 100,0%

5,44%
1,25%
1,25%
1,00%

A definida no NAP 20/90
12+1

12

1,8

4

6%

PCRTurnOver 100,0%

3,8%
2,5%
2,5%
2,5%

A definida no NAP 20/90
12+1

12

1,8

4

6%

Pressupostos Assisténcia Médica Assisténcia Médica
Actuariais
Tabela de Mortalidade TV73/77 100,0% TV73/77 100,0%
Tabela de Invalidez EKV80 50,0% EKV80 50,0%

Tabela de Turnover

Financeiros

PCRTurnOver 100,0%

PCRTurnOver 100,0%

Taxa de desconto 5,44% 3,8%
Taxa de Crescimento Salarial 1,25% 2,5%
Taxa Real de Cresc. Custos Médicos - LP 3,00%
Taxa de Inflagdo (longo prazo) NA 2,5%
Taxa de Inflagdo (curto prazo) 1,00% 2,5%
Dados Gerais
Idade Normal da Reforma A definida no NAP 20/90 A definida no NAP 20/90
Comparticipagdo Participantes 2,0% 2,0%
Numero de Pagamentos do Salario 12 12
Numero de Pagamentos de Pensao 12+1 12+1
Indice de dependéncia 2,09 1,79
Diferenca de Idades 4 4
Pressupostos Prémio Antiguidade Prémio Antiguidade
Actuariais
Tabela de Mortalidade TV73/77 100,0% TV73/77 100,0%
Tabela de Invalidez EKV80 50,0% EKV80 50,0%

Tabela de Turnover
Financeiros

Taxa de desconto

Taxa de Crescimento Salarial

Taxa de Inflagdo (curto prazo)

PCRTurnOver 100,0%

5,44%
1,25%
1,00%

PCRTurnOver 100,0%

3,8%
2,5%
2,5%

Fonte: Banco de Cabo Verde.
Notas:

(2012) Tabelas reproduzidas a partir dos Relatdrios Actuariais (22 Fevereiro 2013) - Assistants;
(2011) Tabelas reproduzidas a partir dos Relatorios Actuariais (Margo 2013) - PCReal e Lourde Afonso.
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Popula¢io BCV

31-12-2014 31-12-2013
Homens Mulheres Totais | Homens  Mulheres Totais

PROGRAMA DE ASSISTENCIA MEDICA

Quantidade 41 39 80 35 37 72

Idade Média ( em anos) 54,48 52,38 53,46 51,95 51,70 51,82
PROGRAMA DE ANTIGUIDADE

Quantidade 66 87 153 66 82 148

Idade Média (em anos) 45,62 42,54 44,08 45,35 43,07 44,09
PROGRAMA DE PENSOES

Quantidade 101 104 205 101 103 204

Idade Média (em anos) 65,61 63,46 64,53 65,00 62,29 63,63

Populagio Total 208 230 438 202 222 424

Idade Média - Geral 57,07 53,67 55,37 56,32 53,43 54,80

Fonte: Banco de Cabo Verde.

As obrigacdes sdo especialmente sensiveis as taxas de juro utilizadas no calculo dos
seus valores presentes, a taxa real de evolugdo dos salarios, esta no caso das pensoes e do
prémio de antiguidade, e a taxa de evolugdo dos custos médicos, esta a afectar o programa
de assisténcia médica e menos sujeita a administracdo interna.

Uma alteragao de (+/-) 1% nas taxas de juro conduziria o seguinte impacto no valor das
obrigagdes actuariais:

Em 31-12-2014 em milhares de escudos
Pensio de Pensio de Fundo Assis- Prémio de Total
Reforma  Sobrevivéncia  téncia Médica  Antiguidade
Valor presente das obrigagdes 2475478 160 897 354 589 23 844 3014 808
Atuariais

Variagdo da taxa de desconto

+ 1% (283912) (32747) (1427) (318 086)
-1% 204 062 47 088 1595 252 745
Variagdo da evolugio salarial

+1% 51 248 1585 52 833
-1% (48269) (1526) (49 795)
Variagdo dos Custos Medicos

1% 35072 35072
-1% (29633) (29633)

Fonte: Banco de Cabo Verde.
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Em 31-12-2013 em milhares de escudos
Pensio de Pensio de Fundo Assis- Prémio de Total
Reforma  Sobrevivéncia  téncia Médica  Antiguidade
Valor presente das obrigagoes 3150143 158 299 327 169 29 008 3664618
Atuariais

Variagdo da taxa de desconto

+1% (420 890) (28 832) (1736) (451 458)
- 1% 346 003 64 900 1940 412 843
Variagdo da evolucio salarial

+ 1% 32 801 1928 34730
1% (72 071) (1857) (73 928)
Variagdo dos Custos Medicos

1% 48 348 48 348
-1% (20113) (20113)

Fonte: Banco de Cabo Verde.

NOTA 18 - OUTROS PASSIVOS

em milhares de escudos

2014 2013

Exigibilidades diversas (334 275) (328 696)
Custos a pagar (128 901) (55 818)
Receitas com proveito diferido (14 056) (14 443)
Outras contas de regularizacdo passiva (62914) (24 288)
(540 146) (423 244)

Fonte: Banco de Cabo Verde.

A rubrica “Exigibilidades diversas” inclui:

(i) CVE 285.692 milhares referentes as notas retiradas de circulagdo, cuja responsabili-
dade do Banco perante os detentores permanece até expirar o respectivo prazo de prescri-
¢ao de 10 anos, conforme art.° 9° da Lei Organica (2013: CVE 287.652 milhares);

(ii) CVE 48.250 milhares relativos a aplicagao de 2% sobre os prémios simples de segu-
ro automovel obrigatdrio, que serve para cobertura de sinistros (quando o responsavel é
desconhecido ou nao beneficie de seguro valido ou ainda tenha sido declarada faléncia da
seguradora) e outros custos no ambito do “Fundo de Garantia Automével”. O Fundo de
Garantia Automoével integrou-se no Banco de Cabo Verde por imposi¢do do Decreto-lei
n° 56/96 de 26 de Dezembro, subsidiariamente pelo Decreto-lei n° 17/2003, ndo tendo o
Banco qualquer responsabilidade para com o Fundo de Garantia Automdvel, para além
do valor acima registado (2013: CVE 40.720 milhares); e

(iii) CVE 333 milhares respeitantes ao abono para falhas concedido aos funcionérios
de caixas de tesouraria (2013: CVE 324 milhares).

A rubrica “Custos a pagar” inclui a especializagdo de custos administrativos, no valor
de CVE 122.004 milhares (2013: CVE 47.034 milhares), e as comissdes a pagar relativas a
gestdo da carteira pelo Banco Central do Luxemburgo, no montante de CVE 6.738 milha-
res (2013: CVE 8.780 milhares).
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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 regularizagdo passiva’, no valor de CVE 62.914 milhares
(2013: CVE 24.288 milhares), reflecte diversos valores aguardando regularizagao para se-
rem integrados nas respectivas contas, nomeadamente, o valor de CVE 14.382 milhares
(2013: CVE 18.735 milhares) referente a apreensao de divisas por transporte ilegal.

NOTA 19 - CAPITAIS PROPRIOS

Capital

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

Reserva de reavaliagiao

A reserva de reavaliacao, no valor de CVE 224.391 milhares (2013: CVE 116.169 mi-
lhares), acusa uma variagdo positiva de 93,16% face a 2013, reflectindo as varia¢des do
justo valor dos activos financeiros disponiveis para venda.

Resultados transitados

Em 2014, os movimentos nesta rubrica resultam da transferéncia do prejuizo do exer-
cicio anterior e do registo dos movimentos relacionados com as remensuragdes (ver nota
17), apuradas de acordo com o estudo actuarial, bem como a variagao do justo valor da
carteira de Disponivel para venda.

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

em milhares de escudos

2014 2013

Reservas de reavaliagdo
Saldo em 1 de Janeiro (116 169) (253 911)
Variagio justo valor ADPV* (108 222) 137 742
Componenete Cambial (95811) 54532
Outros componentes (Titulos) (12 411) 83210
Saldo em 31 de Dezembro (224 391) (116 169)

Resultados transitados

Saldo em 1 de Janeiro 1 888 690 1361082
Resultado liquido ano anterior 978 462 942 143
(Ganhos) e perdas reconhecidos em Outros Rendimento Integral (750 347) (331 442)
Ajustamentos IFRS 0 (83 093)

2116 805 1 888 690

Fonte: Banco de Cabo Verde.
Nota: * Activos financeiros disponiveis para venda.
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NOTA 20 - RESULTADO LIQUIDO DE JUROS E DE CUSTOS E PROVEITOS
EQUIPARADOS

em milhares de escudos

2014 2013
Juros e proveitos equiparados
Operagdes com o exterior
Titulos Estrangeiros
Instituigdes Financeiras - Obrigagdes (45 123) (50 125)
Emissores Publicos Estrangeiros - Obrigagdes do Tesouro (15617) (13 632)
Organismos internacionais - Obrigagoes (2 323) (10 477)
Outros Emissores Publicos Estrangeiros - Obrigagoes (14 588) (17 172)
Emissores Publicos estrangeiros - Bilhetes do Tesouro (5477) (60)
(83 128) (91 465)
Depositos a Prazo (21 370) (15183)
Depositos a ordem (7019) (19 603)
Outros (Direito de Saques Especiais FMI) (197) (10 343)
(111 714) (136 594)
Operagdes com residentes
Titulos nacionais
Obrigag¢oes do Tesouro (78 891) (79 858)
Direito a receber dos 5 por cento do CV Trust Fund (20 418) (18 391)
(99 309) (98 249)
Crédito ao Pessoal
Crédito habitagio (34 793) (33 700)
Outros créditos (15980) (14 122)
(50 773) (47 822)
Crédito a outras entidades (68) (73)
(150 150) (146 144)
(261 864) (282 738)
Juros e custos equiparados
Responsabilidades para com Residentes
Responsabilidades para com Institui¢des Financeiras
Titulo de Interven¢ao Monetaria 7 986 53378
Titulo de Regularizagio Monetaria 2120 9823
Facilidades permanentes de absor¢ao de liquidez 39497 53 886
49 603 117 087
Responsabilidades para com o Estado 0 12 531
49 603 129618
Resultado liq.de juros e de custos e proveitos equiparados (212 261) (153 121)

Fonte: Banco de Cabo Verde.

O acréscimo do “Resultado liquido de juros e de custos e proveitos equiparados” deve-
-se, essencialmente, a redugdo dos custos com a execucao da politica monetaria, ndo obs-
tante a diminui¢do das taxas de juro no mercado internacional.
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Os juros dos titulos nacionais sao calculados com base na remuneragdo do CVDTF
(2014: 3,52%; 2013: 3,17%).

Em 2014, as taxas médias de emissao dos titulos de operagoes passivas de politica mo-
netdria atingem: TIM: 0,69% (2013: 4,23%) TRM: 0,60% (2013: 3,54%) e Taxa de absor¢ao
de liquidez: 0,50% a partir de 01 de Agosto de 2014 (2013: 1,00%).

NOTA 21 - RESULTADO LIQUIDO EM OPERACOES FINANCEIRAS

em milhares de escudos

2014 2013
Resultado realizado em operagdes cambiais (82 507) 37 692

Ganhos em operagdes financeiras
Realizados (266 313) (85 706)
Ganhos realizados em outros valores activos (1 606) (716)
(267 919) (86 422)

Perdas em operagoes financeiras

Realizadas 214 370 132532
214370 132 532
Resultado liquido em operagdes financeiras (136 056) 83 802

Fonte: Banco de Cabo Verde.

O aumento do “Resultado liquido em operagdes financeiras” deve-se a variagdo positi-
va do resultado em operagdes cambiais associada a apreciacao nominal do USD.

Os “Ganhos realizados em outros valores activos” reflectem o reconhecimento das
mais-valias na venda de material numismatico.

NOTA 22 - RESULTADO LIQUIDO DE COMISSOES

em milhares de escudos

2014 2013

Comissoes recebidas 0 0
Comissoes pagas

Gestdo de fundo 28958 35086

Atribui¢do cumulativa - FMI 1089 860

Outras 2184 1551

32231 37 498

Resultado liquido de comissoes 32231 37 498

Fonte: Banco de Cabo Verde.

A “Gestao de fundo” refere-se a comissao paga no ambito do contrato de gestdo da car-
teira assinado com o Banco Central do Luxemburgo (BCL), enquanto as “Outras” reflec-
tem as despesas com os correspondentes e os custos com custddia de titulos estrangeiros
geridos pelo BCV.
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Em 2014, a comissao paga ao BCL decresce na ordem dos 17,47% face a 2013, a qual
se deve a redugdo da taxa de incidéncia ocorrida em Abril que passou de 0,29% para
0,22% para valor da carteira até 100 milhoes de Euros, enquanto o remanescente passou
de 0,20% para 0,16%.

NOTA 23 - RENDIMENTO DE INSTRUMENTOS DE CAPITAL

em milhares de escudos
2014 2013

Titulos nacionais
Titulos Consolidados de Mobiliza¢do Financeira (148 599) (133.870)
Activos sobre Organismos Internacionais (5543) 0

(154 142) (133.870)

Fonte: Banco de Cabo Verde.

A remunerac¢do dos TCMF’s em 2014 foi de 3,23% (2013: 2,90%).

O valor de CVE 5.543 milhares refere-se aos dividendos recebidos decorrente da parti-
cipag¢ao no Afreximbank relativos aos anos de 2002, 2009 e 2012.

NOTA 24 - RESULTADO EM EMPRESAS ASSOCIADAS

No valor de CVE 16.471 milhares (2013: CVE 39.599 milhares), reflecte a apropriagao
do resultado liquido da Sociedade Interbancaria e Sistemas de Pagamento, na propor¢ao
da participagdo do BCV naquela instituicao.

NOTA 25 - RESULTADOS DE REAVALIACAO CAMBIAL

em milhares de escudos

2014 2013
Ganhos ndo realizados em operagdes cambiais
Ganhos em reservas cambiais (1678 367) (1.191.660)
Perdas ndo realizadas em opera¢des cambiais
Perdas em reservas cambiais 350 412 1.425.310
(1327 955) 233.650

Fonte: Banco de Cabo Verde.

A variagao verificada deve-se a reavaliagdo de activos e passivos denominados em do-
lares, a0 cambio médio a data das demonstragdes financeiras (2014: 90,678; 2013: 80,001).

As operagdes sao registadas em conformidade com a politica contabilistica descrita na
Nota 2.3.
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NOTA 26 - OUTROS RESULTADOS DE EXPLORACAO

em milhares de escudos

2014 2013

Outros proveitos e ganhos de exploracao
Receitas da actividades de Supervisio (23 220) (34 262)
Outros proveitos e ganhos operacionais (12 001) (4 984)

(35221) (39 245)

Outros custos e perdas de exploragdo

Subsidios e Donativos 2172 1244
Contribuigéo p/assisténcia financeira internacional 1514 2783
Outros custos e perdas operacionais 12 267 40 868
15953 44 895

Outros resultados de exploragdao (19 268) 5649

Fonte: Banco de Cabo Verde.

Em 2014, os “Outros proveitos e ganhos operacionais” espelham, basicamente, as recei-
tas provenientes da recupera¢ao de crédito vencido, no valor de CVE 5.794 milhares e da
alienagdo de um apartamento e de duas viaturas, no valor de CVE 5.160 milhares.

A sub-rubrica “Subsidios e donativos” agrega os apoios concedidos as actividades de
caracter cultural e artistico e de promocao social.

Por sua vez, a sub-rubrica “Outros custos e perdas operacionais” representa, particu-
larmente, a constituigao de provisdes para créditos em situagdo irregular, no montante de
CVE 11.930 milhares.

NOTA 27 - CUSTOS COM PESSOAL

em milhares de escudos

2014 2013
Remuneragoes

De empregados 268 786 258 708
De 6rgéos de gestdo e fiscalizagdo 18712 14001
287 499 272710

Encargos sociais
Pensdes de reforma (ver Nota 17) 253 331 322 651
Pensdes de sobrevivéncia (ver Nota 17) 10 123 14 647
Assisténcia médica (ver Nota 17) 22 544 46 044
Prémio de antiguidade (ver Nota 17) (3188) (1037)
Sa(;rglz)rsﬂﬁi]igi()) para Previdéncia Publica (En- 21 840 20 324
Outros 6352 5816
311 002 408 444
Outros custos com pessoal 52314 51428
650 814 732 582

Fonte: Banco de Cabo Verde.
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Os custos com pessoal acusam um decréscimo de 11,24% face a 2013 o qual se deve a
diminui¢ao dos encargos com o fundo de pensdes.

Os “Encargos sociais” referem-se a:

i) Custo do servigo corrente e de juros, decorrentes do estudo actuarial de 2014, com
pensdes de reforma e sobrevivéncia, assisténcia médica e prémio de antiguidade;

ii) Encargos para a Previdéncia Social sdo comparticipados pelo Banco em 15%;

iii) Outros encargos sociais incluem, seguro de vida dos funciondrios, no montante de
CVE 4.406 milhares (2013: CVE 4.452 milhares), abono de familia aos empregados
que ingressaram na Instituicdo até 1993, no valor de CVE 659 milhares (2013: CVE
686 milhares), os subsidios de funeral, no montante de CVE 740 milhares (2013:
CVE 346 milhares) e os custos com seguro de acidentes de trabalho, de CVE 326
milhares (2013: CVE 332 milhares).

A rubrica “Outros custos com pessoal” abarca os custos com formagao e valorizagdo do
pessoal, no montante de CVE 11.406 milhares (2013: CVE 9.331 milhares), os custos com
actividades de caracter social, no valor de CVE 5.114 milhares (2013: CVE 6.255 milha-
res), CVE 32.206 milhares (2013: CVE 31.169 milhares) relativos a bonificagdo de taxas de
juro e CVE 3.340 milhares (2013: CVE 4.602 milhares) relacionados, essencialmente, com
a melhoria das condi¢oes de salubridade nos locais de trabalho.

NOTA 28 - FORNECIMENTO E SERVICOS DE TERCEIROS

em milhares de escudos

2014 2013

Fornecimentos de terceiros
Agua e electricidade 17 643 17 948
Material informatico 3357 3761
Material de consumo corrente 2500 3100
Publicagdes 1389 1885
Outros 5029 5049
29918 31743

Servigos de terceiros

Conservagao e reparagao 26 486 26 201
Comunicagoes 17 443 19 889
Servicos especializados 15056 29 876
Honordrios 16 461 16 691
Deslocagdes, estadias e representagdes 7 885 7285
Publicidade e edigoes 6 496 8920
Outros 23957 18 484
113 786 127 346
143 704 159 089

Fonte: Banco de Cabo Verde.

O saldo de “Honorarios” inclui servicos de advogados, no montante de CVE 3.533 mi-
lhares (2013: CVE 2.319 milhares), os custos com servigos de auditoria, no valor de CVE
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5.755 milhares (2013: CVE 5.664 milhares) e os custos relacionados com servigos de con-
sultoria, no montante de CVE 6.452 milhares (2013: CVE 7.837 milhares), associados, es-
sencialmente, aos servicos de consultoria para a modernizagao dos Instrumentos de Gestao
de Recursos Humanos do BCV, o estudo actuarial de 2014, para a reestruturagao da Arqui-
tetura Tecnoldgica de Dados do BCV, para a elaboragdo e acompanhamento do primeiro
regulamento a desenvolver o regime juridico dos Fundos de Investimento, entre outros.

NOTA 29 - CUSTOS COM EMISSAO E DESTRUICAO DE NOTAS E MOEDAS

No montante de CVE 6.288 milhares, espelha os custos suportados com emissao da
nova familia de notas, com emissdo de moedas e com destrui¢do de notas.

NOTA 30 - RESULTADO

NOTA 30.1 - RESULTADO DO EXERCICIO

O resultado do exercicio ascende a CVE 988.500 milhares positivos e acusa um acrés-
cimo de CVE 1.966.962 milhares face a 2013, o qual se deve, essencialmente, a0 com-
portamento favoravel do resultado de reavaliagdo cambial e do resultado em operagdes
financeiras, a melhoria dos custos administrativos e ao aumento do resultado liquido de
juros e de custos e proveitos equiparados.

NOTA 30.2 - RENDIMENTO INTEGRAL

A Demonstra¢ao do Rendimento Integral (DRI) tem como objectivo evidenciar o re-
sultado econdémico 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 estao demonstrados na nota 19.

NOTA 31 - CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

O objectivo da Demonstra¢ao de Fluxo de Caixa é evidenciar a capacidade de uma en-
tidade gerar caixa para fazer face as suas necessidades de liquidez. Tendo em conta que o
BCV detém o poder exclusivo de emissao, a demonstragao do fluxo de caixa abarca apenas
as operagdes em moeda estrangeira uma vez que essas se encontram fora do &mbito da sua
emissao.

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 FML
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NOTA 32 - CONTAS EXTRAPATRIMONIAIS
A 31 de Dezembro, as contas extrapatrimoniais apresentavam a seguinte discriminagao:

em milhares de escudos

2014 2013
Garantias e avales prestados (16) (2 500)
Valores recebidos em caug¢do -16 204 653
Valores recebidos em dep6sito 198 913 (23 841 511)
Crédito abatido ao activo 11189 683 920
Outras contas extrapatrimoniais (26) (57 498 830)
Contas de regularizagio 10927 86730

Fonte: Banco de Cabo Verde.

Os “Valores recebidos em cau¢ao” dizem respeito aos iméveis hipotecados ao Banco
no ambito dos créditos concedidos antes da separa¢ao do Banco Comercial do Atlantico.

A rubrica “Valores recebidos em depdsito” inclui:

(i) Os titulos consolidados de mobilizacdo financeira (TCMF) desmaterializados
emitidos pelo Estado de Cabo Verde;

(ii) As promissdrias do Estado a favor de organismos internacionais e;
(iii) Os titulos de participagao no Cabo Verde Development Trust Fund.

O “Crédito abatido ao activo” representa créditos vencidos, totalmente provisionados,
dos quais CVE 537.979 milhares relativos ao crédito de natureza comercial que, por for-
¢a do protocolo assinado aquando da separagdo da vertente comercial em 1993, ficaram
domiciliados no Banco de Cabo Verde, e CVE 160.473 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 97.505.060 milhares (2013:
CVE 54.896.880 milhares) referente a notas e moedas prontas a emitir, que se encontram
nos cofres do Banco.

A rubrica “Contas de Regulariza¢ao” regista o saldo liquido de valores activos e passi-
vos decorrentes do processo de cisao ocorrido em 1993, quando foram destacadas do Ban-
co, as vertentes comercial e de desenvolvimento, dando origem ao Banco Comercial do
Atlantico. Naquela data, os valores encontravam-se em balango a aguardar regularizagao
tendo sido decidido pelo Conselho de Administragdo retirar o saldo liquido dos valores
activos e passivos do Balango, por utilizagdo de uma provisao, tendo sido relevados em ex-
trapatrimoniais, por forma a reflectir os direitos e as responsabilidades inerentes ao BCV.
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NOTA 33 - PARTES RELACIONADAS

NOTA 33.1 - ESTADO

Ao abrigo do artigo 29° da Lei Orgénica, o Banco desempenhara, a titulo gratuito, o servigo
de Caixa do Tesouro em todas as localidades em que tenha agéncias, bem como aceitar dep6-
sitos do Estado e de outros organismos do sector publico administrativo, nos termos da lei.

Enquanto institui¢ao depositaria, o Banco recebe e desembolsa valores, assegurando
o respectivo registo contabilistico e efectuando pagamentos, até ao limite dos montantes
depositados, mediante ordens de pagamento sobre as referidas contas.

A data das demonstragdes financeiras, os depdsitos do Estado ascendem a CVE
3.180.326 milhares (2013: CVE 3.778.328 milhares) (ver nota 16).

A gestao dos titulos de divida publica é da responsabilidade da Bolsa de Valores desde
Junho de 2013, conforme previsto no Decreto-lei 60/2009 de 14 de Dezembro.

NOTA 33.2 - SOCIEDADE INTERBANCARIA E SISTEMAS DE PAGAMENTOS

O Banco detém uma participagdo de 40% no capital social da Sociedade Interbancaria
e Sistemas de Pagamentos (SISP), visando a promogdo do desenvolvimento do sistema
financeiro e do sistema de pagamentos, em particular (ver nota 9).

Neste quadro, desde 2004, o Banco de Cabo Verde tem vindo a liquidar diariamente as
transacgdes em escudos caboverdianos ocorridas por conta de BIN’S emitidos pela VISA
junto aos terminais com a entrada em producao de acquiring VISA na rede vinti4.

De acordo com a deliberagao do CA, o montante global da posigao financeira liquida-
do pelo Banco ¢ depositado semanalmente pela SISP e sem despesas para o Banco junto a
um correspondente no exterior, a critério do BCV (ver nota 12).

A data das demonstra¢des financeiras, a participacio ascendia a CVE 122.996 milhares
(2013: CVE 152.200 milhares), enquanto as “Operagdes cambiais com a SISP” atingem o
valor de CVE 124.377 milhares (2013: CVE 101.071milhares).

NOTA 33.3 - PESSOAL-CHAVE

A data das demonstragdes financeiras, o Banco possuia trés Administradores (incluin-
do o Governador), uma Auditora Geral de Mercado de Valores Mobilidrios e dez Di-
rectores de Departamento, que beneficiam de empréstimos e outras regalias vigentes na
Instituicao.

Para os Directores que ingressaram no quadro de pessoal até 1993, o Banco é respon-
savel pelo pagamento de pensdo de reforma e sobrevivéncia e assegura as despesas com
assisténcia médica, conforme o plano de beneficio a empregado (ver nota 17).

Os beneficios pagos incluem saldrios, encargos sociais, subsidio de residéncia e prémio
de antiguidade.

O quadro que a seguir se insere reflecte alguns beneficios concedidos ao pessoal-chave
de gestao:
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em milhares de escudos

2014 2013
CONSELHO DE ADMINISTRACAO
Retribuicio Base e Subsidio 15426 12.943
Deslocagdo e Estadia 2208 3.604
Contribui¢do para Reforma 219 198
Contribuigdo para Assisténcia Médica 73 216
Subsidio Residéncia 86 108
Contribui¢do Prémio Antiguidade 19
Crédito 29 383 25131
DIRECTORES E EQUIPARADOS
Retribui¢do Base e Subsidio 40900 34 555
Deslocagio e Estadia 782 1420
Contribuigdo para Reforma 944 1108
Contribuigdo para Assisténcia Médica 315 369
Contribui¢do Prémio Antiguidade 166 239
Crédito 72 392 57524

Fonte: Banco de cabo Verde.

NOTA 34 - HIERARQUIA DE JUSTO VALOR

De acordo com a norma internacional de relato financeiro, as mensuragdes do justo
valor sdo classificadas dentro de uma hierarquia de trés niveis, baseada no tipo de dados
utilizados pelas técnicas de valorizagao que segue:

(i) Nivel 1 compreende precos cotados, nao ajustados, em mercados activos para ac-
tivos e passivos idénticos.

(ii) Nivel 2 sao aqueles que ndo sao pregos cotados incluidos no Nivel 1 e que sao ob-
servaveis para o activo ou passivo, seja directa ou indirectamente

(iii) Nivel 3 compreende dados nao observaveis (incluindo os dados proprios da enti-
dade, que sao ajustados, se necessario, para reflectir as premissas que os participantes do
mercado utilizariam nas circunstancias).

O quadro que segue representa o saldo dos instrumentos financeiros do BCV avaliados
ao justo valor, de acordo com o nivel de hierarquia do justo valor no qual esta classificado:
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Em 31-12-2014 em milhares de escudos
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total

Activo

Titulos estrangeiros 27 980 844 27 980 844

Participagdo em Orgnismos Internacio-

nais ME - FMI 1471397 1471397

Total Activo 29 452241 0 0 29 452 241

Em 31-12-2013 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total

Activo

Titulos estrangeiros 7 511 399 7 511 399

Participagdo em Orgnismos Internacio-

nais ME - EMI 1379 857 1379 857

Total Activo 8 891 256 0 0 8 891 256

Fonte: Banco de cabo Verde.

NOTA 35 - GESTAO DE RISCO

O Banco de Cabo Verde é responsavel pela defini¢ao e implementacio da Politica Mo-
netaria, ancorada nos objectivos de garantia da estabilidade dos pregos e manuten¢ao da
solidez e da credibilidade do regime cambial, exigindo este tltimo a constituicdo de um
volume 6ptimo de reservas cambiais que garanta a plena convertibilidade do escudo cabo-
-verdiano. Para além do fim ultimo de assegurar a credibilidade do regime cambial, as
reservas externas tém também como objectivo garantir os pagamentos externos do Estado
enquanto caixa do Tesouro, contribuindo para reduzir a vulnerabilidade da economia a
choques externos.

A gestao das reservas externas do BCV pauta-se pelos principios da Prudéncia, da Cons-
ciéncia e da Etica Profissional, que servem de orientagdo para a defini¢do dos objectivos
essenciais de gestao, nomeadamente, a Preservagao do capital, a Liquidez e a Rendibilidade.

Por outro lado, a avalia¢ao de riscos pelo banco central compreende o equilibrio dos
objectivos de politica macroecondmica, tais como a politica monetaria e cambial, e os as-
pectos microeconémicos, como a defini¢ao de benchmarks e a avaliacdo da gestao. Neste
ambito, a protec¢ao dos activos internos e externos de uma instituicao requerem a defini-
¢do de politicas, procedimentos e sistemas de gestdo de riscos adequados, pelo que a me-
todologia de gestao e controlo de riscos tragada é fundamental para defender a fiabilidade
da informagao financeira.

No concernente a plataforma de gestdo das reservas externas, encontra-se definida 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 avaliacdo e controlo de riscos. Todo o processo, desde a avaliagcdo, acompanhamento,
controlo e reporting sobre a exposi¢do ao risco, ¢ conduzido de forma independente, no
ambito da segregacao das funcoes.

Tendo em conta as areas de negdcio especificas, o BCV tem definido dois importantes
grupos de instrumentos financeiros, com caracteristicas e politicas de risco distintas:
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a) Instrumentos financeiros destinados a gestao das Reservas Externas

A gestao das reservas externas do BCV ¢ realizada por via da utiliza¢do de um conjunto
de instrumentos financeiros que melhor se adequam aos objectivos da gestao. Estes ins-
trumentos obedecem as Normas Orientadoras de Gestao de Reservas (NOGR), aprovadas
pelo Conselho de Administragao, onde estao estabelecidos os objectivos e preferéncias, as
restri¢des e limites a serem observados nos investimentos em carteira.

b) Instrumentos financeiros destinados a execu¢ao da Politica Monetaria

Para a manutengio da estabilidade dos pregos, o BCV dispoe de um quadro operacio-
nal de Politica Monetéria aprovado pelo Conselho de Administra¢ao, com um conjunto
de instrumentos de cedéncia e de absor¢io da liquidez bancaria, onde se incluem os Ti-
tulos de Regularizagao Monetaria (TRM), os Titulos de Interven¢ao Monetaria (TIM), as
Facilidades Permanentes de Liquidez e as Reservas Minimas.

As notas que seguem apresentam os principais riscos financeiros a que a gestdo moneta-
ria e das reservas externas estdo expostas, bem como a politica de gestao adoptada pelo BCV.

NOTA 35.1 - RISCO DE LIQUIDEZ

O risco de liquidez reflecte a impossibilidade ou dificuldade de mobilizagdo de fundos
num dado momento ou a potencial incapacidade de financiar activos por prazos de matu-
ridade e a taxas apropriadas ou de liquidar atempadamente posi¢oes em carteira a precos
razoaveis.

a) 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 poli-
tica de diversificacao de vencimentos e defini¢ao de limites, com o objectivo de garantir
a transac¢ao de activos em carteira no mercado sem acarretar movimentos bruscos nos
respectivos precos.

A monitorizagio deste risco é efectuada através da analise da estrutura por prazos dos
investimentos.

A 31 de Dezembro, a estrutura por prazos dos investimentos apresentava a seguinte
composicao:

em milhares de escudos

Instrumento 2014 2013

ME MN* ME MN*
Depdsito a Vista 87749 742 9676 68 368 796 7 539
Depdsito a Prazo** 74256 579 8188 207 063 774 22 832
Bilhetes de Tesouro 89 187 298 9834 5992 819 661
Obrigagdes 164 588 007 18 148 62 149 979 6 853
Total 415781 626 45 846 343 575 367 37 884

Fonte: Banco de Cabo Verde.
Nota: * valores em milhdes de escudos.
** inclui Fixbis.
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b) Politica Monetaria

As intervengdes de Politica Monetaria do BCV sao realizadas por via dos instrumentos
a sua disposicdo e visam assegurar o equilibrio da liquidez no sistema bancario e a conse-
quente estabilidade de precos.

O quadro seguinte reflecte as operagdes activas de politica monetaria a 31 de Dezem-
bro, desagregadas por instrumentos, taxa praticada e montante.

2014 2013
Instrumentos Taxa Montante em milhdes Taxa Montante em milhdes
de escudos de escudos

TRM 7D - - 0,5700% 1000
TRM 14D 0,5625% 400 - -
TIM 30D - - 0,6500% 300
TIM 60D 0,5625% 300 1,0200% 300
TIM 90D 0,5625% 300 0,8094% 400
TIM 90D 0,5625% 500 - -
TIM 180D 0,5938% 1000 - -
Facilidades Permanentes de Absor¢ido | 0,5000% 14770 1,0000% 21535
Total Absorgido 17270 23535
Facilidades Permanentes de Cedéncia | 6,7500% - 8,7500% -
Reverse Repo 7D - - - -
Total Cedéncia - - - -

Fonte: Banco de Cabo Verde.

NOTA 35.2 - RISCO DE CREDITO

O risco de crédito esta associado a possibilidade de incumprimento das obrigagdes por
parte de um dado emitente ou contraparte.

a) Instrumentos financeiros de gestao das Reservas Externas

Conforme definido nas NOGR, as operagdes estdo sujeitas a critérios de elegibilidade e
limites de exposi¢do. Existem limites por contraparte/emitente e para a carteira como um
todo, que consideram o montante de recursos que pode ser aplicado em cada instituigao,
bem como o rating minimo e o prazo maximo admissiveis.

A avaliagao do risco de crédito é sustentada, essencialmente, na classificagao das agén-
cias de rating, devendo os investimentos em titulos ser efectuados em activos e institui-
¢oes classificadas por, pelo menos, uma das seguintes instituigoes de rating: a Standard &
Poor’s, a Moody’s Investor Services e a Fitch Ratings.

A 31 de Dezembro de 2014 e 2013, a Carteira de Liquidez (trading) apresentava as se-
guintes caracteristicas:
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Estrutura por contraparte:

2014
IKZiﬁEZE:)O Investimento
Instituicao em milhoes de Acu];rlljuéado Limite* Disponivel ~ Peso
CVE

DZ Bank (Frankfurt) 453 4111 842 30023728 25911 886 1%
BNP Paribas (Paris) 3432 31128006 30023728 -1104278 10%
Bred Banque Populaire (Paris) 453 4111 842 30023728 25911 886 1%
BCEE (Luxembourg) 453 4111842 30023728 25911886 1%
Citibank (New York) 0 1545 30023728 30022183 0%
Société Générale (Paris) 3779 34268627 30023728  -4244899 11%
Natixis Bank (Paris) 934 8467105 30023728 21556623 3%
Svenska Handelsbanken (Stockholm) 453 4111842 30023728 25911 886 1%
ING (Belgium) 1038 9411794 30023728 20611934 3%
Rabobank (London) 568 5147835 30023728 24875893 2%
ANZ Banking Group 453 4111 842 30023728 25911 886 1%
Caisse Financement L'Habitat 573 5199 080 30023728 24 824648 2%
Cie Financement Foncier 565 5127784 30023728 24 895945 2%
Total Bancos Privados 13156 119 310987 40%
Banque de France 2267 20559211 7%
Bank for International Settlement 2720 24671053 8%
Federal Reserve Bank Of New York 1208 10 953 983 4%
Republica Francesa 3750 34005 268 11%
Reino da Bélgica 1103 10 002 060 3%
Governo dos Estados Unidos 4982 45179970 15%
Republica Federal Alema 553 5013034 2%
Caisse Nationale des Autoroutes 700 6352736 2%
Caisse D'Amortissement Dette Sociale 337 3055157 1%
Land Thueringen 907 8226332 3%
Land Berlin 677 6140 591 2%
Freie Hansestadt Hamburg 678 6147510 2%
Agence Francaise Development 68 619 393 0%
;l:;tsal Bancos Centrais e Supragovernamen- 19950 180 926 296 60%
Total 33106 300 237 283 100%

Fonte: Banco de Cabo Verde.
Nota: * Limite em relagdo ao valor da carteira.
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2013
Investimento .
Acumulado Investimento
Instituicao em milhoes de Acu];ljlﬁado Limite* Disponivel Peso
CVE

DZ Bank (Frankfurt) 800 7 255 315 22764 623 15509 308 3%
BNP Paribas (Paria) 800 7 255315 22764 623 15509 308 3%
Bred Banque Populaire (Paris) 400 3627 657 22764623 19 136 966 2%
BCEE (Luxembourg) 800 7 255315 22764 623 15509 308 3%
Citibank (New York) 63 567 687 22764 623 22196 936 0%
Société Générale (Paris) 400 3627 657 22764 623 19 136 966 2%
Natixis Bank (Paris) 800 7 255 315 22764 623 15509 308 3%
Svenska Handelsbanken (Stockholm) 400 3627 657 22764 623 19 136 966 2%
Den Norske Bank (Oslo) 400 3627 657 22 764 623 19 136 966 2%
(Si‘gﬁjf)’;a)"“ka Ensldlda  Banken 0, 3627 657 22764623 19136966 2%
Rabobank (London) 1200 10 882 972 22764623 11881651 5%
ANZ Banking Group 1200 10 882 972 22764623 11881651 5%
Credit Agricole (Paris) 400 3627 657 22764 623 19 136 966 2%
Total Bancos Privados 8063 73120 832 32%
Deutsche Bundesbank 2207 20019 255 9%
Banque de France 1600 14 510 629 6%
Banque Centrale du Luxembourg 5517 50 030 458 22%
De Nederlandsche Bank 5199 47 152 240 21%
Bank for International Settlement 1103 10 000 000 4%
Federal Reserve Bank Of New York 752 6819 996 3%
Republica Francesa 661 5992 819 3%
Total Bancos Centrais e Supragov. 17039 154 525 396 68%
Total 25101 227 646 229 100%

Fonte: Banco de Cabo Verde.

Nota: ¥*10% em relagdo ao valor da carteira.
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Estrutura por Rating

2014

Instituigdo Pais S&P Moodys  Fitch

Societe General (Paris) Franca Al P1 F1
BNP Paribas (Paris) Franca Al P1 F1
Rabobank (London) Reino Unido Al P1 F1+
Svenska Handelsbanken (Stockholm) Suécia Al+ P1 Fl1+
Den Norske Bank (Oslo) Noruega Al P1 n.r
DZ Bank (Frankfurt) Alemanha Al+ P1 Fl1+
Credit Agricole (Paris) Franga Al P1 F1
ING Bank N.V. LU/BE Al P1 Fl1+
BCEE (Luxembourg) Luxemburgo Al+ P1 n.r
ANZ Banking Group Reino Unido Al+ P1 F1+
SEB (London) Reino Unido Al P1 F1
HSBC (London) Reino Unido Al P1 Fl1+
Nordea AB (Stockholm) Suécia Al+ P1 Fl1+
UBS AG Suica Al P1 F1
Credit Suisse (Zurich) Suica Al P1 F1
Bank of Montreal (London) Reino Unido Al P1 Fl1+
Royal Bank of Canada Reino Unido Al+ P1 F1+
Bank of Nova Scotia Reino Unido Al P1 Fl1+
Bred Banque Populaire Franga Al P1 F1
Natixis Franca Al P1 F1
LBBW Alemanha n.r P1 Fl1+
Republica Francesa Al+ P1 Fl+
Reino da Bélgica Al+ n.r F1+
Alemanha Al+ P1 Fl+
Estados Unidos da América Al+ P1 Fl1+

Fonte: Banco de Cabo Verde.
Nota: n.r. - not rated
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2013
Instituicao Pais S&P Moody’s Fitch
Societe General (Paris) Francga Al P1 F1
BNP Paribas (Paris) Franca Al P1 Fl1+
Rabobank (London) Reino Unido Al+ P1 Fl+
Svenska Handelsbanken (Stockholm) Suécia Al+ P1 Fl1+
Den Norske Bank (Oslo) Noruega Al P1 F1
DZ Bank (Frankfurt) Alemanha Al+ P1 F1+
Credit Agricole (Paris) Franca Al P1 F1
ING Bank N.V. LU/BE Al P1 F1+
BCEE (Luxembourg) Luxemburgo Al+ P1 nr
ANZ Banking Group Reino Unido Al+ P1 F1+
SEB (London) Reino Unido Al P1 F1
HSBC (London) Reino Unido Al P1 Fl1+
Nordea AB (Stockholm) Suécia Al+ P1 F1+
UBS AG Suiga Al P1 F1
Credit Suisse (Zurich) Suica Al P1 F1
Bank of Montreal (London) Reino Unido Al P1 F1+
Royal Bank of Canada Reino Unido Al+ P1 F1+
Bank of Nova Scotia Reino Unido Al P1 Fl+
Bred Banque Populaire Francga Al P1 F1
Natixis Franga Al P1 F1

Fonte: Banco de Cabo Verde.
Nota: n.r. - not rated

A 31 de Dezembro de 2014 e 2013, a Carteira de Investimentos apresentava a seguinte
composi¢do por instrumento e contraparte/emitente:
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2014
Tipo de Rating Moeda Valor Cupio Emissor Data de
Instrumento Nominal Maturidade
BOND A EUR 3000 000 4,00% FORTIS BANK NEDERLAND 03/fev/15
BOND AAA EUR 2 800 000 1,00% NYKREDIT 01/abr/15
BOND AA EUR 5000 000 3,33% FLEMISH COMMUNITY 12/mai/15
BOND AA EUR 3000 000 3,00% CAISSE D'AMORT DETTE SOC 25/fev/16
BOND A+ EUR 5000 000 2,63% BNP PARIBAS 16/set/16
BOND A EUR 5000 000 3,88% STANDARD CHARTERED 20/out/16
BOND AA- EUR 5587 000 1,38% NORDEA BANK AB 12/abr/18
FRN AA+ EUR 5000 000 0,28% UNICREDIT BANK AG 24/ago/15
FRN AA EUR 3000 000 0,68% BELGIUM KINGDOM 15/fev/16
FRN AA EUR 5000 000 0,38% ERSTE ABWICKLUNGS?ELSIZ 15/ago/16
FRN AAA EUR 10 000 000 0,11% EUROPEAN INVESTMENT 15/jan/18
BANK
FRN AAA EUR 6200 000 0,09% FMS WERTMANAGEMENT 23/jan/18
FRN AAA EUR 8 000 000 0,08% LAND BADEN-WURTTEM- 11/out/18
BERG
FRN AAA EUR 10 000 000 0,13% STATE/CITY OF BREMEN 14/nov/18
ABBEY NATIONAL TREASURY
o .
FRN A EUR 3500 000 0,71% SERVICES 22/mai/19
FRN AAA EUR 5000000  0,23% HSH FINANZFONDS 17/jun/19
ABBEY NATIONAL TREASURY
0y
FRN BBB+ EUR 3 000 000 0,78% SERVICES 13/ago/19
FRN A EUR 11000000  0,53% CREDIT SUISSE LONDON 16/0ut/19
AUST & NEW ZEALAND
- 0y
FRN AA EUR 5000 000 0,49% BANKING GROUP 28/out/19
FRN AA- EUR 8 000 000 0,58% BNZ INTERNATIONAL II;?I\IT\] C; 02/dez/19

Fonte: Banco de Cabo Verde.
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2013
Tipo de Rating ~ Moeda Valor Cupao Emissor Data de
Instrumento Nominal Maturidade
BOND AA+ EUR 4.000.000 3,88% DEXIA MUNICIPAL AGENCY 12-Mar-14
BOND AAA EUR 5.000.000 3,25% LAND NIEDERSACHSEN 07-Abr-14
BOND AA- EUR 2.500.000 4,50% NORDEA BANK AB 12-Mai-14
BOND AA+ EUR 6.000.000 3,63% SWEDISH EXPORT CREDIT 27-Mai-14
BOND AAA EUR 2.000.000 2,75% SWEDBANK HYPOTEK AB 10-Set-14
BOND AA EUR 5.000.000 3,33% FLEMISH COMMUNITY 12-Mai-15
BOND AAA EUR 3.000.000 2,50% SPAREBANK 1 BOLIGKREDITT 23-Jun-15
BOND AAA EUR 3.000.000 4,10% CAISSE REFINANCE L'HABIT 25-Out-15
BOND AA+ EUR 3.000.000 3,00% CAISSE D'AMORT DETTE SOC 25-Fev-16
FRN AA- EUR 4.000.000 0,37% GE CAPITAL EURO FUNDING 03-Abr-14
FRN AA+ EUR 5.000.000 0,42% UNICREDIT BANK AG 24-Ago-15
FRN AA EUR 3.000.000 0,82% BELGIUM KINGDOM 15-Fev-16
FRN AA EUR 5.000.000 0,52% ERSTE ABWICKLUNGSANS- 15-Ago-16
TALT
FRN AA EUR 10.000.000 0,57% RABOBANK NEDERLAND 18-Nov-16
DEPO AAA EUR 50.000.000 0,30% BANK CENTRALE DU LUXEM- 14-Jan-14
BOURG
Fonte: Banco de Cabo Verde.
Por credit rating, os instrumentos subdividem-se como segue:
2014 2013
Rating * em % Rating * em %
Longo Prazo
AAA 38 AAA 58
AA 35 AA 39
A 27 A 4
Total 100 100

Fonte: Banco de Cabo Verde.

Nota:*Standard &Poor’s

O risco de crédito é gerido, também, por via da selecgdo rigorosa de emitentes origina-
rios de paises elegiveis pelas NOGR.

A distribuigao geografica dos investimentos totais da Carteira Global no ultimo dia do
ano apresentava-se da seguinte forma:

Distribui¢do Geografica 2014 2013
em percentagem

Zona Euro 67 80

Us 14 2

UK 8 7

Restantes 12 10

TOTAL 100 100

Fonte: Banco de Cabo Verde.
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b) Instrumentos financeiros de execucdo da Politica Monetaria

A 31 de Dezembro, o BCV nao tinha em carteira qualquer activo derivado da cedéncia
de fundos aos bancos comerciais. Por outro lado, os activos em titulos do Estado que tem
em carteira, ndo comportam um risco de crédito associado, devido a grande credibilidade
do emitente.

Igualmente os titulos do BCV (TRM e TIM) acumulados no fim do ano, ndo compor-
tam qualquer risco de crédito para o sistema financeiro, devido a grande credibilidade do
emitente enquanto autoridade monetaria.

NOTA 35.3 - RISCO DE MERCADO

O risco de mercado representa a probabilidade de ocorréncia de impactos negativos nos
resultados ou no capital de uma institui¢do, devido a movimentos desfavoraveis no prego
de mercado dos activos financeiros, provocados por flutuagoes nas taxas de juro e taxas de
cambio. Pode ser medido como o ganho ou a perda potencial de uma carteira de activos
associados a um movimento de pregos com uma determinada probabilidade, num determi-
nado horizonte temporal. O risco de mercado é constituido por diferentes classes de risco,
nomeadamente de taxas de juro e de cdmbio, sendo o seu controlo e manutengdo em niveis
considerados adequados, assegurados pela imposi¢ao de limites estratégicos e tacticos.

35.3.1 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 (MD),
que no fecho do ano apresentava os seguintes valores, por tipo de carteira:

Carteira MD
Investimento 0,42
Liquidez 0,27

Fonte: Banco de Cabo Verde

35.3.2 Risco de taxa de cambio

O risco cambial traduz as oscilagdes do valor dos activos e passivos denominados em
moeda estrangeira.

O risco de cambio é acompanhado pela abordagem de gestao de activos e passivos, no
qual se exige sempre, no curto prazo, posigoes cobertas (matched positions) das principais
moedas, o euro (EUR) e o ddlar norte-americano (USD).

A composi¢ao cambial dos activos, a 31 de Dezembro, era de 70,1% em euros e 29,9%
em dolares.

A distribui¢ao dos investimentos por moeda era a seguinte:
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em milhoes de escudos

Moedas 2014 2013

ME MN ME MN
EUR 291 154 131 32104 248.699.081 27.423
USD 124 415 065 13719 94.690.881 10.441
Outros 212 429 23 185.406 20
Total 45 846 37.884

Fonte: Banco de Cabo Verde.

NOTA 35.4 - RISCO OPERACIONAL

O risco operacional ¢ o risco de perdas originadas pelo mau funcionamento de siste-
mas informaticos, de sistemas de transmissao e da inadequagdo ou falhas dos processos
internos, de erros humanos ou em consequéncia de eventos externos. Para a prevengdo
e controlo desse risco, 0 BCV possui sistemas de controlo interno adaptados as carac-
teristicas das suas actividades, regulamentos que estabelecem as competéncias de cada
departamento e as atribui¢cdes de seus gestores e, ainda, normas e manuais que definem os
critérios e procedimentos para as actividades da instituigao.

O Sistema Integrado de Gestdo de Reservas, que opera também como um sistema de
gestdo de risco e privilegia a automatizagdo dos procedimentos, ¢ fundamental na mini-
mizag¢ao dos riscos operacionais.

O cumprimento dos normativos internos e a observancia dos sistemas de controlo
interno sdo acompanhados pelo Departamento de Auditoria Interna, a quem compete
zelar pela regularidade dessas ac¢des. Adicionalmente, os departamentos zelam indivi-
dualmente pelo cumprimento dos normativos instituidos referentes as operagdes sob sua
responsabilidade, reunindo-se periodicamente para avaliar os niveis de controlos insti-
tuidos e propor as medidas necessarias ao ajustamento e adequagdo dos procedimentos.

Neste ambito, visando contribuir para o refor¢o e a implementa¢ao de um sistema ba-
seado na credibilidade, seguranca e integridade da informagdo, o Comité de Seguranca e
Compliance tem a missdo de adoptar os principios de boa Governanga Corporativa e dar
continuidade ao processo de fortalecimento da imagem da instituigdo, nomeadamente a
nivel da melhoria do sistema de controlo interno, da identificagdo e resposta aos riscos
inerentes as actividades e da qualidade da informacéao prestada.
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Relatorio de Auditoria

Introducao

1 Auditdmos as demonstrag@es financeiras anexas do Banco de Cabo Verde (“Banco), as quais
compreendem o Balanco em 31 de dezembro de 2014, a Demonstracgio dos resultados, a Demonstracéo
do rendimento integral, a Demonstragio das alterages no capital proprio e a Demonstracdo dos fluxos
de caixa do exercicio findo naquela data, bem como um resumo das principais politicas contabilisticas
e outra informacio explicativa.

Responsabilidades do Conselho de Administracéo pelas Demonstragdes Financeiras

2 O Conselho de Administragio é responsavel pela preparacio e apresentacéo apropriada destas
demonstragtes 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
preparacdo de demonstracdes financeiras isentas de distorcio material devido a fraude ou a erro.

Responsabilidades do Auditor

3 A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opinido 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 razodvel sobre se as demonstracdes financeiras estao
isentas de distor¢do material.

4 Uma auditoria envolve a execucio de procedimentos para obter prova de auditoria acerca das
quantias e divulgages constantes das demonstracdes financeiras. Os procedimentos selecionados
dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliacdo dos riscos de distorcio material das
demonstracdes financeiras devido a fraude ou a erro. Ao fazer essas avaliagdes do risco, o auditor
considera o controlo interno relevante para a preparacio e apresentagfo apropriada das
demonstragdes financeiras pelo Banco a fim de conceber procedimentos de auditoria que sejam
apropriados nas circunstiincias, mas ndo com a finalidade de expressar uma opinido sobre a eficicia do
controlo interno do Banco. Uma auditoria inclui também a avaliagdo da adequacao das politicas
contabilisticas usadas e da razoabilidade das estimativas contabilisticas efetuadas pelo Conselho de
Administrago, bem como a avaliac8o da apresentacéo global das demonstracdes 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.

Opinido

6 Em nossa opinido, as referidas demonstragtes financeiras apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspetos materialmente relevantes, a posicao financeira do Banco de Cabo
Verde em 31 de dezembro de 2014, o resultado e o rendimento integral das suas operagdes, as
alteragGes no capital proprio e os fluxos de caixa do exercicio findo naquela data de acordo com os
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principios contabilisticos constantes do Plano de Contas do Banco de Cabo Verde, os quais se
encontram resumidos na Nota 2.3 das Notas as demonstracées financeiras.

26 de marco de 2015
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