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Sumario Executivo?

Em 2023, o contexto externo da economia nacional revelou-se menos favoravel, evidenciado pela
moderacdo do crescimento da atividade econdmica mundial e dos principais parceiros comerciais,

nomeadamente a Area do Euro e o Reino Unido.

Este cenario reflete uma diminuicdo da procura devido a persisténcia de uma inflacdo ainda elevada,
apesar da sua tendéncia decrescente. A continuidade de politicas monetdrias restritivas e as condi¢Ges
de financiamento apertadas mantiveram-se, mesmo considerando a solidez do mercado de trabalho,

a atenuacdo dos constrangimentos de oferta e a descida dos precos dos produtos energéticos.

O contexto externo repercutiu-se no desempenho da economia nacional. O produto interno bruto em
volume registou um abrandamento, desacelerando para 5,1 por cento em 2023, uma reducdo
significativa em comparag¢dao com os 17,4 por cento do ano anterior, onde a evolugdo econdmica foi

atipica.

Os efeitos cumulativos adversos da inflagcdo sobre o rendimento disponivel real e o poder de compra
das familias, a fraca procura interna e a moderacao da procura externa turistica, bem como, os custos
dos fatores de producdo ainda elevados e os critérios de concessdao de crédito ligeiramente mais

restritivos para as empresas, condicionaram o crescimento econémico em 2023.

O abrandamento do crescimento do PIB alargou-se a quase todos os setores de atividade, com
particular destaque, para os servicos ligados ao turismo, o que sugere que os efeitos positivos de
arrastamento do processo de retoma da economia e do turismo pds-pandemia continuam a

desvanecer-se, estando prevista que se extingam este ano.

Apesar de alguma pressdo ascendente aliada a alguma volatilidade nos precos das commodities, as
taxas de inflagdo em Cabo Verde mantiveram uma tendéncia de queda em 2023. Esta diminui¢do
reflete a baixa de pregos dos produtos energéticos e alimentares no mercado internacional, a fraca
procura, bem como, efeitos de base descendentes. Com efeito, em 2023, a taxa de inflagdo média

fixou-se em 3,7 por cento e a taxa de inflacdo homdloga em 1,3 por cento.

O défice da balanga corrente registou uma deterioracdo, para o qual foram determinantes, os

abrandamentos registados nas exportagSes de servicos de viagens de turismo e nas outras

1 0 Relatério foi elaborado com base em estatisticas e indicadores disponiveis a 24 de abril de 2024.
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transferéncias correntes privadas, bem como, as reducdes verificadas nas remessas dos emigrantes,
nas exportacdes de servicos de transportes aéreos e nas reexportacdes de combustiveis e viveres nos

portos e aeroportos nacionais.

Apesar da reducdo nos desembolsos liquidos da divida publica externa e do investimento direto
estrangeiro no pais, houve um aumento nos influxos liquidos de financiamento de aproximadamente
3.379 milhdes de escudos, em grande parte devido ao aumento dos desembolsos liquidos da divida
externa privada de outros setores e bancos. A entrada de fundos foi suficiente para cobrir as
necessidades de financiamento da economia, resultando num acréscimo de ativos de reserva em cerca
de 46 milhdes de euros. Com efeito, o stock de reservas externas liquidas em 2023 assegurou a

cobertura de 6,2 meses das importacées de bens e servicos.

Quadro 1: Indicadores Econdmicos Selecionados

e e

Setor Real
PIB real variagdo em % 7,0 17,4 51 4,7 50 5,4 54

Setor Externo
Défice Corrente em % do PIB 12,1 31 2,9 3,0 34 2,2 31
RIL/Importacbes meses 7,5 6,0 6,2 5,6 6,0 5,6 5,7

Setor Monetario

indice de Precos no Consumi v.m.a. em % 4 1,9 4 7,9 4 3,7 2,2 4 1,2 1,0 1,0
Ativo Externo Liquido variagdo em % 5,2 8,3 11,9 1,1 3,4 4,1 2,8
Crédito 4 Economia variagdo em % 6,1 53 0,3 4.3 47 51 51

Fonte: Instituto Macional de Estatistica; Banco de Cabo Verde
E- Estimativas; P - Projegdes; v.m.a.- Variagio média anual

Segundo as perspetivas atualizadas do Banco de Cabo Verde, prevé-se que o crescimento real do PIB
em 2024 se estabilize, mantendo-se no mesmo ritmo de 2023, tendo em conta: (i) a dissipagdo dos
efeitos positivos de arrastamento do processo de recuperagao da crise pandémica, com a reabertura
da economia e a retoma do turismo a perderem impeto; (ii) a conjuntura econémica ainda ténue dos
principais parceiros econémicos (em particular, da Area do Euro e Reino Unido), caracterizadas por
politicas monetarias restritivas e elevados custos de financiamento, com impacto na moderagao da
procura externa turistica; (iii) condicdes mais restritivas na oferta de crédito interno; e, a (iv) a
incerteza decorrente das tensdes geopoliticas, embora mitigada pelo impacto positivo da baixa
inflacdo na melhoria gradual dos rendimentos reais das familias. Entretanto, ndo é expectavel que as

perturbacdes do frete maritimo na regido do mar vermelho imponham novas restri¢cdes significativas
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no abastecimento global e, por extens3o, a Cabo Verde.?

Para 2025, antecipa-se que o crescimento do PIB em volume deverd registar um fortalecimento,
impulsionado pelos crescentes rendimentos reais das familias, uma inflagdo em queda e uma procura
externa turistica mais robusta, alinhada com a melhoria das perspetivas econdmicas e um mercado de

trabalho resiliente nos principais parceiros econdmicos do pais.

O crescimento do PIB real deverd manter-se estavel em 5 por cento em 2024, e aumentar para 5,4 por
cento em 2025. Em comparagao com as projecdes de outubro de 2023, o crescimento real do PIB para
2024 foi revisto em alta em 0,3 pontos percentuais, refletindo a revisdo em baixa dos precos medido
pelo deflator do PIB e a incorporagdo de dados mais recentes das contas nacionais, e para 2025

mantém-se inalterado.

N3do obstante esperar-se alguma volatilidade nos precos dos produtos energéticos devido a questoes
geopoliticas, antecipa-se que para 2024 e 2025, a taxa de inflagdo mantenha uma trajetéria

descendente, atingindo niveis mais consistentes com o objetivo de estabilidade dos precos.

Prevé-se que a inflagdo média anual devera baixar para 1,2 por cento em 2024 e 1 por cento em 2025,
favorecida pela expetativa de queda dos precos das matérias-primas energéticas e ndo energéticas no
mercado internacional, pela atenuacdo dos constrangimentos no abastecimento e das pressdes
decorrentes dos custos dos fatores de producdo, bem como, por algum impacto do pendor restritivo

da politica monetaria.

Em comparagdo com as proje¢Oes de outubro de 2023, a taxa de inflagdo prevista para 2024 foi revista
em baixa em 1 ponto percentual e para 2025 manteve-se inalterada. A revisdo em baixa da taxa de
inflagdo para 2024 traduziu ndo apenas a evolu¢do dos dados mais recentes, que indicam uma reducdo
nos pregos a um ritmo mais acelerado do que previamente antecipado em outubro de 2023, mas
também, a revisdo em baixa das expetativas dos precos das matérias-primas energéticas no mercado

internacional.

Prevé-se que, em 2024, o défice da balanga corrente evolua de forma menos positiva, refletindo a
moderag¢do na procura externa turistica internacional e nas receitas do turismo e dos transportes

aéreos, bem como a diminui¢cdo das remessas dos emigrantes, podendo alcangar os 3,4% do PIB.

2 |sto, tendo em conta a andlise do BCE de um cenario de potencial intensificagdo das perturbagdes do frete maritimo na
regido do mar vermelho e no golfo de Adém, publicada no relatério das projegdes macroeconémicas para a Area do Euro, de
margo de 2024.
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E esperado que os influxos liquidos de financiamento na economia diminuam em 2024, considerando
a provavel reducdo do investimento direto estrangeiro realizado em Cabo Verde, o aumento dos ativos
externos liquidos dos bancos comerciais e a reducao dos desembolsos liquidos da divida publica

externa.

No entanto, antecipa-se que em 2025, o défice da balanca corrente deverd registar uma melhoria,
situando-se em torno dos 3 por cento do PIB, impulsionado por uma procura externa turistica mais
robusta e, por conseguinte, um aumento nas receitas provenientes do turismo e dos transportes
aéreos, bem como, um aumento esperado nas remessas dos emigrantes, em virtude da melhoria das

perspetivas econémicas dos principais parceiros econdmicos do pais.

Prevé-se igualmente um aumento dos influxos liquidos de financiamento na economia para 2025,
tendo em conta a recuperagao do investimento direto estrangeiro em Cabo Verde, o aumento previsto
nos desembolsos liquidos da divida publica externa, bem como, a redugdo que se antecipa dos ativos

externos liquidos dos bancos comerciais.

As entradas liquidas de financiamento deverdo ser suficientes para cobrir as necessidades de
financiamento da economia, tanto em 2024 como em 2025, pelo que, o pais deverad conseguir
acumular ativos de reserva nestes anos. Com efeito, o stock de reservas externas liquidas devera fixar-

se em torno de 6 e 5,7 meses de importacdes, em 2024 e 2025, respetivamente.

O balango dos riscos a materializagdo das atuais proje¢des sugere riscos em baixa para a atividade

econdmica e equilibrados para a inflagao.

Assim, ndo obstante o contexto macroecondmico externo e interno e o espago or¢amental em
conformidade com os objetivos de consolidagdo, o Banco de Cabo Verde decidiu continuar o processo
de normalizagdo da sua politica monetdria, através de um ligeiro aumento nas suas taxas de juro de
referéncia, visando essencialmente reduzir o diferencial de taxa de juros e mitigar o potencial risco

para o regime cambial.

Para os préximos meses, decidiu-se ajustar as principais taxas de juro do Banco de Cabo Verde,
nomeadamente a taxa diretora e as taxas da facilidade permanente de cedéncia de liquidez e da
facilidade permanente de depdsito, para 1,5%, 1,75% e 0,95%, respetivamente. A taxa de redesconto

passa para 2,5%, mantendo-se inalterado o coeficiente das disponibilidades minimas de caixa

Face a esta ligeira intervencdo, o BCV continuara a acompanhar, de forma apertada, a evolugdo dos
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indicadores de referéncia, mantendo uma postura atenta e dependente dos dados, intervindo em

gualquer momento com os instrumentos disponiveis para salvaguardar o regime cambial em vigor.
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Evolucao Recente do Estado da Economia
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1. Enquadramento Externo da Economia Cabo-Verdiana

Em 2023, a conjuntura econémica internacional caracterizou-se pela moderagcdo no crescimento da
atividade econémica global, incluindo nos principais parceiros do pais, especialmente na Area do Euro
e no Reino Unido. A atividade econédmica nos EUA foi, entretanto, mais resiliente, devido a procura
interna robusta e ao mercado de trabalho forte. Apesar da moderag¢do do crescimento da economia,
os mercados de trabalho dos principais parceiros do pais permaneceram robustos, com as taxas de

desemprego relativamente estdveis.

A procura mais contida, a reducgdo dos estrangulamentos na oferta e o impacto da restritividade das
politicas monetdrias, aliados as reducbes subsequentes dos precos dos produtos energéticos e dos
produtos alimentares, bem como, os efeitos de base, pressionaram no sentido descendente os precos

no consumidor; no entanto, permanecendo ainda acima da meta.

As taxas de inflagdo subjacentes da Area do Euro, dos EUA e do Reino Unido, desceram, em muito
menor grau, sinalizando pressbes sobre os pregcos, com os mercados de trabalho restritivos
contribuindo para o aumento dos saldrios nominais, tornando a inflacGo dos precos dos servicos mais
persistente. Apesar de algum abrandamento da postura agressiva nos ultimos meses do ano face a
reducdo dos precos, o Banco Central Europeu (BCE), a Reserva Federal dos EUA e o Banco de Inglaterra

mantiveram, em 2023, as suas politicas monetdrias restritivas.

Nos mercados monetdrio e cambial de maior relevéncia para Cabo Verde, as medidas de politica
monetdria adotadas na Area do Euro, traduziram-se no aumento das taxas de juro Euribor e na
apreciagdo do EUR. Como resultado, o diferencial da taxa de juros do pais face as da Area do Euro

continua elevado.

O enquadramento externo da economia nacional evoluiu menos favoravelmente em 2023. A
atividade econémica mundial e dos principais parceiros do pais, nomeadamente, da Area do Euro e
do Reino Unido registou uma desacelera¢ao; no entanto, a economia dos EUA continuou com a sua

trajetdria de aceleragao.

De acordo com as mais recentes proje¢ées do World Economic Outlook (WEQ) do Fundo Monetario
Internacional (FMI) de abril de 2024, a economia mundial expandiu-se a um ritmo moderado, em 3,2

por cento em 2023, o que se compara com um crescimento de 3,5 por cento em 2022.
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A expansdo foi impulsionada sobretudo pelo crescimento econédmico nas economias emergentes e nos
EUA, enquanto a maioria das restantes economias avancadas foi mais afetada por condicdes de
financiamento restritivas e pela consideravel incerteza geopolitica. As economias da Area do Euro,
principal parceiro econémico do pais e do Reino Unido, o maior mercado de turistas do pais, registaram
uma estagnacdo, crescendo respetivamente, 0,4 e 0,1 por cento em 2023, em contraste com os

crescimentos de 3,4 e 4,3 por cento observados em 2022.

No entanto, a economia dos EUA, outro importante parceiro econdmico do pais, mostrou-se mais
resiliente do que o previsto, registando um crescimento de 2,5 por cento em 2023 (em comparagao
com 1,9 por cento no ano anterior). Este crescimento deveu-se a uma procura interna robusta e um
mercado de trabalho sélido. As perturbacdes no setor financeiro dos EUA observadas no inicio do ano

ndo tiveram um impacto macroecondmico de grande magnitude.?

Num contexto de elevada incerteza, assistimos a reducdo dos precos dos produtos energéticos,
condicbes no mercado de trabalho robustas e a diminuicdo dos estrangulamentos na oferta.
Adicionalmente, registou-se o enfraquecimento da procura face a pressdo de uma inflacdo
persistentemente elevada e a restritividade das politicas monetdrias e das condicdes de

financiamento.

Figura 1: Produto Interno Bruto em Volume (em taxas de variagdo anuais)
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Fonte: Eurostat; US Office for National Statistics; Instituto Nacional de Estatistica; Bank of England

t.v.h.- taxa de variagdo homologa

3 A economia britanica registou o crescimento anual mais fraco desde a crise financeira de 2009, excluindo o ano de 2020,
atingido pela pandemia.
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No concernente a procura, os desempenhos menos favordveis do consumo privado e do investimento,
determinaram a evoluc¢do da procura agregada dos principais parceiros do pais, particularmente, da
Area do Euro e do Reino Unido. A inflagdo ainda elevada, os custos de financiamento recorde, a fraca
procura e, provavelmente, a incerteza decorrente da guerra da Russia contra a Ucrania e do conflito
no Médio Oriente, que reduziram os incentivos ao investimento por parte das empresas, continuaram

a condicionar o crescimento da atividade econémica nestes parceiros.

Do lado da oferta, as atividades do setor industrial e da construcdo foram as componentes
particularmente mais afetadas pelas condi¢des de financiamento restritivas, pelos elevados custos dos
fatores de producdo e pelo enfraquecimento da procura. Por outro lado, o setor de servigos (com
um grande componente de contacto, nomeadamente atividades recreativas e de férias)
mostrou uma resisténcia relativamente boa, beneficiando ainda dos efeitos duradouros da

reabertura da economia apos a pandemia.

Apesar da politica monetaria restritiva ter tido um impacto significativo na atividade econdmica, os
mercados de trabalho dos principais parceiros do pais permaneceram robustos em 2023, com as
taxas de desemprego relativamente estaveis. Com efeito, as taxas de desemprego da Area do Euro,
dos EUA e do Reino Unido fixaram-se, em 2023, em respetivamente, 6,5, 3,6 e 4 por cento, o que se
compara com 6,7, 3,6 e 3,8 por cento em 2022. O Reino Unido evidenciou alguns sinais de

arrefecimento, apds meses de aperto sem precedentes da politica monetaria.

Figura 2: Taxa de Desemprego (em % da populagao ativa)
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Fonte: Eurostat; US Department of Labor; Federal Reserve; Bank of England
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A procura mais fraca e a diminuicao dos estrangulamentos na oferta aliadas a subsequente redugao
dos precos dos produtos energéticos e dos pregos dos produtos alimentares, bem como os efeitos
de base, exerceram pressdo descendente sobre os pregos ao produtor e ao consumidor. A cotagdo
média do barril de brent nos mercados internacionais, que serve de referéncia para Cabo Verde, atingiu
em termos médios, em 2023, os 82,21 USD por barril (o que se compara com 98,85 USD por barril em

2022), representando um decréscimo de 16,8 por cento face ao ano anterior.

Esta evolugdo foi impulsionada pela fraca procura mundial, que mais do que compensou os efeitos dos
cortes na oferta pelo grupo OPEP+ e os riscos para o abastecimento resultante de fatores geopoliticos,

incluindo as sancdes aplicadas a Russia e o conflito no Médio Oriente.*

Por seu turno, o food price index da Food and Agriculture Organization (FAO), reduziu em termos
médios, em 2023, 13,8 por cento face a 2022, devido a baixa dos precos registado em todos os bens,
com excecdo do acticar. Com efeito, as taxas de inflacio médias anuais da Area do Euro, dos EUA e do
Reino Unido diminuiram, fixando-se em 2023, nos 5,4, 4,1 e 7,3 por cento, respetivamente (o que se
compara com 8,4, 8 e 9,1 por cento em 2022), refletindo a dissipacdo do impacto de anteriores
choques sobre os custos e uma procura mais fraca no contexto da restritividade das politicas
monetdrias, sendo que a dindmica dos precos dos bens desacelerou mais rapidamente do que a de

Servigos.

Por seu turno, as taxas de inflagdo subjacentes da Area do Euro, dos EUA e do Reino Unido, calculada
com base na inflagdo medida pelo indice harmonizado dos pregos no consumidor, excluindo os
produtos energéticos e produtos alimentares, desceram, em muito menor grau que as taxas de
inflagdo headline, situando-se em niveis ainda elevados. Respetivamente situaram-seem 3,4,3,9e 5,1
por cento em dezembro de 2023 (o que se compara com 5,2, 5,7 e 6,3 por cento em dezembro de
2022), sinalizando que as pressdes sobre os precos se mantiveram fortes, com os mercados de trabalho
restritivos contribuindo para o aumento dos salarios nominais, tornando a inflagdo dos precos dos

Servigos mais persistente.

4 Refira-se que, em cadeia, o preco médio do barril de brent registou, nos meses de julho, agosto e setembro de 2023,
aumentos na ordem dos 6,7, 6,4 e 8,8 por cento, respetivamente, perante a decisdo de cortes de produgdo pela Arabia Saudita
e pela Russia, acrescendo a cortes na produgdo previamente acordados no grupo OPEP+, bem como, a expetativa de elevada
procura no segundo semestre do ano.
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Figura 3: Taxas de Inflagdo Médias Anuais (em %)
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Fonte: Eurostat; US Office for National Statistics; Instituto Nacional de Estatistica; Bank of England

Apesar de algum abrandamento da postura agressiva nos ultimos meses do ano perante a reducao
da inflagdo, o Banco Central Europeu (BCE), a Reserva Federal dos EUA e o Banco de Inglaterra
prosseguiram, em 2023, com a sua politica monetaria restritiva. Ao longo de 2023, o BCE aumentou
seis vezes a sua taxa de juro de referéncia, fixando-se em dezembro nos 4,50 por cento, exibindo ainda

uma postura restritiva no alcance do seu objetivo de inflagdo de 2 por cento no médio prazo.®

O Banco de Inglaterra, face a persisténcia das pressoes inflacionistas no Reino Unido e ndo obstante o
alerta de uma possivel recessdo da economia, continuou também a apresentar uma postura agressiva,
tendo aumentado por cinco vezes a sua taxa de juro de referéncia, fixando-se no ultimo més do ano,
em 5,25 por cento.® Por seu turno, a Reserva Federal dos EUA, perante a descida registada na taxa de
inflagdo, abrandou um pouco a sua postura agressiva de combate a inflagdo, aumentando a sua taxa
de juro de referéncia apenas por quatro vezes no ano, mantendo-a inalterada desde agosto de 2023,

em 5,50 por cento.

5 A inflagdo na Area do Euro, apesar de continuar a descer, permanece elevada. Assim, o Conselho do BCE considera que as
taxas de juro diretoras atingiram os niveis que, se forem mantidos durante um periodo suficientemente longo, dardo um
contributo substancial para o retorno da inflagdo ao objetivo.

6 O Banco de Inglaterra tem exibido uma postura agressiva na condugdo da politica monetaria, num contexto em que a taxa
de inflagdo no Reino Unido é das mais elevadas entre as principais economias mundiais.
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Figura 4: Taxas de Juro de Referéncia (em %)
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Fonte: Eurostat; Federal Reserve; Bank of England; Banco de Cabo Verde

Relativamente ao programa de compras de ativos, o BCE deixou de reinvestir os pagamentos de capital
de titulos vencidos, pelo que a carteira do Asset Purchase Programme (APP) estd a diminuir a um ritmo
medido e previsivel. No que respeita ao programa de compra de ativos devido a emergéncia
pandémica (PEPP), o Conselho do BCE tenciona reinvestir os pagamentos de capital dos titulos

vincendos adquiridos no contexto do programa até, pelo menos, ao final de 2024.

A futura eliminagdo gradual da carteira do PEPP serd gerida de modo a evitar interferéncias na
orientacdo adequada da politica monetaria. O Conselho do BCE continuara a aplicar flexibilidade no
reinvestimento dos reembolsos previstos no ambito da carteira do PEPP, a fim de contrariar os riscos
para o mecanismo de transmissdo da politica monetaria relacionada com a pandemia. O Conselho do
BCE decidiu também fixar a remunerac¢do das reservas minimas em zero por cento, com inicio a 20 de

setembro de 2023.

Por seu turno, a Reserva Federal dos EUA, procedeu a criagdo de um programa de emergéncia para
conter os efeitos do colapso sobre o sistema bancario dos Estados Unidos, aquando da faléncia do

Silicon Valley Bank (SVB).” Neste sentido, disponibilizou financiamento adicional as instituicdes

7 A faléncia do Silicon Valley Bank (SVB) e da Signature Bank, em margo deste ano, pds em risco a estabilidade do sistema
financeiro dos EUA. O governo dos EUA agiu de forma rapida e decidida ao assegurar os fundos depositados nos mesmos.
Ainda assim, permaneceram temores de um efeito dominé e de uma possivel crise financeira internacional.
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depositarias, por meio do novo Programa de Financiamento a Prazo do Banco (BTFP), que oferece
empréstimos com vencimento de até um ano a bancos, associacdes de poupanca, unides de crédito e
outras que comprometem os titulos do tesouro, dividas de agéncias e titulos garantidos por hipotecas
e outros ativos qualificados como garantia.® O Comité da Reserva Federal dos EUA continua reduzindo
as suas participagdes em titulos do tesouro, divida de agéncias e titulos hipotecarios garantidos por

agéncias, conforme descrito nos Planos para a reduc¢do do Balango Patrimonial da Reserva Federal.

No dmbito da politica orcamental, na Area do Euro, o BCE defendeu que as regras do défice (garantir
qgue o défice esteja abaixo dos trés por cento do PIB) regressardo em 2024, depois de quatro anos
suspensas em virtude da pandemia e da guerra na Ucrania, e que a divida deverd ser mantida em niveis
prudentes no médio prazo. Para isso, os governos terdo de apresentar um Programa de Estabilidade

que cumpra com as regras impostas pelos tratados orcamentais.

A Comissdo Europeia defendeu, ainda, a ado¢do de uma politica orgamental prudente, por forma a
ndo por em causa o investimento e recomendou que os Governos retirassem as medidas de apoio

extraordinarias concedidas as empresas e familias.

Ainda, a presidente do BCE, defendeu que as reformas estruturais e investimentos para aumentar a
capacidade de oferta da Area do Euro, apoiados pela aplicacdo plena do programa do Instrumento de
Recuperacdo da Unido Europeia (NextGenerationEU), podem ajudar a reduzir as pressdes sobre os

precos no médio prazo, apoiando ao mesmo tempo as transi¢ées ecoldgica e digital.

Para tal, acrescentou ser importante chegar rapidamente a acordo relativamente a reforma do quadro
de governagao econdmica da Unido Europeia e que é imperativo acelerar o progresso no sentido da

Unido dos Mercados de Capitais e da conclusdo da Unido Bancaria.

Nos EUA, o governo atingiu em janeiro do ano passado o limite de endividamento externo, alcangando
o valor de 31,4 mil milhGes de ddlares (montante a partir do qual os EUA deixam de poder emitir divida
para se financiarem ou cumprir o servico da divida) e, para continuar a honrar os compromissos
financeiros, o governo, de entre outras medidas de urgéncia tempordrias, teve de suspender as
entregas aos fundos de reforma e prestacdo de saude ou de invalidez dos funcionarios publicos, sem

que isso implicasse qualquer suspensdo de pagamento aos beneficiarios.

Com a divida publica em niveis méaximos, foi aprovado em junho de 2023 um projeto de lei para

8 0 novo Programa de Financiamento a Prazo do Banco (BTFP) é uma fonte adicional de liquidez contra titulos de alta
qualidade, eliminando a necessidade de uma instituicdo vender rapidamente esses titulos em momentos de stress. A Reserva
Federal tem ao seu dispor 25 mil milhdes de délares do Fundo de Estabilizagdo Cambial como base para o novo instrumento.
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aumentar o teto da divida do pais até 2025 e limitar os gastos do governo por dois anos. O défice das
contas publicas aumentou consideravelmente no ano fiscal terminado em setembro de 2023, depois
de ter diminuido nos ultimos anos com o fim da pandemia, e tem pressionado ao aumento dos juros
do Tesouro dos EUA. Adicionalmente, a Receita Federal anunciou em novembro os ajustes anuais de

inflagdo para o ano fiscal de 2024, incluindo as tabelas de aliquotas e outras mudancas fiscais.

Por seu turno, no Reino Unido, foi apresentado no Parlamento, em margo, o orcamento da Primavera
para o ano de 2023 que, de entre outras medidas, incluia reformas fiscais para colocar mais pessoas
no mercado de trabalho, incentivos ao investimento, o prolongamento do subsidio relativo as contas
de energia das familias por mais trés meses e o congelamento de impostos de combustivel por mais

um ano, visando estimular a economia e evitar uma recessdo econémica.

No més de julho, o governo britanico anunciou que os recursos publicos destinados ao Rei Charles
seriam reduzidos para metade e em novembro, foi anunciada a Declaragdo de Outono, contendo um
conjunto de medidas para impulsionar o setor empresarial do pais, nomeadamente, reducgao fiscal
total e permanente de despesas para empresas; liberacdo de 4,5 mil milhdes de libras ao ano, por
cinco anos a partir de 2025, para investimento em setores industriais e energia limpa (prevé 960
milhdes de libras para industrias verdes, a fim de fortalecer a producdo de energia limpa no pais e
diminuir a dependéncia de combustiveis fosseis); revisdo do regulamento para listagem de novas
empresas do setor financeiro e mercado de capitais; atrair cerca de 9 mil milhdes de libras em
investimento direto estrangeiro nos préximos anos; manter um desconto ja aplicado de 75 por cento

nos impostos comerciais para pequenas empresas, prorrogado a partir de abril de 2024.

Figura 5: indices de cambio do EUR em termos efetivos nominais e face ao USD
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Nos mercados monetdrio e cambial de maior relevancia para Cabo Verde, as medidas de politica, em
particular, as monetdrias adotadas na Area do Euro, traduziram-se no aumento das taxas de juro
Euribor e na apreciacdo do EUR. As taxas de juro Euribor a um, trés, seis e doze meses fixaram-se, em
dezembro de 2023, em respetivamente, 3,9, 3,9, 3,9 e 3,7 por cento (o que se comparacom 1,7, 2,1,

2,6 e 3 por cento em dezembro de 2022).

Por outro lado, o EUR apreciou, em termos médios, 2,9 em termos efetivos nominais e 2,6 por cento
face ao ddlar, num quadro de abrandamento no ritmo de aumento das taxas de juro de referéncia pela
Reserva Federal dos EUA, perante a reducdo da inflacdo, enquanto o Banco Central Europeu prosseguia
com a sua postura agressiva no combate a inflacdo. O délar foi penalizado, igualmente, pelos receios

em torno do setor bancario dos EUA, com a faléncia de alguns bancos em marco de 2023.

0 diferencial de taxa de juros do pais face as da Area do Euro continuou elevado em 2023, apesar da
manutencao das taxas de juro de referéncia do BCE desde outubro de 2023, o que ndo favoreceu a
acomodagdo monetaria e tornou potencialmente menos atrativos os investimentos no pais, afetando,

no entanto, positivamente, a rendibilidade das reservas internacionais liquidas do pais.

2. Oferta e Procura

Em 2022, Cabo Verde registou um notavel crescimento de 17,4% no seu Produto Interno Bruto (PIB),
principalmente devido a forte recuperagdo nos setores relacionados com o turismo. Simultaneamente,
os impostos liquidos também apresentaram um aumento significativo no mesmo periodo. Esta
expansdo econdmica sem precedentes foi ainda mais notavel devido ao ambiente desafiador no
cenadrio global. Apesar das adversidades externas, o desempenho econdmico nacional ultrapassou os
niveis pré-pandémicos, em grande parte devido aos impactos positivos da recuperagao da crise
pandémica. A flexibilizagdo das restrigdes a mobilidade e a rdpida recuperagdao no setor do turismo
foram fatores-chave impulsionando o crescimento econdmico. No entanto, em 2023, observou-se uma

desaceleragdo no ritmo de crescimento da atividade econémica.

Constata-se que o crescimento da economia nacional registou um forte abrandamento em 2023. Os
efeitos cumulativos adversos da inflagéo sobre o rendimento disponivel real e o poder de compra das
familias, a fraca procura interna e a moderagdo da procura externa turistica, bem como, os custos dos
fatores de produgdio ainda elevados e os critérios de concess@o de crédito ligeiramente mais restritivos

para as empresas, condicionaram o crescimento econdmico em 2023, nomeadamente através da
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moderagdo do consumo privado e das exportagdes liquidas e da contragéo do investimento.

O abrandamento da atividade econémica alargou-se a quase todos os setores da economia, com
particular destaque, para os servigos ligados ao turismo (nomeadamente, alojamento e restauragdo,
transportes e comércio), o que sugere que o0s efeitos positivos de arrastamento do processo de
recuperacgdo da crise pandémica, com o fim das restricées a mobilidade e a retoma turistica, que teve
inicio em 2021 e que culminou em 2022, estdo a desvanecer-se. Destaca-se igualmente, o setor da

construgdo, cuja produgdo reduziu 15,5 por cento em 2023.

De acordo com as estimativas trimestrais das contas nacionais do Instituto Nacional de Estatistica
(INE), em 2023, o PIB em volume da economia nacional cresceu 5,1 por cento, quando no ano
anterior expandiu 17,4 por cento. Do lado da procura, o contributo negativo da procura internae o
menor contributo das exportacdes liquidas, foram determinantes para esta evolucdo da economia

nacional.

O contributo negativo da procura interna deveu-se, essencialmente, ao desempenho do investimento,

porquanto o consumo privado e o consumo publico apresentaram evolucdes positivas.

O investimento contraiu e o consumo privado abrandou. O investimento registou uma contragao
significativa (de 34,1 por cento), num contexto de fraca procura, custos de produgdo e de construcdo
ainda elevados, e critérios de concessdao de crédito ligeiramente mais restritivos para as empresas,

limitando as condigdes de execug¢do de alguns investimentos.

Por seu turno, o consumo privado cresceu 7,7 por cento, apresentando, no entanto, um abrandamento
face ao crescimento registado em 2022 (de 13,7 por cento), explicado pelos efeitos adversos da
inflagdo sobre o rendimento disponivel real e o poder de compra das familias, limitando os seus gastos
de consumo. Apds uma queda de 6,9 por cento em 2022, em resultado do desvanecimento do impacto
das despesas publicas associadas ao combate da pandemia e a retoma econdmica pds-pandemia, o

consumo publico registou, em 2023, um crescimento de 1,3 por cento.

As exportagdes liquidas registaram uma melhoria mais ténue face ao ano anterior. Esta evolugdo
deveu-se ao abrandamento registado nas exportagdes de servigos, que cresceram 13,5 por cento em
2023 (o que se compara com 111,8 no ano anterior), num contexto de uma procura externa turistica

mais moderada, bem como, a reducgdo das exportacdes de bens (em 18,9 por cento).
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Figura 6: Produto Interno Bruto - Otica da Procura (contributos para a taxa de crescimento anual em pontos

percentuais)
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O abrandamento da atividade econdmica estendeu-se a quase todos os setores, com particular
destaque, para os servigos ligados ao turismo (alojamento e restauragao, transportes e comércio). A
atividade do setor da construcao registou uma contragao em 2023. Do lado da oferta, a desaceleracao
do valor acrescentado bruto, sobretudo dos setores de servigos ligados ao turismo, da industria
transformadora (incluindo eletricidade e agua) e dos impostos liquidos de subsidios arrecadados no
periodo, bem como, a redugdo do valor acrescentado bruto do setor da construgao, explicam a

evolugao da economia nacional em 2023.

O valor acrescentado bruto dos setores de alojamento e restauragdo e transportes e armazenagem
desacelerou, crescendo, em 2023, respetivamente, 18 e 9,5 por cento (o que se compara com um
crescimento de 287,9 e 40,9 por cento no ano anterior). O valor acrescentado bruto do comércio e
reparagao reduziu 3,7 por cento (o que se compara com um crescimento de 34,5 por cento em 2022).
Por seu turno, face a procura reprimida, aos custos de producdo e de constru¢do ainda elevados, e aos
critérios de concessdo de crédito ligeiramente mais restritivos para as empresas, o valor acrescentado
bruto do setor da construgao contraiu 15,5 por cento e do setor da industria transformadora

(incluindo, eletricidade e 4gua) desacelerou em 0,3 pontos percentuais para os 9,8 por cento.
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Figura 7: Produto Interno Bruto - Otica da Oferta (contributos para a taxa de crescimento anual em pontos

percentuais)
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Note-se que, de acordo com os dados do Instituto Nacional de Estatistica, em 2023, o volume de
negocios nos setores de alojamento e restauracgdo e transportes e armazenagem abrandou, crescendo
respetivamente, em termos nominais, 25,2 e 12,3 por cento, o que se compara com 301,4 e 55,3 por
cento em 2022. E, apds um aumento de 45,3 por cento no ano anterior, o volume de negdcios do setor

do comércio e reparacado reduziu 1 por cento em termos nominais.

Por seu turno, as importagdes de cimento e ferro, um importante indicador da atividade do setor da
construgdo, reduziram 11 por cento em 2023, e o indice de produgao da industria transformadora
(incluindo, eletricidade e dgua) abrandou ligeiramente, crescendo 4,6 por cento em 2023, quando em

2022 tinha crescido 5 por cento.

No entanto, devido em grande parte, ao aumento dos gastos publicos com pessoal, aquisigdo de bens
e servicos e beneficios sociais (nomeadamente, pensGes do regime contributivo), o valor acrescentado
bruto da administragdo publica e da seguranca social cresceu 9,2 por cento em 2023, o que se compara

com uma reducao de 8,3 por cento no ano anterior.
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3. Inflagao

As taxas de inflagcdo em Cabo Verde mantiveram uma tendéncia de queda em 2023, refletindo a baixa
dos pregos dos produtos energéticos e dos produtos alimentares no mercado internacional, a fraca
procura, bem como, efeitos de base descendentes. A inflagdo subjacente, que exclui os bens
alimentares ndo transformados e a energia, também continuou a diminuir; no entanto, fixou-se em
2023 acima da taxa de inflagdo headline, perante a persisténcia da inflagdo dos servigos, sobretudo,
dos servigos relacionados com férias organizadas e alojamento, no contexto de uma procura ainda

elevada por estes servigos.

As pressoes inflacionistas em Cabo Verde continuaram a reduzir em 2023. De acordo com dados do
Instituto Nacional de Estatistica (INE), a taxa de inflagdo média anual caiu de 7,9 por cento em 2022
para 3,7 por cento em 2023 e, a taxa de inflacdo homdloga de 7,6 por cento em dezembro de 2022

para 1,3 por cento em dezembro de 2023.

”n e

Os pregos da classe de “Produtos Alimentares e bebidas ndo alcodlicas”, “Transportes” e “Habitacao,
agua, eletricidade, gas e outros combustiveis” abrandaram. A reducdo das pressdes inflacionistas
corroborada pelas taxas de inflacdo médias anuais de 2023, traduziu, principalmente, os
abrandamentos registados nos pregos das classes de “Produtos Alimentares e bebidas nao alcodlicas”
para 8,9 por cento em 2023 (o que se compara com 15,7 por cento em 2022), “Transportes” para 0,5
por cento (11,1 por cento no ano anterior) e “Habitacdo, agua, eletricidade, gas e outros combustiveis”

para 2 por cento (4,1 por cento no ano anterior).

Destaca-se na classe de “Produtos Alimentares e bebidas ndo alcodlicas”, a queda dos precos de
“Matérias gordas” (em 5,5 por cento) e a desinflagdo dos precos de “Acgucar, compota, mel, chocolate
e produtos de confeitaria”, “Carnes”, “Peixe e marisco” e “Pdo e Cereais” para 5,5, 4,4, 4,1 e 6,8 por

cento, respetivamente (o que se compara com 24,2, 14,7, 12,1 e 14,3 por cento).

Na classe de “Transportes”, refira-se o contributo da queda dos pregos de “Combustiveis e
lubrificantes para equipamento para transporte pessoal” (em 10,9 por cento) e “Motociclos” (em 15,7
por cento) e do abrandamento registado, sobretudo, nos precos de “Pegas e acessoérios para
equipamento para transporte pessoal” para 3,2 por cento (o que se compara com 10,5 por cento). E,
na classe de “Habitacdo, 4gua, eletricidade, gés e outros combustiveis”, destacam-se as redugdes nos

precos de “combustiveis liquidos” em 1 por cento (0 que se compara com um aumento de 80,7 por
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cento) e “Gas” (em 14,4 por cento), bem como, a desinflacdo registada nos precos de “Eletricidade”

para 4,5 por cento (o que se compara com 16,1 por cento).

Refira-se que, a evolugdo das classes de “Transportes” e “Habitacdo, dgua, eletricidade, gas e outros
combustiveis” refletiu, em larga medida, a transmissdo dos precos internacionais das matérias-primas
energéticas aos precos internos, com a atualizacdo em baixa dos precos administrados de combustiveis
(petrdleo, gasdleo, gasolina e gas) que, ao longo de 2023, baixaram, em média, 13,9 por cento face ao

ano anterior.

Figura 8: Inflagcdo Global e suas principais componentes (contributos em pontos percentuais para a taxa de

variagdo média anual)
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A atenuar a redugdo dos pregos, destacam-se sobretudo, os aumentos registados nos precgos de
“Servicos relacionados com férias organizadas e alojamento” (em 14,1 por cento, o que se compara
com uma reducdo de 1,5 por cento no ano anterior), “Bicicletas” (em 20,3 por cento) e “Livros” (em

8,2 por cento, o que se compara com uma queda de 1,4 por cento em 2022).

A inflagdo subjacente (ou inflagdo core) reduziu também ao longo do ano de 2023, mas fixou-se
acima da taxa de inflacdo headline. A taxa de inflacdo subjacente, que expurga do indice geral de
precos as componentes mais volateis do cabaz de consumo nacional, nomeadamente, os bens

alimentares ndo transformados e a energia, reduziu, passando de 6,5 por cento em 2022 para 4,1 por
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cento em 2023, situando-se em 0,4 pontos percentuais acima da taxa de inflagcdo headline no mesmo
periodo, indiciando alguma persisténcia da inflagao dos servicos, sobretudo, dos servicos relacionados

com férias organizadas e alojamento, no contexto de uma procura elevada por estes servicos.

4. Contas Externas

Num contexto de desaceleracGo da atividade econémica mundial e dos principais parceiros do pais,
particularmente, da Area do Euro e do Reino Unido, as contas externas, em 2023, evoluiram menos

favoravelmente, com o défice da balan¢a corrente a registar uma deterioragdo face ao ano anterior.

Para esta evolugdo, foram determinantes, os abrandamentos registados nas exportagoes de servicos
de viagens de turismo (em decorréncia da procura externa turistica mais moderada) e nas outras
transferéncias correntes privadas, bem como, as redugdes verificadas nas remessas dos emigrantes,
nas exportacoes de servicos de transportes aéreos e nas reexportacoes de combustiveis e viveres nos

portos e aeroportos nacionais.

Apesar da reducdo nos desembolsos liquidos da divida publica externa e do investimento direto
estrangeiro no pais, houve um aumento nos influxos liquidos de financiamento de aproximadamente
3.379 milhdes de escudos, em grande parte devido ao aumento dos desembolsos liquidos da divida

externa privada de outros setores e bancos.

A entrada de fundos foi suficiente para cobrir as necessidades de financiamento da economia,
resultando num acréscimo de ativos de reserva em cerca de 46 milhdes de euros. Com efeito, o stock
de reservas externas liquidas em 2023 assegurou a cobertura de 6,2 meses das importacGes de bens e

servigos, quando no ano anterior, permitia garantir 6 meses.

De acordo com informag6es ainda provisdrias, o défice da balanga corrente registou, em 2023, uma
deterioracdo face ao ano anterior. O défice corrente apresentou um aumento de 893,6 milhdes de
escudos, fixando-se nos 8.332,4 milhGes de escudos (3,2 por cento do PIB). Para esta evolugdo,
concorreram, sobretudo, os abrandamentos registados no ritmo de crescimento das exportagdes de
servicos de viagens de turismo e das outras transferéncias correntes privadas, as reducgdes registadas
nas exportagdes de servicos de transportes aéreos (em 30 por cento), nas reexportacGes de
combustiveis e viveres nos portos e aeroportos nacionais (em 16,3 por cento) e nas remessas dos

emigrantes (em 3 por cento), bem como, o aumento dos rendimentos de investimento direto
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expatriados e dos pagamentos de juros da divida publica.

As receitas provenientes das exportagées de servigos de viagens de turismo abrandaram e as
remessas dos emigrantes diminuiram. As exportagdes de servigos de viagens de turismo evoluiram de
forma mais moderada, tendo registado em 2023, um crescimento de 31,6 por cento (o que se compara

com 226,5 por cento em 2022) e, as remessas dos emigrantes registaram uma reducdo de 3 por cento.

Esta evolucao reflete, por um lado, a moderacdo da procura turistica internacional devido em parte ao
desvanecimento dos efeitos da retoma turistica no pais apds a pandemia e, por outro lado, o efeito
negativo da elevada inflacdo e das condi¢Ges de financiamento mais restritivas sobre o rendimento
real e o poder de compra dos potenciais turistas e emigrantes, apesar da dindmica do mercado de

trabalho nos seus paises de origem e de acolhimento.

Refira-se que, de acordo com os dados do INE, a procura turistica internacional registou uma
moderacdo generalizada, crescendo 23,1 por cento em 2023, quando no ano anterior, registou um
crescimento de 425,7 por cento, com o Reino Unido a representar o grosso da procura turistica externa
em Cabo Verde, com 34,8 por cento do total. A maior parte das remessas de emigrantes (na forma de
transferéncias em divisas) foi proveniente de Portugal, EUA e da Franca. No entanto, em 2023, as
remessas de emigrantes provenientes destes paises registaram reducdes de, respetivamente, 0,5, 14,2

e 0,6 por cento face ao ano anterior.

Figura 9: Balanga Corrente (em % do PIB)
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No grafico estdo destacadas as performances de algumas rubricas da Balanga corrente. Sl - primeiro semestre e S2 — segundo semestre

As outras transferéncias correntes privadas (em particular, donativos de individualidades e instituicdes
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sem fins lucrativos) também registaram um abrandamento, crescendo 0,5 por cento em 2023, quando
no ano anterior, registaram um aumento de 6,7 por cento, contribuindo para a evolu¢gdo menos

favoravel do défice corrente.

No entanto, a contribuir positivamente para a evolugdo da balanga corrente, destaca-se a moderacao
nas importacdes de bens e de servicos, bem como, o aumento das transferéncias correntes oficiais
(em 33,1 por cento). Traduzindo a fraca procura, as importagdes de bens e servicos registaram uma

moderacdo, crescendo 5,5 por cento em 2023, o que se compara com 32 por cento no ano anterior.

O excedente da balanca de capital reduziu 17,6 por cento em 2023, fixando-se nos 1.903,6 milhdes de
escudos, em resultado essencialmente, do decréscimo registado nas transferéncias de capital privadas
(em particular, de emigrantes e de outras individualidades) em 32,2 por cento, porquanto as

transferéncias de capital oficiais (donativos) aumentaram 5 por cento.

Figura 10: Procura Turistica Internacional
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Fonte: Instituto Nacional de Estatistica. Calculos do Banco de Cabo Verde

Apesar da redugdo dos desembolsos liquidos da divida publica externa e do investimento direto
estrangeiro (IDE) realizado no pais, os influxos liquidos de financiamento da economia aumentaram
em 2023. Na balanca financeira (excluindo os ativos de reserva), registou-se em 2023, um aumento
dos influxos liquidos de financiamento da economia em 32,6 por cento (em termos absolutos, cerca

de 3.379 milhGes de escudos), reflexo sobretudo, do aumento dos desembolsos liquidos da divida
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privada (de outros setores e bancos), associado a aquisicdo de uma aeronave em regime de leasing
financeiro pela empresa nacional de transportes aéreos e ao aumento dos passivos externos de médio
e longo prazo dos bancos comerciais, bem como, do aumento dos créditos comerciais (liquidos)

contratados no exterior.

Entretanto, a contribuir negativamente para a evolucdo dos influxos liquidos de financiamento na
economia, destaca-se a reducdo dos desembolsos liquidos da divida publica externa e do investimento

direto estrangeiro realizado no pais, bem como, o aumento dos ativos externos liquidos dos bancos.

Em virtude da reduc¢do dos desembolsos externos (em 18,5 por cento) provenientes sobretudo, do
Banco Africano de Desenvolvimento (BAD) e do Banco Mundial e do aumento das amortizacdes de
capital (em 30,8 por cento), os desembolsos liquidos da divida publica externa registaram um
decréscimo de cerca de 4.611 milhdes de escudos face ao ano anterior. Por outro lado, reflexo em
grande parte das condi¢des econdmicas adversas nos principais paises de origem, bem como, do
diferencial existente entre as taxas de juro internas e as do BCE, tornando menos atrativo os
investimentos de capitais externos no pais, o investimento direto estrangeiro realizado no pais (em
acOes e outras participagOes de capital), proveniente em grande parte dos emigrantes, reduziu em 6

por cento, em 2023, fixando-se nos 12.066,8 milhGes de escudos (4,6 por cento do PIB).

De referir que, o investimento direto estrangeiro realizado em Cabo Verde esteve, em 2023, associado
a projetos de investimentos, sobretudo, nos setores do turismo e imobilidria turistica e nas ilhas de

Santiago, Boa Vista e S3o Vicente. O capital investido proveio maioritariamente de Portugal.

Figura 11: Balancga Financeira (em % do PIB)
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No grafico estdo destacadas as performances de algumas rubricas da Balanga financeira. Na balanga financeira, os valores negativos
correspondem a aumento de passivos ou a redugdo de ativos que resultam em entrada de divisas e se traduzem na acumulagdo de reservas.
S| - primeiro semestre e S2 — segundo semestre

26



Relatdrio de Politica Monetdria

O pais registou um ganho em ativos de reserva, refletindo-se no stock das reservas externas liquidas,
que permitem cobrir, em 2023, 6,2 meses das importagdes de bens e servigos. As entradas liquidas
de fundos para a economia, em 2023, foram suficientes para cobrir as necessidades de financiamento
da economia, pelo que o pais registou um ganho em ativos de reserva de cerca de 46 milhGes de euros
(o que se compara com uma acumulagdo de ativos de reserva de cerca de 24 milhGes de euros em
2022). Em consequéncia, o stock de reservas internacionais liquidas do pais permite garantir, em 2023,

6,2 meses das importacdes (0 que se compara com 6 meses de importagcdes no ano anterior).

5. Situacdao Monetdria e Financeira

A evolugdo da oferta monetdria, em 2023, foi determinada pelos aumentos registados no crédito
interno liquido em 5 por cento), pelos ativos externos liquidos do Banco de Cabo Verde (BCV), em

particular, nas reservas internacionais liquidas do pais (em 9,4 por cento).

O crédito interno liquido teve um desempenho positivo em resultado, essencialmente, da dindmica do
crédito a economia Apesar da evolugdo menos favordvel da atividade econdmica nacional, do impacto
adverso da alta inflagdo sobre os rendimentos reais e, particularmente, sobre as decisGes de consumo
e de investimento dos agentes econdmicos, bem como, dos critérios de aprovacdo de novos
empréstimos ligeiramente mais restritivos para as empresas, o crédito a economia cresceu 6,3 por
cento em 2023 para dar resposta e colmatar as necessidades financeiras dos agregados familiares,
bem como, as necessidades de tesouraria e outras das empresas face ao abrandamento do volume de

negdcios derivado do enfraquecimento da procura.

O crédito ao governo central, pelo contrdrio, diminuiu 0,5 por cento no periodo em andlise, perante a
queda no stock de emissdo de bilhetes do tesouro e outros créditos e a moderagdo no stock de emissdo
de obrigacbes do tesouro. De referir que, os depdsitos de divisas de residentes, os depdsitos de
emigrantes e os depdsitos de poupanga, apresentam evolugdes mais moderadas face ao ano anterior,

com particular destaque, para estes ultimos, que tém registado abrandamentos desde 2020.

A oferta monetaria, expressa pela evolugao do agregado Massa Monetdria em sentido lato — M2,
cresceu 6,3 por cento em 2023, quando no ano anterior, expandiu 5,9 por cento. Esta expansdo da
liguidez no mercado monetdrio foi determinada pelos aumentos registados nos ativos externos

liguidos dos bancos comerciais (em 68,8 por cento), no crédito interno liquido (em 5 por cento) e nos
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ativos externos liquidos do Banco de Cabo Verde (BCV), em particular, nas reservas internacionais

liguidas do pais (em 9,4 por cento).

Note-se que, os ativos externos liquidos dos bancos comerciais tém vindo a crescer continuamente
desde agosto de 2022, aumentando de forma expressiva o seu contributo na taxa de crescimento da
oferta monetdria, o que podera estar associado ao aumento das aplicacGes externas (de curto prazo)
dos bancos face as taxas de juro externas mais atrativas. Em 2023, os ativos externos liquidos dos
bancos comerciais atingiram o montante de 5.171,7 milhdes de escudos, quando em 2022, situavam-

se nos 3.062,9 milhdes de escudos.

O crédito interno liquido teve um desempenho positivo, em resultado essencialmente, da evolugao
do crédito a economia, porquanto o crédito liquido ao setor pulblico administrativo manteve-se
estavel. Apesar da evolucdao menos favoravel da atividade econdmica nacional, do impacto adverso da
alta inflagdo sobre os rendimentos reais e, particularmente, sobre as decisdes de consumo e de
investimento dos agentes econdmicos, bem como, dos critérios de aprovacdo de novos empréstimos
ligeiramente mais restritivos para as empresas, o crédito bancdrio concedido a economia,
nomeadamente, aos particulares (incluindo emigrantes) e as empresas nao financeiras, cresceu 6,3
por cento em 2023 (5,3 por cento em 2022) para dar resposta e colmatar as necessidades financeiras
dos agregados familiares, bem como, as necessidades de tesouraria e outras das empresas face ao

abrandamento do volume de negécios derivado do enfraquecimento da procura.

Figura 12: Principais Determinantes da Massa Monetdria (contributos para a taxa de crescimento anual em
pontos percentuais)
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Em 2023, os bancos aumentaram ligeiramente a restritividade dos critérios seguidos na aprovagao
de empréstimos para as empresas e mantiveram inalterados para os particulares, de acordo com os

resultados do inquérito trimestral ao mercado de crédito realizado pelo Banco de Cabo Verde.

O nivel de incumprimento, a percec¢do dos riscos associados as empresas sem contabilidade organizada
e as expetativas menos favoraveis quanto a atividade econdmica em geral e a setores de atividade
especificos justificaram, em grande medida, o ligeiro aumento da restritividade dos critérios de

aprovacdo dos empréstimos para as empresas.

Apesar disso, a procura de financiamento bancario pelas empresas aumentou ligeiramente, o que de
acordo com os bancos, deveu-se ao aumento das necessidades de financiamento para investimento,
para cobertura de existéncias e de fundo de maneio e para fusdes/aquisicbes e reestruturacdo
empresarial. Por seu turno, a procura de financiamento por parte dos particulares também aumentou
ligeiramente, devido sobretudo, as boas perspetivas do mercado de habitacado e o nivel geral das taxas
de juro, bem como, ao aumento das necessidades de financiamento para cobertura das despesas de

consumo relativas a bens duradouros.

Figura 13: Evolugdao da Moeda em Circulagdo e dos Depdsitos a Ordem e de Poupanga (contributos para a

taxa de crescimento anual da Massa Monetaria, em pontos percentuais)
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Fonte: Banco de Cabo Verde

Os termos e as condicdes aplicados na aprovagdo de novos empréstimos (spreads, comissées e

outros encargos, garantias exigidas, entre outros) mantiveram-se inalterados para as empresas e
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foram ligeiramente mais restritivos para os particulares. De referir que, no ambito do inquérito
trimestral ao mercado de crédito realizado pelo Banco de Cabo Verde, em 2023, os bancos mantiveram
inalterados os termos e condig¢des aplicados na aprovagao de novos empréstimos (spreads, comissoes

e outros encargos, garantias exigidas, entre outros) para as empresas.

No entanto, tornaram ligeiramente mais restritivos para os particulares, nomeadamente, o spread
aplicado nos empréstimos de maior risco e as garantias exigidas. Refira-se que, as taxas de juro dos
créditos e dos depdsitos se mantiveram em geral inalteradas ao longo de 2023, fixando-se em média,

nos cerca de 9 e 1 por cento, respetivamente.

Por seu turno, o crédito ao governo central caiu 0,5 por cento face a 2022, em resultado das reducdes
registadas no stock de emissdo de bilhetes do tesouro e outros créditos em, respetivamente, 36,7 e
23,7 por cento, bem como, do abrandamento registado no stock de emissdo de obriga¢des do tesouro,
que cresceu 1,9 por cento (quando em 2022, cresceu 12,5 por cento). Os depdsitos do setor publico
administrativo registaram, também, uma queda de 2,4 por cento, apés um aumento de 14,8 por cento

no ano anterior.

Em termos de componentes, a expansao da oferta monetaria, em 2023, traduziu a evolugao dos
passivos monetdrios e dos passivos quase monetarios. Os passivos monetarios cresceram 9,2 por
cento face a 2022, refletindo o aumento dos depdsitos a ordem em moeda nacional e da moeda em
circulacdo em, respetivamente, 10,1 e 1,5 por cento. Por seu turno, os passivos quase monetarios
registaram um crescimento de 3,6 por cento, determinado sobretudo, pelo aumento dos depésitos a
prazo em moeda nacional e depdsitos em divisas de residentes em, respetivamente, 3,9 e 20,1 por

cento face ao ano anterior.

De referir, no entanto, um abrandamento no ritmo de crescimento dos depdsitos de poupancga, dos
depdsitos em divisas de residentes e dos depdsitos de emigrantes, que cresceram em, respetivamente,
6,7,20,1e 1,3 por cento em 2023, o que se compara com 10,1, 27,3 e 2,9 por cento registado em 2022.
Em particular, verifica-se que, os depdsitos de poupanca tém estado a abrandar desde 2020, tendo

passado de uma taxa de crescimento de 11,4 por cento em 2020 para 6,7 por cento em 2023.

O uso das poupancas para fazer face a conjuntura atual de quebra no poder de compra causada pela
inflagdo ainda elevada, bem como, as condi¢bes econdmicas e financeiras menos favoraveis e/ou as
taxas de juro de depdsitos mais atrativas nos paises acolhedores dos emigrantes, poderao justificar a

evolugao mais moderada destes depdsitos face ao ano anterior.
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6. Finangas Publicas

As contas publicas, em 2023, registaram uma notdvel melhoria, evidenciada pela diminuicdo do défice
para os 707,7 milhdes de escudos. Esta melhoria contrasta com o ano anterior onde o défice atingiu
9.677 milhées de escudos. Este desenvolvimento positivo reflete o efeito combinado de um aumento

das receitas e abrandamento das despesas correntes.

As receitas aumentaram 23,1 por cento, com um significativo contributo das receitas fiscais e das
outras receitas. As receitas fiscais cresceram menos que no ano anterior, 12,6 por cento (o que se
compara com 29,8 por cento em 2022), reflexo do abrandamento da atividade econdmica nacional e
dissipagdo do impacto do agravamento dos direitos de importacdo e dos impostos sobre alguns
produtos ocorrido no ano anterior. As outras receitas, por sua vez, tiveram um expressivo aumento de
83,8%, em grande parte devido ao aumento dos rendimentos de propriedade associado a entrada de
receitas das concessées aeroportudrias. Em contrapartida, as despesas correntes apresentaram uma
expans@o mais contida, com um aumento de 5,1% em 2023, em compara¢éo aos 6,6% de 2022, em
parte devido a retirada progressiva das medidas de apoio a alta dos precos dos produtos energéticos e

a moderagdo nos pagamentos de juros da divida.

No entanto, as despesas com a compra de ativos ndo financeiros e, em particular, com a execugdo do
programa de investimentos publicos cairam 4,6 por cento, prosseqguindo com a sua tendéncia de
contragdo, que se observa desde 2018. A melhoria das necessidades de financiamento do Estado
determinou um menor recurso ao endividamento, pelo que, o stock da divida do Estado incluindo os
Titulos de Rendimento de Mobilizagéo de Capital estabilizou-se nos 313,6 mil milhées de escudos,

representando 118,9 por cento do PIB.

As contas publicas, em 2023, registaram uma melhoria, com o défice a fixar-se em 707,7 milhGes de
escudos (0,3 por cento do PIB), o que se compara com um défice, em 2022, de 9.677 milhdes de
escudos (4 por cento). Esta evolugdo favoravel das contas publicas ficou a dever-se ao aumento das

receitas e abrandamento das despesas correntes.

As receitas aumentaram 23,1 por cento, impulsionadas por um significativo contributo das receitas
fiscais e das outras receitas. As receitas fiscais cresceram 12,6 por cento em 2023, apresentando,
contudo, uma moderacdo face ao crescimento registado em 2022 (de 29,8 por cento), traduzindo o
abrandamento da atividade econdémica nacional, bem como o desvanecimento do impacto do

agravamento dos direitos de importacdao e dos impostos sobre alguns produtos ocorrido no ano
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anterior.

Com efeito, os impostos sobre o rendimento de pessoas singulares, os impostos sobre o valor
acrescentado, sobre as transagdes internacionais e sobre o consumo especial, registaram aumentos
de 0,5, 13, 1,3 e 1,1 por cento, respetivamente, nUmeros que contrastam com os 6,4, 37,8, 27 e 59,9
por cento registado no ano anterior. Adicionalmente, refletindo os lucros auferidos no ano transato,
os impostos sobre o rendimento de pessoas coletivas cresceram 72,3 por cento (o que se compara

com 17,3 por cento no ano anterior).

Figura 14: Situagdo orcamental (em % do PIB)
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Fonte: Ministério das Finangas. Célculos do Banco de Cabo Verde

Saldo Global inclui donativos. Receitas e despesas publicas em percentagem do PIB. Para os célculos foram utilizados os PIB anuais

As outras receitas registaram um crescimento de 83,8 por cento, traduzindo o aumento expressivo dos
rendimentos de propriedade, associado a entrada de receitas provenientes da renda de concessdes
aeroportudrias, bem como, o aumento da venda de bens e servigos (cobranca de taxas de prestacado

de servigcos) em 7,5 por cento.

Refira-se que, a venda de bens e servigos registou uma moderacgdo, crescendo 7,5 por cento, o que se
compara com 24,4 por cento no ano anterior. Paralelamente, impulsionadas por um aumento dos
donativos diretos e ajuda orcamental, as transferéncias monetarias na forma de donativos fixaram-se

nos 3.460,8 milhdes de escudos, registando um aumento de 62,4 por cento.
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As despesas correntes registaram, em 2023, um abrandamento face ao ano anterior, em parte
devido, ao inicio da elimina¢ao gradual das medidas de apoio a alta dos pregos dos produtos
energéticos e a moderacdo no pagamento dos juros da divida. As despesas correntes cresceram 5,1
por cento, apresentando uma moderacgao face ao aumento registado em 2022, de 6,6 por cento. Este
desempenho resultou da: (i) redugdo nas outras despesas correntes em 33,7 por cento, em
decorréncia sobretudo, do efeito de base descendente do pagamento as organiza¢Ges nao
governamentais da subvencdo do Estado referente as eleicGes ocorridas em anos anteriores, bem
como, da reduc¢do no pagamento de indeminizacgdes; e, da (ii) moderagdo nas despesas com os juros
da divida e com os subsidios, que cresceram 9,1 e 31,1 por cento, 0 que se compara com,
respetivamente 26,3 e 141,4 por cento registado em 2022. Em particular, refira-se que, a moderacao
registada nos gastos com subsidios deveu-se, em grande parte, ao inicio da eliminacao gradual que se
verificam nos subsidios de compensacdo financeira as empresas petroliferas e de eletricidade no
ambito das medidas de apoio discricionarias introduzidas em 2022, face a queda que se regista dos

precos dos produtos energéticos no mercado internacional.’

Figura 15: Decomposicdo das Receitas Publicas (contributos em pontos percentuais para a taxa de variagao
anual)
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Realgcam-se, no entanto, os acréscimos registados nos gastos correntes com: (i) aquisicdo de bens e

9 Resolugdes n228/2022 de 25 de margo, n264/2022 de 10 de junho e n260/2021 de 31 de maio.
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servicos (em 14,9 por cento), em resultado do aumento dos gastos com assisténcia técnica de
residentes e nao residentes, no ambito do fornecimento de bens e servicos prestados na
implementacdo de diversos projetos; (ii) beneficios sociais (em 7,3 por cento), devido ao aumento nos
pagamentos das pensdes de aposentacdo e do regime nao contributivo; (iii) pessoal (em 1,7 por cento)
derivado, em grande parte, de novas contratagdes; e, (iv) transferéncias correntes (em 3,4 por cento)
para os municipios no ambito de diversos projetos e pagamento de quotas aos organismos

internacionais.

As despesas com ativos nao financeiros cresceram, essencialmente devido, a reduc¢do na venda de
ativos nao financeiros, porquanto as despesas com a execu¢ao do programa de investimentos
publicos prosseguem com a sua tendéncia de redugdo, que se observa desde 2018. A execu¢do dos
ativos ndo financeiros é explicada pela ocorréncia de vendas pontuais registadas no ano de 2022, que
nao ocorreram em 2023. As despesas com a compra de ativos nao financeiros e, em particular, com a
execucdo do programa de investimentos reduziram 4,6 por cento. Refira-se que, as despesas com a
execucdo do programa de investimentos foram direcionadas, em 2023, sobretudo, para projetos como
o “Programa de Reabilitacdo, Requalificacdo Urbana e Acessibilidades (PRRA)”, “Terminal de

Cruzeiros”, “Habita¢Ges Sociais” e “Construcdo da nova Escola da Varzea”.

Figura 16: Decomposi¢ao das Despesas Publicas (contributos em pontos percentuais para a taxa de variagdo

anual)
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Fonte: Ministério das Finangas. Célculos do Banco de Cabo Verde

t.v.h.- taxa de variagdo homologa. p.p. — pontos percentuais
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A divida total do Estado estabilizou-se em 2023, com a moderagao da divida interna e a redugdo da
divida externa. A melhoria das necessidades de financiamento do Estado determinou um menor
recurso ao endividamento. O endividamento interno liquido foi negativo, no montante de 17,1 milhdes

de escudos e o endividamento externo liquido positivo, no montante de 402,6 milhGes de escudos.

Com efeito, o stock da divida total do Estado, incluindo os Titulos de Rendimento de Mobilizacdo de
Capital, a 31 de dezembro de 2023, estabilizou-se nos 313,6 mil milhdes de escudos, representando
118,9 por cento do PIB. Em particular, o stock da divida interna abrandou, crescendo 1,9 por cento em
2023 (14,1 por cento em 2022), fixando-se nos 110,9 mil milhGes e da divida externa reduziu 1 por
cento em 2023, fixando-se nos 202,7 mil milhdes, representado respetivamente, 42,1 e 76,8 por cento

do PIB.
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Perspetivas de Evolu¢ao da Economia no
Curto Prazo
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7. Hipoteses de Enquadramento das Proje¢oes

As atuais proje¢cGes macroecondmicas do Banco de Cabo Verde para 2024 e 2025, enquadram os
desenvolvimentos macrofinanceiros recentes do pais, as hipdteses técnicas de evolugdo do contexto
externo relevante para a economia nacional, assim como as orientac¢des de politicas macroecondmicas
suscetiveis de gerar impactos no horizonte temporal das proje¢cbes. Fundamentam-se em
pressupostos tedricos e no conhecimento empirico da economia do pais, que enformam o modelo de

programacao macrofinanceira do banco central.

Hipodteses do Contexto Externo

O crescimento econdomico global, em 2024 e 2025, mantém-se estdvel, mas lento. A atividade
econdmica mundial permanecera resiliente, com o crescimento a manter-se estavel a medida que a
inflacdo regressa ao objetivo. De acordo com as projecées do World Economic Outlook (WEQ) de abril
de 2024 do Fundo Monetdrio Internacional (FMI), a atividade econdmica global para 2024 e 2025
manter-se-a estdvel em torno de 3,2 por cento. Em comparacdao com o WEO de outubro de 2023, a
previsdo para 2024 é revista em alta em 0,3 pontos percentuais, devido a resiliéncia maior do que a
esperada nos Estados Unidos e em varias grandes economias de mercados emergentes e de

rendimento médio, e a previsdo para 2025 mantém-se inalterada.

A previsdo para a economia mundial em 2024 e 2025 est3, no entanto, abaixo da média anual histdrica
(2000-2019), de 3,8 por cento, refletindo fatores de curto prazo, como politicas monetdrias restritivas
e custos de financiamento ainda elevados e a retirada do apoio orgcamental num contexto de divida
elevada, bem como, efeitos de longo prazo da pandemia da Covid-19 e da invasdo da Ucrania pela
Russia, o baixo crescimento da produtividade e a crescente fragmentacdo geoecondmica.® Espera-se
gue as economias avangadas registem um ligeiro aumento no crescimento, refletindo principalmente,
a recuperagdo da Area do Euro face ao baixo crescimento em 2023, enquanto se espera que 0s
mercados emergentes e as economias em desenvolvimento registem um crescimento estavel em 2024

e 2025, com diferencgas regionais.

As economias da Area do Euro e do Reino Unido recuperam gradualmente e a economia dos EUA
regista uma moderagdo. De acordo com as projecdes do WEO de abril de 2024 do FMI, o PIB em

volume da Area do Euro deverd crescer 0,8 e 1,5 por cento, respetivamente em 2024 e 2025 (o que se

10 De acordo com o FMI, a medida que a inflagdo converge para os niveis-alvo e os bancos centrais se orientam para a
flexibilizagdo das politicas, espera-se que um endurecimento das politicas orcamentais destinadas a conter os elevados niveis
de divida publica, com impostos mais elevados e despesas publicas mais baixas, afetem o crescimento mundial.
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compara com 0,4 por cento em 2023). Espera-se que o consumo mais forte das familias impulsione
este crescimento, a medida que os efeitos do choque nos precos da energia diminuam e que a queda

da inflacdo apoie o crescimento do rendimento real.

A previsdo para a Area do Euro é revista em baixa, em 0,4 pontos percentuais para 2024 e 0,3 pontos
percentuais para 2025, face as projecdes do WEO de outubro de 2023, devido em grande parte a
transicao do resultado mais fraco do que o esperado para 2023, no contexto de um sentimento
persistentemente fraco dos consumidores. O PIB em volume do Reino Unido devera registar um
crescimento de 0,5 e 1,5 por cento, respetivamente, em 2024 e 2025 (o que se compara com 0,1 por
cento em 2023), a medida que os efeitos negativos desfasados dos elevados precos da energia
diminuem e que a desinflacdo permita que as condicdes financeiras se aliviem e que os rendimentos

reais recuperem.

Em comparagdo com a previsdo do WEO de outubro de 2023, o crescimento econdmico do Reino Unido
foi revisto em baixa em 0,1 pontos percentuais para 2024 e 0,5 pontos percentuais para 2025,
refletindo a menor margem para o crescimento recuperar a luz das recentes revisdes estatisticas em

alta do PIB durante o periodo pandémico.

No entanto, a economia dos EUA devera registar uma moderacdo, a medida que o aperto orcamental
gradual e o arrefecimento do mercado de trabalho, abrandem a procura agregada. Espera-se que o PIB
em volume dos EUA cresca 2,7 e 1,9 por cento em 2024 e 2025, respetivamente (o que se compara
com 2,5 por cento em 2023). O crescimento foi revisto em alta face as previsGes do WEO de outubro
de 2023, em 1,2 pontos percentuais para 2024 e 0,1 pontos percentuais para 2025, refletindo, em
grande medida, efeitos estatisticos resultantes do resultado mais forte do que o esperado no quarto

trimestre de 2023, esperando-se que algum do impulso mais forte persista em 2025.

O comércio mundial de bens e servigos em 2024 e 2025 apresenta um crescimento estdvel, em linha
com a evolugdo da atividade econémica mundial. O comércio mundial em volume devera crescer 3
por cento em 2024 e 3,3 por cento em 2025, com uma revisdo em baixa de 0,5 pontos percentuais em
2024 e de 0,4 pontos percentuais em 2025 em comparag¢ao com as previsdes do WEO de outubro de
2023. Prevé-se que o crescimento do comércio mundial permaneca abaixo da sua taxa de crescimento
média anual histérica (2000-2019) de 4,9 por cento, associado a fragmentacdo geoecondmica e
aumento das restri¢cdes ao comércio transfronteirico, bem como, as preocupagdes crescentes sobre a

resiliéncia das cadeias de abastecimento e seguranca nacional.
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Quadro 2: Hipdteses Externas do Exercicio de Projec¢do

w1 2002 aops | 2024 | 205 |
out/23 abr/24 | out/23 abr/24

Produto Interno Bruto em volume (t.v., %)

Mundo 6,5 3,5 3,2 2,9 3,2 3,2 3,2
Area do Euro 5,9 3,4 0,4 1,2 0,8 1,8 1,5
EUA 5,8 1,9 2,5 1,5 2,7 1,8 1,9
Reino Unido 8,7 4,3 0,1 0,6 0,5 2,0 1,5
Comércio Volume (t.v.a., %)

Comércio mundial de bens e servigos 10,9 5,2 0,3 3,5 3,0 3,7 3,3
Importacdes da Area do Euro 9,2 8,0 -1,5 3,6 1,6 3,5 3,1
Importagdes do Reino Unido 6,1 14,6 -1,6 1,2 -0,7 1,2 -0,2
Mercado de Trabalho (Taxa de Desemprego)

Area do Euro 7,7 6,7 6,5 6,5 6,6 6,4 6,4
EUA 53 3,6 3,6 3,8 4,0 3,9 4,2
Reino Unido 4,6 3,8 4,0 4,6 4,2 43 4,1
Prego das Matérias-Primas (t.v.,%)

Energéticas 65,8 39,2 -16,4 -0,7 -2,5 -4,9 -6,3
N3 o energéticas 26,7 7,9 -5,7 -2,7 0,1 -0,1 -0,4
indice Harmonizado de Pregos no Consumidor (t.v.h.,%)

Area do Euro 2,6 8,4 54 3,3 2,4 2,2 2,1
EUA 4,7 8,0 4,1 2,8 2,9 2,4 2,0
Reino Unido 2,6 9,1 7,3 3,7 2,5 2,1 2,0
Portugal 0,9 8,1 53 3,4 2,2 2,4 2,0
Taxa de Cambio do Euro

Efectiva do Euro (t.v.a.em %) 1,2 -3,6 4,3 1,5 1,1 0,0 0,0
Euro - Délar (v.m.a. em ddlares) 1,18 1,05 1,08 1,09 1,08 1,09 1,08
Taxa de Juro (%)

Curto Prazo (Euribor 3 meses) -0,5 0,3 3,4 3,7 3,4 3,1 2,4

Fonte: World Economic Outlook - Fundo Monetario Internacional; Banco Central Europeu

E- Estimativas; P - Proje¢Bes; t.v.r. - taxa de crescimento real; t.v.h. - taxa de variagdo homdloga; t.v.a. - taxa de variagdo
anual;v.m.a.-valor médio anual.

Os mercados de trabalho nos principais parceiros do pais permanecem em geral resilientes, apesar
de alguns sinais de abrandamento, sobretudo, nos EUA. A taxa de desemprego da Area do Euro
devera fixar-se nos 6,6 em 2024 e 6,4 em 2025 (o que se compara com 6,5 por cento em 2023) e, a do
Reino Unido devera situar-se nos 4,2 por cento em 2024 e 4,1 por cento em 2025 (o que se compara
com 4 por cento em 2023), tendo sido revista em baixa, em 0,4 pontos percentuais para 2024, face as
previsdes do WEO de outubro de 2023. Por seu turno, espera-se que a taxa de desemprego dos EUA
se situe em 4 por cento em 2024 e 4,2 por cento em 2025 (o que se compara com 3,6 por cento em
2023). Refira-se que, estas condicGes nos mercados de trabalho dos principais parceiros do pais terdo
implicacGes sobre o rendimento disponivel da didspora cabo-verdiana, a procura turistica e o fluxo de

remessas do pais.
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Os precos das matérias-primas energéticas nos mercados internacionais reduzem e os das matérias-
primas ndo energéticas registam uma estagnac¢do em 2024 e 2025. Nao obstante riscos geopoliticos
acrescidos associados a instabilidade no Médio Oriente e aos ataques a navios no mar Vermelho e no
golfo de Adém, bem como, os cortes no abastecimento anunciados pela Organizacdo dos Paises
Exportadores de Petrdleo e Paises ndo-membros selecionados, incluindo a Russia (OPEP+) no final de
novembro, em vigor no primeiro trimestre de 2024 e prolongado para o segundo trimestre, antecipa-
se que os precos das matérias-primas energéticas venham a diminuir 2,5 e 6,3 por cento em,
respetivamente, 2024 e 2025, devido a uma abundante capacidade ndo utilizada e um forte

crescimento da oferta ndo pertencente a OPEP+.

Em comparacdo com as projecdes do WEO de outubro de 2023, os precos das matérias-primas
energéticas foram revistos em baixa em 0,7 pontos percentuais para 2024 e 4,9 pontos percentuais
para 2025. Por seu turno, a previsdo para os pregos das matérias-primas ndo energéticas é de uma
estagnacdo, tanto em 2024 como em 2025, prevendo-se que os precos dos metais bdsicos caiam 1,8
por cento em 2024 devido a atividade industrial mais fraca na Europa e na China, e que os precos dos

produtos alimentares diminuam 2,2 por cento.

Em comparacdo com as previsoes do WEO de outubro de 2023, os pre¢os das matérias-primas nao
energéticas foram revistos em baixa em 2,7 pontos percentuais para 2024 e 0,1 pontos percentuais
para 2025. Em particular, os precos dos alimentos foram revistos ligeiramente em baixa, impulsionadas

pelas expetativas de uma oferta global abundante de trigo e milho.

Os principais parceiros do pais continuam a apresentar uma redug¢do da inflagdo em dire¢do a meta.
Refletindo o impacto das politicas monetarias restritivas, o abrandamento (ou arrefecimento)
relacionado com os mercados de trabalho, bem como, os efeitos de repercussao (indiretos) da queda
dos pregos dos produtos energéticos, a inflagdo nos principais parceiros do pais devera reduzir em

2024 e 2025.

Assim, as taxas de inflagdo medias anuais da Area do Euro, dos EUA e do Reino Unido deverdo reduzir
de, respetivamente, 5,4, 4,1 e 7,3 por cento em 2023 para os 2,4, 2,9 e 2,5 por cento em 2024,
atingindo os niveis consistentes com o objetivo de estabilidade dos precos em 2025, de 2,1, 2 e 2 por
cento. Em comparacdo com as projecoes do WEO de outubro de 2023, estas projecdes foram todas
revistas em baixa para 2024 e 2025. Note-se que, a evolucdo antecipada dos pregos das matérias-
primas energéticas e ndo energéticas nos mercados internacionais e da inflacdo dos principais

parceiros deverao pressionar os precos no consumidor do pais no sentido descendente em todo o
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horizonte de projecao.

As condigées monetdrias e financeiras nos principais parceiros continuam pouco favordveis em 2024,
mas em 2025, registam uma melhoria. De acordo com as projecdes do BCE de margo de 2024, as taxas
de juro Euribor de curto prazo (a 3 meses) deverdo permanecer em 2024 nos niveis atuais, em 3,4 por
cento, e reduzir para 2,4 por cento em 2025, tendo sido revistas em baixa, em 0,2 e 0,4 pontos
percentuais em 2024 e 2025 face as projecdes do BCE de dezembro de 2023. Por outro lado, o euro
deverd apreciar-se em termos efetivos nominais em 1,1 por cento em 2024 e manter-se estavel em
2025, tendo a taxa de cambio efetiva nominal do euro sido revista em baixa em 0,2 por cento em 2024
e mantida inalterada para 2025, face as projecdoes do BCE de dezembro de 2023. A taxa de cambio

USD/EUR devera permanecer inalterada face ao ddlar, tanto em 2024 como em 2025.

Politica or¢amental restritiva dos parceiros, em particular da Area do Euro, em 2024, para
reconstruir-se a margem de manobra orcamental e travar a trajetoria ascendente da divida publica,
e neutra em 2025. Espera-se que a cessacao parcial das medidas de apoio orcamental introduzidas
desde 2022 para compensar a inflacdo elevada e os precos altos dos produtos energéticos, resulte num
aumento da restritividade em 2024. Em 2025, a orientacdo orcamental deverd ser praticamente
neutra, tendo em conta a continuacdo da reducdo das restantes medidas de apoio face aos precos dos
produtos energéticos e as subidas dos impostos diretos e das contribuicées para a seguranca social,

parcialmente compensadas por aumentos limitados do investimento e do consumo publicos.

Os riscos para as perspetivas economicas mundiais estdo globalmente equilibrados. Do lado
negativo, varios riscos adversos para o crescimento global permanecem plausiveis, nomeadamente: (i)
novos aumentos nos pregos das matérias-primas devido a choques geopoliticos e perturbagdes na

oferta: O conflito em Gaza e em Israel podera agravar-se ainda mais na regiao.

Os ataques continuos no Mar Vermelho e a guerra em curso na Ucrania correm o risco de gerar novos
choques adversos de abastecimento para a recuperagdo global, com picos nos custos de alimentos,
energia e transporte. Os custos do transporte de contentores ja aumentaram acentuadamente e a

situacdo no Médio Oriente permanece volatil.

Uma maior fragmentagdo geoecondmica também podera restringir o fluxo transfronteirico de
matérias-primas, causando volatilidade adicional nos precos; (ii) persisténcia da inflagdo subjacente,
prolongando condigées monetdrias restritivas e stress financeiro. Um declinio mais lento do que o
esperado do nucleo da inflagdo nas principais economias devido, por exemplo, a persistente tensdo no

mercado de trabalho e a novas tensdes nas cadeias de abastecimento podera desencadear um
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aumento nas expectativas das taxas de juro e uma queda nos precos dos ativos.

Além disso, o risco de que os efeitos de arrefecimento do aperto monetario passado ainda estejam
por vir é plausivel, especialmente onde as hipotecas de taxa fixa estdo a ser redefinidas e a divida das
familias é elevada. Estes desenvolvimentos poderdo aumentar os riscos para a estabilidade financeira,
tornar as condicbes financeiras globais mais rigorosas, desencadear saidas de fluxos de capitais e
fortalecer o délar dos EUA, com consequéncias adversas para o comércio e o crescimento; (iii) fracasso
do crescimento na China (com o aprofundamento dos problemas do setor imobiliario). Na auséncia de
um pacote abrangente de politicas de reestruturacdo para o problematico setor imobiliario, o
investimento imobiliario podera cair mais do que o esperado, e por mais tempo, com implicacdes

negativas para o crescimento interno e para os parceiros comerciais.

Também é possivel um aperto da politica orcamental em resposta as restricdes de financiamento do
governo local, assim como a reducdo do consumo das familias num contexto de confianga moderada;
(iv) Ajustamento fiscal disruptivo e sobre-endividamento. A consolidacdo fiscal é necessaria em muitas
economias avancadas e emergentes e em desenvolvimento para reduzir os racios divida/PIB e
reconstruir a capacidade de resistir a choques futuros. Mas uma mudanca excessivamente acentuada
no sentido de aumentos de impostos e cortes na despesa, para além do que estd atualmente previsto,

poderd resultar num crescimento mais lento do que o esperado e reduzir o dinamismo das reformas.

Os paises que ndo dispdem de um plano de consolidacdo credivel a médio prazo poderdo enfrentar
reacOes adversas do mercado ou riscos acrescidos de sobre-endividamento que forgardo um
ajustamento severo; (v) Desconfianga em relagdo ao governo desgastando o dinamismo das reformas.
A baixa confianga nos governos e nas instituicGes, num contexto de polarizacdo politica, em alguns
casos, poderd minar o apoio as reformas estruturais, complicar a adog¢do e a adapta¢do aos avangos
tecnoldgicos, criar resisténcia ao aumento das receitas necessarias para financiar os investimentos
necessarios e, em alguns casos, aumentar o risco de agitagdo social; (vi) Intensificagdo da
fragmentagdo geoecondmica. A separagdo da economia mundial em blocos no meio da guerra da

Russia na Ucrania e de outras tensdes geopoliticas podera acelerar.

Tal desenvolvimento poderia gerar mais restricées ao comércio e aos movimentos transfronteiricos de
capitais, tecnologia e trabalhadores, reduzir os fluxos de investimento direto estrangeiro e de carteira,
abrandar o ritmo da inovacdo e da adogdo de tecnologia e restringir o fluxo de mercadorias através de
blocos fragmentados, resultando em grandes perdas de producdo e volatilidade dos precos das

mercadorias.
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Hipodteses do Contexto Interno

Manutengdo da atual normalizagdo das taxas de juro no horizonte de proje¢éo. Considerando ainda
a necessidade de convergir e reduzir o diferencial entre as taxas de juro do pais e as taxas de juro da
Area do Euro (que em marco de 2024 se situa ainda em 3,25 pontos percentuais) e, assim mitigar o
risco de perda de reservas do pais e manter-se o regime de peg fixo ao Euro e a estabilidade do sistema
financeiro, o banco central devera continuar a adotar uma postura restritiva, ja iniciada em maio do

ano anterior, através da subida gradual das suas taxas de juro de referéncia.

Condigdes de financiamento pouco favordveis para os agentes economicos em todo o horizonte de
projecdo. Antecipam-se condi¢Bes de financiamento ainda pouco favoraveis para as familias e as
empresas, com o aumento das taxas de juro em todo o horizonte de projecdo. No entanto, em 2024,
sera parcialmente compensado pela manutengao dos incentivos ao financiamento das empresas, que
inclui linhas de crédito para as empresas (micro-finangas e grandes empresas) para apoio a tesouraria
e ao investimento no valor total de 2.000 milhGes de escudos, com garantia do Estado, a uma taxa de

juro baixa e com periodos de caréncia alargados.

Perspetivas orcamentais mais favordveis no horizonte de proje¢do. Em particular, o Orcamento Geral
do Estado (OGE) para 2024, executado em linha com o Plano Estratégico para o Desenvolvimento
Sustentavel 2022-2026 (PEDS IlI), e que incorpora as metas do programa ao abrigo da Facilidade de
Crédito Alargado (ECF) do Fundo Monetario Internacional (FMI), perspetiva como grandes prioridades
o processo de consolidacdo orcamental com a reconducdo do défice para niveis sustentaveis, ou seja,
para niveis abaixo dos 3 por cento a médio prazo, a aceleracdo da diversificacdo da economia, a
implementac¢do de reformas destinadas a melhorar a mobilizacdo das receitas e a gestdo da despesa
publica, de reformas das empresas publicas (privatizacGes ou concessdes) visando manter a
sustentabilidade da divida a médio prazo e de um novo modelo de gestdo da divida, tendo como base

a conversao de parte da divida externa em capital natural e climatico.

O OGE para 2024 prioriza o aumento dos impostos pelo alargamento da base tributdria, a adequagédo
salarial do pessoal do regime geral e as transferéncias diretas e indiretas de apoio as familias.
Perspetivam-se como principais medidas: do lado das Receitas, o aumento dos impostos arrecadados
pela via do alargamento da base contributiva, nomeadamente, agravamento da tributacdao dos
produtos nocivos a salde e ao ambiente (do tabaco que passa de 90 para 120 escudos o maco de
cigarro e das bebidas alcodlicas); a adog¢do faseada da Tarifa Externa Comum (TEC) com o aumento em

5 pontos percentuais nas taxas de direitos de importacdo, protegendo os produtos essenciais;
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racionalizacao dos incentivos fiscais e a melhoria da eficiéncia no combate a fraude e evasao fiscais; e

forte aposta no cumprimento das obrigacdes fiscais e no processo de cobranca de dividas atrasadas;

Do lado das Despesas, a adequacdo do salario do pessoal do regime geral e implementacao da tabela
remuneratdria Unica, mediante, aumento salarial de 3 por cento, abrangendo os funcionarios e
dirigentes que integram as carreiras do regime geral na Administragdo Publica, materializado com a
implementac¢do do Plano de Carreiras, Funcdes e Remuneracées (PCFR) e de um novo Estatuto do
Pessoal Dirigente; atualizacdo das pensées da Administracdo Publica e do Instituto Nacional da
Previdéncia Social (INPS) a taxas que variam entre 1 e 2,8 por cento; aumento do saldrio minimo na
Administracdo Publica para 16.000S00; alargamento do nimero de beneficidrios de pensdes sociais,
do rendimento social de inclusdo e de pensdes do regime nao contributivo; manutencdo da tarifa social
de energia e agua; descontinuidade das medidas de mitigacdo do aumento de precos dos produtos
alimentares de primeira necessidade, e aumento das necessidades de funcionamento da maquina
publica para a aceleracdo de projetos estruturantes nas areas de capital humano, turismo resiliente e
reforco da seguranga nacional. Com efeito, prevé-se uma melhoria do défice orcamental para 2024,
com o aumento das receitas a superar o aumento das despesas correntes e com a redugio que se

espera nas despesas com ativos nao financeiros.

Para o ano de 2024, o Governo prevé contratar 27.644 milhGes de escudos para cobrir as necessidades
de financiamento do orgamento, o que se compara com 31.644 milhGes de escudos previstos no
or¢camento do ano anterior, representando em termos absolutos, uma redug¢do de 4.019 milhGes de
escudos. A previsdo é de que este valor previsto para 2024 seja financiado em torno de 43,3 por cento
com divida externa (11.970 milhGes de escudos), na sua maioria proveniente de parceiros multilaterais
e bilaterais e em termos concessionais, e de 56,7 por cento (15.674 milhdes de escudos) com titulos
de tesouro emitidos no mercado doméstico, para manter o equilibrio da tesouraria e financiar
contrapartidas nacionais nos projetos com financiamento externo, respeitando sempre o maximo o
estabelecido por lei. Esta evolucdo representa uma reducdo de cerca de 20,3 por cento da divida

externa e de 5,9 por cento da divida interna face ao orgamentado no ano anterior.

8. Projecao dos Principais Indicadores Econdmicos e Financeiros

No segundo semestre de 2023, a atividade econdmica nacional desacelerou, registando um
crescimento do PIB em volume de 4,6 por cento (o que se compara com 16,6 por cento em periodo

homdélogo), para o qual contribuiu, do lado da procura, a moderagdo das exportag¢des liquidas e do
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consumo privado e a reducdo do investimento e, do lado da oferta, o abrandamento registado no VAB
dos setores ligados ao turismo (alojamento e restauragdo, transportes e comércio) e nos impostos

liqguidos de subsidios arrecadados no periodo, bem como, a queda do VAB do setor da construcgao.

Esta tendéncia de desaceleracdo da atividade econémica nacional manteve-se até ao final de 2023,
com o PIB em volume a registar um crescimento de 5,1 por cento em 2023, ficando muito abaixo do
crescimento registado em 2022, de 17,4 por cento, justificado: (i) pelo desvanecimento gradual dos
efeitos positivos de arrastamento do processo de recuperagao da crise pandémica; (ii) pela conjuntura
externa menos favoravel, com a estagnacao econdmica verificada nos principais parceiros econémicos
do pais, em particular, na Area do Euro e no Reino Unido, com implicacdes ao nivel da procura turistica,
que foi mais moderada; (iii) pelos efeitos adversos da inflacdo (ainda elevada) sobre os rendimentos
reais e sobre os custos dos fatores de producéo; (iv) pelos critérios de aprovacao pelos bancos de novos
empréstimos mais restritivos, particularmente, para as empresas e, (v) por alguma incerteza sobre a
oferta e os precos da energia e sobre a confianca dos agentes econédmicos, perante as preocupacoes
de possiveis perturbacées na oferta resultantes de fatores geopoliticos, incluindo as san¢des aplicadas

a Russia e o conflito no Médio Oriente.

Figura 17: Crescimento Real do PIB (Taxas de variagdao anuais, em percentagem)
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Fonte: Banco de Cabo Verde

A linha vertical indica o inicio do atual horizonte de projecdo. Os intervalos em torno das projecdes centrais proporcionam uma medida do
grau de incerteza e sdo simétricos por construgdo. As bandas, da mais escura a mais clara, ilustram as probabilidades de 30%, 60% e 90% de
o resultado para o crescimento real do PIB se situar dentro dos intervalos correspondentes.
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Segundo as perspetivas atualizadas do Banco de Cabo Verde, prevé-se que o crescimento real do PIB
em 2024 se estabilize, mantendo-se no mesmo ritmo de 2023, tendo em conta: (i) a dissipagcdo dos
efeitos positivos de arrastamento do processo de recuperagao da crise pandémica, com a reabertura
da economia e a retoma do turismo a perderem impeto; (ii) a conjuntura econémica ainda ténue dos
principais parceiros econémicos (em particular, da Area do Euro e Reino Unido), caracterizadas por
politicas monetarias restritivas e elevados custos de financiamento, com impacto na moderacdo da
procura externa turistica; (iii) condicdes mais restritivas na oferta de crédito interno; e, a (iv) a
incerteza decorrente das tensGes geopoliticas, embora mitigada pelo impacto positivo da baixa
inflagdo na melhoria gradual dos rendimentos reais das familias. Entretanto, ndo é expectavel que as
perturbacdes do frete maritimo na regido do mar vermelho imponham novas restri¢cdes significativas

no abastecimento global e, por extens3o, a Cabo Verde.!

Para 2025, antecipa-se que o crescimento do PIB em volume devera registar um fortalecimento,
impulsionado pelos crescentes rendimentos reais das familias, uma inflagdo em queda e uma procura
externa turistica mais robusta, alinhada com a melhoria das perspetivas econémicas e um mercado de

trabalho resiliente nos principais parceiros econémicos do pais.

Assim, no geral, espera-se que o crescimento do PIB real se estabilize em 5 por cento em 2024, e
aumente para 5,4 por cento em 2025. Em comparacao com as projecdes de outubro de 2023, o
crescimento real do PIB para 2024 foi revisto em alta em 0,3 pontos percentuais, refletindo a revisdo
em baixa dos precos medido pelo deflator do PIB e a incorporag¢do dos dados mais recentes das contas

nacionais, e para 2025 manteve-se inalterado.

Relativamente a inflagcdo, esta, continuou a reduzir no segundo semestre de 2023, beneficiando da
queda dos pregos dos produtos energéticos e do abrandamento dos pregos dos produtos alimentares
no mercado internacional, da fraca procura, bem como, de efeitos de base descendentes, fixando-se
no final do ano de 2023, em 3,7 por cento em termos médios anuais (o que se compara com 7,9 por

cento em 2022).

Em contraste, o ritmo de crescimento dos precos de alguns servicos, sobretudo, os relacionados com
férias organizadas e alojamento continuou a aumentar, num contexto de procura elevada por estes
servicos, traduzindo-se numa inflagdo subjacente (ou core) persistente face a inflagdo global. A inflacdo

subjacente, que exclui do indice geral de pregos, os bens alimentares ndo transformados e a energia,

11 |sto, tendo em conta a andlise do BCE de um cenario de potencial intensificagdo das perturbagdes do frete maritimo na
regido do mar vermelho e no golfo de Adém, publicada no relatério das projegdes macroeconémicas para a Area do Euro, de
margo de 2024.
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reduziu para 4,1 por cento em 2023 (6,5 por cento em 2022), permanecendo elevada e acima da taxa

de inflacdo headline em 0,4 pontos percentuais.

N3o obstante esperar-se alguma volatilidade nos precos dos produtos energéticos devido a questdes
geopoliticas, antecipa-se que para 2024 e 2025, a taxa de inflagdo mantenha uma trajetodria

descendente, atingindo niveis mais consistentes com o objetivo de estabilidade dos precos.

Prevé-se que a inflagdo média anual devera baixar para 1,2 por cento em 2024 e 1 por cento em 2025,
favorecida pela expetativa de queda dos precos das matérias-primas energéticas e ndo energéticas no
mercado internacional, pela atenuacdo dos constrangimentos no abastecimento e das pressdes
decorrentes dos custos dos fatores de producgdo, bem como, por algum impacto do pendor restritivo

da politica monetaria.

Comparativamente as projecdes de outubro de 2023, a taxa de inflacdo prevista para 2024 foi revista
em baixa em 1 ponto percentual e para 2025 manteve-se inalterada. A revisdo em baixa da taxa de
inflagdo para 2024 traduziu ndo sé a evolugao dos dados mais recentes, revelando uma redugao dos
precos a um ritmo mais rapido do que o esperado em outubro de 2023, mas também, a revisdo em

baixa da previsdo para os precos das matérias-primas energéticas no mercado internacional.

Figura 18: Taxa de Inflagdo Média Anual (variagdo em percentagem)
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Fonte: Banco de Cabo Verde

A linha vertical indica o inicio do atual horizonte de projecdo. Os intervalos em torno das projecdes centrais proporcionam uma medida do
grau de incerteza e sdo simétricos por construgdo. As bandas, da mais escura a mais clara, ilustram as probabilidades de 30%, 60% e 90% de
o resultado da inflagdo medida pelo IPC se situar dentro dos intervalos correspondentes.
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Refletindo a elevada incerteza e os riscos em torno destas perspetivas (que sdo analisados mais a
frente neste relatdrio), as proje¢des para o crescimento da atividade econdmica e para a inflacdo sdo
apresentadas juntamente com bandas de incerteza simétricas (Figuras 17 e 18), que ilustram as
probabilidades de 30, 60 e 90 por cento do resultado para o crescimento real do PIB e para a taxa de
inflagdo se situar dentro dos intervalos correspondentes, e que proporcionam uma medida do grau de

incerteza.

Desenvolvimentos dos Principais Agregados Macroeconémicos em 2024-2025

As hipdteses e pressupostos de enquadramento das atuais projecbes e os desenvolvimentos
macroecondmicos recentes apontam para uma estabilizacdo no ritmo de crescimento da atividade

econdmica nacional em 2024, em 5 por cento e um fortalecimento para os 5,4 por cento em 2025.

Projeta-se que o crescimento do PIB estabilize em 2024, pelo abrandamento das exportagdes de
servigos e a contragdao do investimento, atenuado, no entanto, pelo crescimento do consumo,
apoiado pela melhoria dos rendimentos reais. Nao obstante a reducdo que se espera nas
importacdes, as exportacdes liquidas deverdo registar um menor contributo no crescimento
econdmico comparativamente a 2023, determinado sobretudo, pelo desempenho das exportacdes de

servicos, em particular, os relacionados com o turismo.

Num quadro de desvanecimento dos efeitos positivos de arrastamento do processo de recuperagido
da crise pandémica (com a reabertura da economia e a retoma do turismo), que deverao extinguir-se
este ano e, de uma conjuntura econémica dos principais parceiros econdmicos (em particular, da Area
do Euro e Reino Unido) ainda fraca, marcada pelo efeito adverso da inflagdo ainda elevada e dos altos
custos de financiamento, com impacto negativo na procura turistica, as exportagdes de servigos

deverdo continuar a crescer em 2024, mas a um ritmo mais moderado.

Devido aos custos de produgdo e de construgdo ainda elevados (apesar de estarem a baixar), as
condicOes de oferta de crédito restritivas, bem como, ao adiamento das decisGes de investimento face
as dificuldades financeiras que umas empresas enfrentam e a adoc¢do de uma postura mais cautelosa
por parte de outras, devido a incerteza ainda elevada face aos fatores geopoliticos possiveis de
provocar novas perturbagdes na oferta, espera-se um contributo negativo do investimento, com este
a registar uma contracdo em 2024. No entanto, a atenuar esta evolugdo, o consumo devera registar
um crescimento, beneficiando do efeito positivo da baixa inflacdo na melhoria gradual dos

rendimentos reais das familias.
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Figura 19: Projec¢do do PIB do lado da Procura (contributos em pontos percentuais)

35,0

25,0

15,0 S

\\
\\
~

— 50 - - -
S
s
£
3 50

Contributos para a taxa de variagdo anual do PIB real

-15,0
-25,0
2019 2020 2021 2022E 2023E 2024pP 2025P
mmmm Consumo Investimento Exportagdes Liquidas e P|B real (t.v. %)

Fonte: Banco de Cabo Verde

Do lado da oferta, a evolucdo da atividade econdémica real, em 2024, deverd ser determinada,
essencialmente, pelo crescimento (ainda que mais moderado) do VAB do setor dos servigos,
particularmente, dos segmentos associados ao turismo (alojamento e restauracdo, transportes e

comércio) e, em consequéncia, dos impostos liquidos de subsidios.

Figura 20: Projegdo do PIB do lado da Oferta (contributos em pontos percentuais)

15,0

N
5,0 —_ e o - -

-25,0
2019 2020 2021 2022E 2023E 2024pP 2025P

Contributos para a taxa de variagdo anual do PIB
real (em p.p.)

Agricultura, Pesca e Extragdo Construgdo s IndUstria
PIB real (t.v. %)

Servigos s |mpostos Liquidos de Subsidios

Fonte: Banco de Cabo Verde
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Para 2025, projeta-se que o crescimento do PIB registe um fortalecimento, com o aumento do
consumo privado e das exportagoes de servigos. Perspetiva-se um aumento do crescimento do PIB
em volume, relacionado, do lado da procura, com os aumentos do consumo privado e das exportagdes
de servigos, num quadro, por um lado, de crescentes rendimentos reais das familias sustentado pela
continua descida da inflagdo e pelo aumento das remessas dos emigrantes e, por outro, de uma
procura externa turistica mais forte, em linha com a melhoria das perspetivas econémicas e um

mercado de trabalho resiliente nos principais parceiros econdmicos do pais.

Nao obstante o aumento que se espera da procura em 2025 e a reducao das pressdes sobre os custos
de producdo e de construcdo, espera-se que o investimento continue a contrair, condicionado ainda
pelas condicdes de oferta de crédito ainda restritivas, bem como, pela incerteza elevada. Do lado da
oferta, o fortalecimento do crescimento econdmico em 2025 continuara a ser determinado pelo
desempenho do setor dos servicos, associado a um aumento dos contributos dos servicos ligados ao
turismo (alojamento e restauracao, transportes e comércio) e da arrecadagdo de impostos liquidos de

subsidios.

Projeta-se que a inflagdo média baixe de 3,7 por cento em 2023 para 1,2 por cento em 2024 e 1 por
cento em 2025. N3o obstante esperar-se alguma volatilidade dos precos decorrente dos produtos
energéticos face a fatores geopoliticos, para 2024 e 2025, espera-se que a taxa de inflacdo continue a

reduzir, atingindo os niveis mais consistentes com o objetivo de estabilidade dos pregos.

Em geral, a inflacgdo média anual devera baixar para 1,2 por cento em 2024 e 1 por cento em 2025,
favorecida pela expetativa de queda dos precos das matérias-primas energéticas e ndo energéticas no
mercado internacional, pela diminuicdo dos estrangulamentos no abastecimento e das pressdes
decorrentes dos custos dos fatores de producdo, bem como, por algum impacto do pendor restritivo

da politica monetaria e do aperto das condices de oferta de crédito na procura.

O défice da balanga corrente devera registar uma deterioragdo em 2024 e uma melhoria em 2025.
Num quadro de desvanecimento dos efeitos positivos de arrastamento do processo de recuperagao
da crise pandémica (com a reabertura da economia e a retoma do turismo apds a pandemia), que
deverdo extinguir-se este ano e, de uma conjuntura econdmica dos principais parceiros econdmicos
(em particular, da Area do Euro e Reino Unido) ainda fraca, marcada pelo efeito adverso da inflacdo
ainda elevada e dos altos custos de financiamento, com implicagdes ao nivel da procura externa

turistica, bem como, das remessas de emigrantes, espera-se que o défice da balanga corrente evolua
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menos favoravelmente em 2024, atingindo os 3,4 por cento do PIB.

Figura 21: Projecdo da Balanga Corrente (em percentagem do PIB)
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Fonte: Banco de Cabo Verde

No entanto, antecipa-se que em 2025, o défice da balanca corrente deverd registar uma melhoria,
situando-se em torno dos 3 por cento do PIB, impulsionado por uma procura externa turistica mais
robusta e, por conseguinte, um aumento nas receitas provenientes do turismo e dos transportes
aéreos, bem como, um aumento esperado nas remessas dos emigrantes, em virtude da melhoria das

perspetivas econdmicas dos principais parceiros econémicos do pais.

Projeta-se uma reducdo dos influxos liquidos de financiamento na economia em 2024 e um aumento
em 2025. Os influxos liquidos de financiamento na economia deverdo reduzir em 2024, tendo em
conta, sobretudo, a esperada redugdo do investimento direto estrangeiro realizado em Cabo Verde
(face as condig¢des de financiamento globais ainda adversas), o aumento dos ativos externos liquidos
dos bancos comerciais (em virtude dos diferenciais entre as taxas de juro internas e as da Area do Euro,
com potencial de influenciar a saida de capitais do pais) e a redugdo dos desembolsos liquidos da divida

publica externa.

Esta tendéncia devera inverter-se em 2025, a medida que as condi¢des de financiamento globais se
tornem menos restritivas e as taxas de juro internas se aproximem das taxas de juro da Area do Euro.
Antecipa-se pois, um aumento dos influxos liquidos de financiamento na economia, em 2025, tendo
em conta a recuperagdo do investimento direto estrangeiro realizado em Cabo Verde (face as
condigdes econdmicas externas mais favoraveis e a maior procura) e o aumento esperado nos
desembolsos liquidos da divida publica externa, bem como, a redugao dos ativos externos liquidos dos
bancos comerciais (em virtude dos menores diferenciais que se esperam entre as taxas de juro internas

e as da Area do Euro).
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Figura 22: Projec¢do da Balanga Financeira (em percentagem do PIB)
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Fonte: Banco de Cabo Verde

O stock de reservas externas liquidas devera garantir em torno dos 6 e 5,7 meses de importagoes,
em 2024 e 2025, respetivamente. As entradas liquidas de financiamento deverao ser suficientes para
cobrir as necessidades de financiamento da economia, tanto em 2024 como em 2025, pelo que, o pais
deverd conseguir acumular ativos de reserva nestes anos. Com efeito, o stock das reservas
internacionais liquidas do pais devera permitir garantir 6 e 5,7 meses de importa¢des de bens e
servigos projetadas para 2024 e 2025, respetivamente (quando em 2023, o stock de reservas externas

liquidas permitia garantir 6,2 meses de importagdes).

O desvanecimento do efeito do aumento expressivo dos ativos externos liquidos dos bancos
comerciais e a reducdo do crédito ao governo central devera resultar num abrandamento do
crescimento da liquidez na economia para 4,4 e 3,3 por cento em 2024 e 2025, respetivamente (o
que se compara com 6,3 por cento em 2023). Os ativos externos liquidos dos bancos comerciais
deverao desacelerar ao longo de todo o horizonte de projecao, tendo em conta a moderagao que se
espera nas aplicagdes externas de curto prazo dos bancos face a redugdo gradual do diferencial entre
a taxa de juro interna e as da Area do Euro e, o crédito ao governo central deverd reduzir em 0,5 e 3,9
por cento em 2024 e 2025. Contudo, o crédito a economia devera evoluir positivamente, crescendo

4,7 por cento em 2024 e 5,1 por cento em 2025.
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Riscos a materializagao das atuais projecoes

O balango dos riscos sugere riscos em baixa para a atividade econémica e equilibrados para a
inflagao.

Os principais riscos em baixa para a atividade econdmica estdo associados: (i) a escalada de tensées
geopoliticas e o seu impacto sobre a confiancga, os fluxos comerciais e os precos das matérias-primas.
A eventual escalada da guerra na Ucrania e, mais recentemente, no Médio Oriente sdo uma fonte de
incerteza, podendo traduzir-se em novos choques sobre a oferta e os precos das matérias-primas e
afetando negativamente os fluxos comerciais, a atividade e a confianga dos agentes econémicos; (ii) a
persisténcia da inflacdo subjacente, prolongando condigGes monetdrias restritivas: Um declinio mais
lento do que o esperado da inflagdo subjacente devido, por exemplo, a novas tensGes nas cadeias de
abastecimento provocado por fatores geopoliticos ou a procura elevada de servigos relacionados com
férias e alojamento, podendo desencadear um aumento nas expectativas das taxas de juro e,
conseguentemente, afetar o crescimento econdmico; (iii) @a um menor crescimento da procura externa,
num contexto de fragmentacdo do comércio mundial; (iv) aos efeitos de um agravamento das
condi¢des de oferta de crédito mais severo do que o implicito nas projecbes, o que teria impactos
negativos sobre o consumo privado e o investimento; e, (v) a uma eventual evolugdo da atividade
econdmica global e dos principais parceiros do pais mais desfavordvel do que a considerada nos
pressupostos subjacentes as proje¢des, devido a um possivel fracasso do crescimento na China, com o

aprofundamento dos problemas do setor imobilidrio.

Em relagdo a inflagdo, os riscos em alta identificados, em particular, a possibilidade de choques
adicionais sobre os precos das matérias-primas por riscos geopoliticos ou de alguma persisténcia da
inflacdo subjacente, sdo atenuados pela eventual materializagdo dos riscos em baixa para a atividade

econdmica.

9. Politica Monetaria para os Préximos Meses

Em 2023, o Banco de Cabo Verde (BCV) decidiu aumentar as taxas de juro de referéncia por duas
ocasides, visando ajustar as taxas nacionais as da Area do Euro, perante a atuacdo do Banco Central
Europeu, que elevou as suas taxas de juro de referéncia por seis vezes, como medida de combate as

pressdes inflacionistas.

O alargamento do spread (ou diferencial) entre as taxas de juro internas e aquelas praticadas nos

53



Relatédrio de Politica Monetdria

mercados internacionais, em especial na Area do Euro, representa um risco para o regime cambial
nacional e para o regime de peg unilateral ao Euro. Neste sentido, o BCV é interpelado a agir de forma

preventiva, no sentido de garantir a estabilidade do regime cambial.

Figura 23: Diferencial (spread) entre a taxa de juro do Banco Central Europeu e do Banco de Cabo Verde
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Fonte: Banco de Cabo Verde e Banco Central Europeu

A partir de julho de 2022, periodo em o que o BCE deu inicio a subida das taxas de juro de forma
agressiva para combater as elevadas pressoes inflacionistas, observou-se um alargamento continuo do
diferencial entre as taxas de juro de referéncia da autoridade monetaria europeia e as do BCV.
Entretanto, a tendéncia estabilizou a partir de outubro de 2023, apds a pausa por parte do BCE, num

ano em que o BCV efetuou duas subidas, visando a redugdo do referido diferencial.

A atuagdo da autoridade monetdria nacional em 2023, conjugada com o facto de o BCE ter decidido
efetuar uma pausa nos movimentos de subida das taxas de juro, num contexto em que a inflagdo
comecgou a dar sinais de desaceleragdo, contribuiu para conter o alargamento do diferencial, que,

ainda assim, continua em niveis elevados, conforme ilustra a figura 23.

Nos EUA, os sinais de robustez da atividade econdmica e a persisténcia da inflagdo, em especial no
setor dos servigos, com um mercado laboral dindmico, levaram a que o presidente da FED, Jerome

Powell, sinalizasse o inicio da reduc¢do dos juros de referéncia mais tarde do que o esperado

anteriormente.

Por sua vez, o BCE, na sua reunido de politica monetdria realizada em abril, manteve inalterada as taxas
de juro de referéncia, tendo sinalizado um provavel corte das taxas em junho, numa conjuntura em
que os indicadores apontam para uma reducdo das pressdes inflacionistas na Area do Euro. As
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expetativas do mercado apontam para trés cortes este ano, num total de 75 pontos base, o que

colocaria a refi rate em 3,75 por cento no fecho do ano.

Figura 24: Disponibilidades liquidas dos bancos comerciais em Euros
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Fonte: Banco de Cabo Verde

Por outro lado, conforme ilustra a figura 24, as disponibilidades liquidas dos bancos comerciais em
moeda estrangeira tém vindo a registar um crescimento expressivo desde o inicio de 2023,
potencialmente em resultado, sobretudo, do alargamento do spread (diferencial) entre as taxas de

juro do BCE e do BCV.

Esta evolugdo coloca em risco a sustentabilidade do regime cambial de peg fixo em vigor, na medida
em que a maior atratividade dos investimentos no exterior podera resultar na saida de capitais para o
exterior e consequente redugdo das reservas cambiais oficiais, condicionando, assim, a credibilidade

do regime cambial.

Com base no exposto, afigura-se oportuno o banco central proceder ao ajustamento das medidas de
politica monetdria em vigor, procurando acautelar os fatores de risco para a evolucdo das reservas
cambiais do pais. Assim, tendo em conta a evolug¢do dos indicadores macroecondmicos de referéncia,
a expetativa quanto a atuagdo da autoridade monetdria europeia nos préximos meses, e considerando
a necessidade de: (i) reduzir o diferencial (ou spread) entre as taxas de juro de referéncia internas e
aquelas praticadas nos mercados internacionais, em particular na Area do Euro; (ii) conter os riscos
associados a saida de capitais do pais, e, (iii) garantir a sustentabilidade do regime cambial de peg fixo

da moeda nacional ao Euro, sem descurar os desafios associados a estabilidade financeira, o banco
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central entende ser relevante continuar a sinalizar o pendor mais restritivo da politica monetaria, ja

iniciado em maio de 2023, através da subida das suas taxas de juro de referéncia.

Quadro 3: Estrutura das Taxas de Juro do Banco Central

. Variagdo em
Taxas Atuais Novas

pontos base
Taxa Diretora (TRM) 1,25 1,50 25
Taxa de Facilidade Permanente de Cedéncia de liquidez 1,50 1,75 25
Taxa de Facilidade Permanente de Absorcdo de liquidez 0,70 0,95 25
Coeficiente das Disponibilidades Minimas de Caixa 10,00 10,00 0
Taxa de Redesconto 2,25 2,50 25

Fonte: Banco de Cabo Verde

Com efeito, o banco central decidiu ponderadamente pelas seguintes medidas:

1) Aumento da taxa de juro diretora (TRM) em 25 pontos base, de 1,25 para 1,50 por cento;

2) Aumento da taxa de juro das Facilidades Permanentes de Cedéncia de Liquidez em 25 pontos
base, de 1,50 para 1,75 por cento;

3) Aumento da taxa de juro das Facilidades Permanentes de Absorcdo de Liquidez em 25 pontos

base, de 0,70 para 0,95 por cento;

4) Aumento da taxa de juro de Redesconto em 25 pontos base, de 2,25 para 2,5 por cento, destinando-

se a operac0es de carater excecional, para fazer face as necessidades de liquidez por parte da banca.

5) E, manutengdo do coeficiente das Reservas Minimas de Caixa (DMC) nos atuais 10 por cento, visando
a manutencdo da estabilidade do sistema financeiro nacional face as condi¢des atuais do mercado e

aos desafios que se colocam a atividade bancdria.

Ciente das incertezas que rodeiam as perspetivas econdmicas e financeiras nacionais, agravadas com
as tensbes geopoliticas, o Banco de Cabo Verde continuard a acompanhar, de forma apertada, a
evolucdo dos indicadores de referéncia, mantendo uma postura atenta e dependente dos dados,
intervindo a qualquer momento com os instrumentos disponiveis para salvaguardar o regime cambial

em vigor.
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1. Economia Internacional

Contas Nacionais (em percentagem)

32Tri 4°2Tri 12Tri 22Tri 32Tri 42 Tri

Area do Euro

Produto Interno Bruto (t.v.h.) 59 34 04 23 1,7 13 0,6 01 01
Consumo Privado 4,4 4,2 0,5 2,3 1,3 1,3 0,6 -0,3 06
Consumo Publico 4,2 1,6 0,7 0,4 0,6 0,0 0,5 1,2 1,2
Formacdo Bruta de Capital Fixo 3,5 2,5 1,1 46 0,9 2,0 1,7 04 14
Exportagdes 11,5 7,2 -1,1 7,6 4,2 2,6 -0,5 -3,0 -2,8
Importagdes 9,2 7,9 -1,6 10,4 3,1 1,5 -0,4 4,1 -25

EUA

Produto Interno Bruto (t.v.h.) 58 1,9 25 17 0,7 1,7 2,4 29 31
Consumo Privado 8,4 2,5 2,2 19 1,2 2,1 18 22 27
Consumo Publico -0,3 -09 41 -06 0,8 2,7 4,1 48 46
Formag3o Bruta de Capital Fixo 8,7 48 -12 29 2,4 -6,1 2,2 21 15
Exportacdes 6,3 7,0 2,6 11,1 4,3 7,3 2,1 -04 1.8
|mportagaes 14,1 8,6 -1,7 8,2 2,1 -1,0 -3,9 -1,7 -0,1

Reino Unido

Produto Interno Bruto (t.v.h.) 8,7 4,3 0,1 2,1 0,6 0,3 0,3 02 -0,2
Consumo Privado 74 5,0 04 03 -0,1 0,1 0,2 02 03
Consumo Publico 14,9 2,3 0,6 0,0 -1,7 -3,5 1,3 1,9 2,5
Formag&o Bruta de Capital Fixo 7,4 80 22 80 8,0 5,0 3,3 01 05
Exportacdes 4,9 9,0 -0,5 19,5 8,9 10,2 3,9 -6,5 -7,6
Importagdes 6,1 14,6 -1,5 10,5 8,7 -1,8 -2,0 -0,7 -1,5

Fonte: Eurostat; US Department of Commerce (BEA) e Office for National Statistics (ONS)

t.v.h. - taxa de variagdo homdloga
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Indicadores de Atividade, Mercado de Trabalho e Inflagao

2021 2022 2023|2022 | 2003 |

set dez mar jun set dez

Area do Euro
Indicadores de Atividade

indice de Produgdo Industrial (t.v.h.)

Total (exclui construgdo) 8,4 i0 -23 51 -19 -16 -09 -69 0,2

Indicadores de Confianga (v.c.s.)

Indicador de Sentimento Econdémico 110,7 101,9 96,2 95,1 96,8 98,9 95,7 93,9 96,4

Indicador de Confianga dos Consumidores (s.r.e.) -7,5 -219 -17,4 -28,6 -22,1 -19,1 -16,1 -17,7 -15,1

Indicador de Confianga na Industria (s.r.e.) 9,4 48 -59 05 -06 -05 -69 -84 -9,0

Indicador de Confianga na Construgdo (s.r.e.) 4,2 52 -2,3 2,2 3,3 10 -23 -55 -3,6
Mercado de Trabalho

Taxa de desemprego (v.c.s.) 7,7 6,7 6,5 6,7 67 65 65 65 6,5
Inflagdao

indice Harmonizado de Pregos no Consumidor

Taxa de variagdo homdloga 2,6 8,4 54 99 92 69 55 43 29
EUA

Indicadores de Atividade

indice de Producdo Industrial (t.v.h.) 5,7 4,5 0,1 5,3 i6 05 -04 0,1 1,0
Vendas no Comércio a Retalho (t.v.h.) 19,0 9,8 34 94 60 22 15 40 5,0
Mercado de Trabalho

Taxa Desemprego (v.c.s.) 5,4 3,6 36 35 35 35 36 3,8 3,7
Inflagao

indice de Precos no Consumidor

Taxa de variagdo homodloga 82 65 50 30 3,7 34
Taxa de variagdo média anual 4,7 8,0 4,1 79 80 7,5 6,3 51 3,9
indice de Precos no Consumidor Core (t.v.h.) 3,6 6,2 43 66 57 56 48 41 3,9
indice de Precos no Produtor (t.v.h.) 7,0 9,6 21 85 64 2,7 03 1,8 1,1

Reino Unido

Indicadores de Atividade

indice de Producdo Industrial (t.v.h.) -3,9 -34 -03 -21 -28 -1,2 15 1,2 0,6

Vendas no Comércio a Retalho (t.v.h.) 4,3 -35 -26 -64 -78 -48 -18 -15 -2,1
Mercado de Trabalho

Taxa Desemprego (v.c.s.) 4,7 3,6 40 3,8 39 40 42 4,1 3,8
Inflagdao

indice de Precos no Consumidor

Taxa de variagdo homdloga 10,12 10,5 101 79 6,6 3,9
Taxa de variagdo média anual 2,6 9,1 73 7,6 90 100 98 90 7,4
indice de Precos no Consumidor Core (t.v.h.) 2,4 5,9 6,2 65 63 62 69 6,1 51
indice de Pregos no Produtor (t.v.h.) 5,2 16,0 3,4 18,0 144 84 05 03 0,1

Fonte: Eurostat; European Commission; Federal Reserve Board of Governors; US Department of Labor; Office for National Statistics. t.v.h. -
taxa de variagdo homologa; v.c.s. - valores corrigidos da sazonalidade; s.r.e. - saldo das respostas extremas
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Produto Interno Bruto a pregos correntes (em milhdes de escudos)

2021° 2022  2023°
Ramos de Atividade
Agricultura, pecudria esilvicultura 7911 8265 8 456
Pesca eaquacultura 3510 3177 3291
Industrias extrativas 569 645 587
Industrias transformadoras 10301 11293 12247
Eletricidade e dgua 3081 3942 4752
Construgdo 9993 11417 10686
Comércio e reparagdo 20569 30063 29725
Transporte e armazenagem 18730 27137 31071
Alojamento e restauragdo 3609 15858 19772
Atividade de Informacg&do e de comunicagdo 5827 6715 8231
Atividades financeiras e de seguros 13490 14951 16750
Atividades imobilidrias 17 888 18311 19521
Atividades de servigos as empresas 6143 9055 11 248
Administragdo publica e seguranga social 23774 23520 26438
Educagdo 11573 11983 12093
Saude e agdo social 5725 5805 5438
Outras atividades de servigos 3768 4652 5897
VALOR ACRESCENTADO 166 462 206 788 226 202
/ tos liquidos de subsidios sobre produtos 24807 34789 37613

PRODUTO INTERNO BRUTO

191269 241577 263814

32 tri

1857
928
186

2857

1028

3293

8297

7 899

4298

1613

3697

4602

2367

5914

2919

1402

1185

54 345

9121

63 466

42 tri

2 466
585
139

3419
1125

2483

8294

7 846

5004
1913

4026

4706

3127

6 665

3105
1773
1287

12 tri

2277
825
149

2822

1064

2718

7 005

7023

4708

1886

3759

4720

2514

6219

2829

1095

1353

57962 52966

9583

9178

67 545 62143

22 tri

1607
891
167

3110
1180
3034
6 464
7027
3731
1948
4077
4857
2247
6373
3008
1178
1455
52355
9844
62199

32 tri

2182
803
134

3091

1198

2434

7770

8266

4858

1918

4190

4946

3009

6525

2924

1442

1522

57211

9283

66 494

42 tri

2391
772
137

3224

1310

2500

8 486

8754

6476

2477

4724

4998

3479

7321

3332

1723

1567

63670

9308

72 979

Fonte: Instituto Nacional de Estatistica

E — Estimativas

Produto Interno Bruto em volume (taxa de variagdo homoéloga em percentagem)

Ramos de Atividade

Agricultura, pecudaria esilvicultura

Pesca e aquacultura

Industrias extrativas

Industrias transformadoras

Eletricidade e dgua

Construgdao

Comércio e reparagdo

Transporte e armazenagem

Alojamento e restauracdo

Atividade de Informagdo e de comunicagdo
Atividades financeiras e de seguros
Atividades imobiliarias

Atividades de servigos as empresas
Administracdo publica e seguranga social
Educagdo

Saude e agdo social

Outras atividades de servigos

VALOR ACRESCENTADO

Impostos liquidos de subsidios sobre produtos
PRODUTO INTERNO BRUTO

-6,4
-8,7
8,3
14,3
12,8
-19,0
8,9
46,5
-25,0
7.8
-8,9
6,0
34,1
0,3
17,7
25,8
40,6
7,0
7,3
7,0

-8,1
-29,9
4,1
3,4
26,8
4,0
34,5
40,9
287,9
9,7
2,4
3,4
30,3
-8,3
-1,4
9,2
26,4
16,1
26,6
17,4

-11,5
11,2
-17,1
11,3
6,9
-15,5
-3,7
9,5
18,0
20,9
8,7
7,0
16,9
9,2
-5,7
-11,6
24,5
5,2
4,6
5,1

32 tri

-10,1
-43,8
13,8
-2,8
28,7
20,5
43,2
57,3
406,2
3,7
-0,7
2,2
90,2
-7,8
-2,9
-14,6
20,9
20,4
34,5
22,2

42 tri

5,8
-22,5
-19,0

1,2

18,6
-12,4
24,9
29,0
68,8

8,2

7,8

3,4
31,9
-11,5

-3,0

2,2
21,7
10,7
17,2
11,6

12 tri

3,8
2,1
-10,3
17,4
1,7
-6,0
6,4
17,9
30,0
8,3
1,1
6,2
34,4
10,8
9,7
-15,0
27,0
87
12,6
9,2

22 tri

20,3
17,7
-12,3
14,1
10,7
-10,3
-13,0
10,5
2,0
16,3
8,6
7,7
17,7
9,5
-7,0
-18,8
28,0
2,6
1,4
2,4

-6,9
-5,6
-33,9
15,8
9,3
-33,4
-8,2
-0,9
14,9
23,0
11,0
7,7
17,3
8,0
-6,3
-3,5
25,0
2,1
5,5
2,6

-15,8
42,3
-8,2
0,0
5,7
-8,2
1,0
13,4
23,7
33,8
16,2
6,3
5,8
8,6
-0,3
-10,0
18,9
7,7
0,1
6,6

Fonte: Instituto Nacional de Estatistica

E — Estimativas
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Indicadores de Tendéncia da Atividade Econdmica e Precos

32tri  42tri 12tri 22tri 32tri 42tri

Indicadores de Confianga (v.c.s.)

Indicador de Confianga dos Consumidores (s.r.e.) 13,1 10,6 12,5 12,0 10,0 11,0 11,0 14,0 14,0
Indicador de Clima Econémico (indice 1990-2009 = 100) 5,5 1,5 55 5,0 1,0 2,0 6,0 5,0 9,0
Indicador de Confianga na Indudstria Transformadora (s.re) -9,0 23 15 8,0 -8,0 -6,0 60 60 12,0
Indicador de Confianga na Construgdo (s.r.e.) -21,0 -39,0 -22,5 -470 -390 -37,0 -310 -250 3,0
Indicador de Confianga no Comércio em Feira (s.r.e.) 90 -63 -20 -30 -11,0 -120 -70 -7,0 18,0
Indicador de Confianga no Com. em Estabelecimento (s.re) 143 73 55 7,0 9,0 7,0 3,0 5,0 7,0
Indicador de Confianga no Turismo (s.r.e.) -280 0,8 140 8,0 8,0 1,0 -3,0 13,0 45,0
Indicador de Confianga nos Transportes (s.r.e.) 3,0 233 288 31,0 25,0 30,0 330 360 16,0

indice de Pregos no Consumidor (IPC)

Taxa de variagdao homdloga 8,7 7,6 5,6 3,5 2,6 1,3
Taxa de variacdo média ultimos 12 meses 19 79 3,7 7,1 7,9 7,8 6,8 5,3 3,7
Principais Agregados (t.v.h.)
Bens 24 11,3 5,0 12,8 10,4 7,1 4,3 4,1 2,0
Energéticos 11,0 238 -31 255 101 29 -86 -31 51
Servicos 11 30 1,8 28 3,3 33 22 04 02
Agregados Especiais (t.v.h.)
IPC, exc. Energia e Alimentares n3o transformados 1,7 65 4,1 7,1 7,2 5,6 4,2 2,7 1,5
IPC, exc. Educacdo, Saude e Prote¢3o Social 2,0 81 4,0 8,9 7,8 59 3,7 2,8 1,4
indice de Pregos no Produtor - Oferta Turistica (t.v.h.) -0,9 151 17,4 221 21,1 16,5 16,6 17,9 185

Fonte: Instituto Nacional de Estatistica

Nota: A variagdo homdloga do indice de Precos no Consumidor para os trimestres refere-se s taxas de variagdo homdéloga de margo, junho,
setembro e dezembro. v.c.s. - valores corrigidos da sazonalidade; s.r.e. - saldo das respostas extremas; t.v.a. - taxa de variagdo anual; t.v.h. -
taxa de variagdo homoéloga; n.d. - ndo disponivel

indice de Pregos no Consumidor

indice de Pregos no Consumidor (em %)
Taxa de variagdo homdloga 5,4 7,6 1,3 8,7 7,6 5,6 3,5 2,9 1,3
Taxa devariagcdo média dos ultimos 12 meses 1,9 7,9 3,7 7,1 7,9 7,8 6,8 5,8 3,7

Principais Agregados do IPC (t.v.h., em %)

Produtos alimentares e bebidas ndo alcodlicas 0,6 15,7 8,9 17,9 15,8 14,3 8,2 8,8 5,1
Bebidas alcodlicas, tabaco e narcéticos 8,0 11,9 6,4 15,3 14,3 10,2 6,0 4,8 3,5
Vestuario e calgado 2,7 3,7 2,9 1,5 1,5 2,8 5,6 6,3 -2,9
Habitagdo, dgua, eletricidade, gas e outros combustiveis 1,9 4,1 2,0 4,9 2,5 2,8 1,6 1,3 1,8
Acessorios, equip. domésticos e manutengdo da habit. 4,8 4,9 3,3 5,7 5,4 4,4 2,6 3,6 2,8
Saude -0,5 8,0 0,0 9,6 6,9 1,2 0,2 -1,6 0,6
Transportes 6,2 11,1 0,5 9,5 8,8 7,1 -2,5 -2,7 -3,2
Comunicagdes 0,9 0,5 -4,8 0,4 0,6 0,2 0,0 -9,7 -9,7
Lazer, recreacgdo e cultura 0,0 5,0 2,2 5,4 7,7 2,7 3,0 3,4 -0,2
Ensino -1,3 -0,2 -0,3 -0,2 -0,3 -0,3 -0,4 -0,4 -0,3
Restaurantes e hotéis 0,7 4,6 5,0 6,8 7,4 7,0 7,1 2,6 3,6
Bens e servigos diversos -1,5 2,5 3,7 4,4 4,8 5,8 4,0 2,0 2,3

Fonte: Instituto Nacional de Estatistica
Os valores das variagdes correspondem as taxas dos meses de referéncia. As variagdes dos principais agregados dos anos correspondem a
taxa média anual de cada classe no referido ano. t.v.h.- taxa de variagdo homologa
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3. Setor Externo

Balanga de Pagamentos (em milhdes de escudos)

Balanga Corrente
Bens e Servigos
Bens
Exportagdes
Importagdes
Servigos
Exportagdes
Transportes
Viagens
Importagdes
Rendimento Primdrio
Rendimentos Investimento Direto
Juros de Divida Externa do Governo
Juros de Divida de Outros Sectores
Rendimento AEL dos bancos
Rendimento das RIL
Rendimento Secunddrio
Transferéncias oficiais
Remessas de migrantes

Remessas de emigrantes

Balanga de Capital
Transferéncias oficiais

Transferéncias privadas

Balanga Financeira (excluindo RIL)
Investimento Direto Estrangeiro
IDE em Cabo Verde
Investimento Carteira
Outros Investimentos
Divida Externa do Governo
Divida Externa de Outros Sectores

Ativos Externos Liquidos dos Bancos

Ativos de Reserva

-23 190
-60 735
-66 368
16 624
82992
5633
26982
-2 336
8426
21349
-2643
-3 106
-943
-375
-610
103
40 189
4476
25602
28175

2672
792
301

-19416
-8 554
8492

78

-10 940

-10 294

1399

1088

-7439
-47 294
-82 054
29651
111705
34760
60 760
-1068
36 004
26 000
-2 986
-3957
-2 006
-288
-241
86
42 842
3100
28 950
31442

2309
944
192

-10373
-10 962
12 864
14
576
-5014
2978
3423

2603

-8 332
-48 173
-90 902
26191
117 094
42729
70 867
-2319
47717
28138
-3039
-4 296
-2 505
-208
413
765
42879
4127
27908
30509

1904
992
127

-13752
-11301
12 065
-1
-2450
-403
7220
4110

5114

32 tri

-2813
-13310
-22752

8415

31167

9442

15979

27

9096

6537

-1092

-1321

-401
-117
-132
13
11588
639
8 006
8678

597
294
49

2995
-3 642
4038

6634
674
225

1443

-2 886

42 tri

-1321
-12 575
-23794
6546
30340
11219
18 246
-345
11025
7027
-483
-759
-527

-7976
-2244
2773

-5735

-6 160
2431

3427

Relatdrio de Politica Monetdria

19 tri

-501
-10438
-21572

8398
29971
11135
18 284

-941

12789
7149

-151

-440

-499

-80
58
116
10088
1160
6464
7079

396
151
39

-5888
-3074
3401

-2814
-1377
35
707

2 865

22 tri

-2 369
-11423
-19 341
6 040
25381
7918
14 952
-1095
9673
7033
-1372
-1761
-970
-24
74
160
10 426
694
6969
7672

364
195
35

1142
-2309
2620

3452
954
1605
1128

-3387

32 tri

-7 806
-17 731
-28 273
4661
32934
10542
17 857
-227
11586
7314
-1419
-1713
-520
-88
106
232
11344
948
7 506
8175

582
319
28

696
-3377
3128

4073
1121

-5022
-770

916

42 tri

2344
-8 581
-21715
7092
28 807
13134
19775
-56
13669
6641

-382
-516
-16
175
257
11021
1325
6970
7582

563
327
25

-9702
-2541
2916

-7161
-1101
-3 838
3044

4720

Fonte: Banco de Cabo Verde

Nota: Dados provisoérios sujeitos a atualizagdo e revisdo
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Indicadores Selecionados do Setor Externo

32 tri 42 tri 12 tri 22 tri 32 tri

Comércio Internacional (em %)

Exportacdes de bens e servicos /PIB 228 374 368 384 367 429 337 339 368

Comércio Internacional de Bens e Servigos/ PIB 774 944 918 97,8 92,0 102,7 85,9 94,4 85,4

Produtividade e Tecnologia (em %)
Stock de IDE em Cabo Verde/PIB 120,4 100,6 96,7 99,5 100,6 93,4 94,4 95,6 96,7

Stock de IDE em Cabo Verde/Exportacdes 5280 2689 2629 2658 2689 2540 2567 2599 2629

Balanca Tecnologica/PIB 005 -015 -034 020 031 -013 055 039 -0,29

Regalias de Direitos de Licenga/PIB 0,06 -005 -007 -0,07 -0,04 -0,06 -0,05 -0,08 -0,09

Servigos de Assisténcia Técnica e Consultoria/PIB 012 -0,08 -0,26 0,28 0,35 -0,06 -0,49 -0,30 -0,20

Servigos de Investigacdo e Desenvolvimento/PIB 0,00 -0,02 -001 -0,02 0,00 -0,01 -0,01 -0,01 0,00

Financiamento e Sustentabilidade

Rendimento de Investimentos /Exportagdes (%) * 71 44 44 54 31 -1,6 8,4 -7,6 -14

Transferéncias Correntes e de Capital /Importacdes (%) 41,1 328 308 323 32,5 28,2 333 29,6 32,7

dos quais:

Transferéncias Oficiais/Importacdes 5,0 29 35 2,5 3,8 3,5 2,7 31 4,7

Remessas de Emigrantes/Importacdes 27,0 22,8 21,0 23,0 22,0 19,1 23,7 20,3 214

Stock da Divida Externa de Cabo Verde/PIB (%) 1156 935 876 94,7 93,5 85,0 83,8 84,8 87,6

dos quais: Stock da Divida Externa Publica/PIB 1042 848 768 85,1 84,8 776 76,7 76,8 76,8

Stock da Divida Externa de Cabo Verde/Exportagdes (%) 5070 2498 2382 2531 2498 2309 2277 2305 2382

dos quais: Stock da Divida Externa Publica/Exportagdes 457,1 2265 2088 2274 226,5 2109 2084 208,7 208,8

Servigo da Divida Publica Externa/Exportagdes (%) 11,0 105 127 8,6 9,0 9,6 19,2 114 11,7

Reservas Liquidas/Meses de Importagdes 2 7,5 6,0 6,2 57 6,0 6,0 5,7 5,8 6,2

Fonte: Banco de Cabo Verde
1/ O rendimento de investimento inclui os rendimentos de investimento direto, de investimento em carteira e de outros investimentos. 2/
Importagdes de bens e servigos estimados para o ano
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Relatdrio de Politica Monetdria

4. Situagcao Monetaria

2021 2022 2023 2022 2023
em milhdes de escudos tv.h. %
Posigao Externa 67 056 72 610 81 265 8,3 11,9
Ativos Externos Liquidos do Banco de Cabo Verde 65873 69 547 76 093 5,6 9,4
Reservas Internacionais Liquidas 65 629 68 993 75 509 5,1 9,4
Ativos Externos Liquidos dos Bancos Comerciais 1183 3063 5172 158,9 68,8
Crédito Interno Liquido 156 964 168 602 177 028 7,4 5,0
Crédito Liquido ao SPA 28 739 33552 33 486 16,7 -0,2
Crédito Bruto ao Governo Central 49 080 57 715 57 455 17,6 -0,5
Crédito a Economia 128 225 135 050 143 542 53 6,3
Crédito as Empresas Publicas N/Financeiras 5402 6323 6940 171 9,8
Crédito ao Sector Privado 122 824 128 727 136 602 4,8 6,1
Massa Monetaria 209 407 221 800 235770 5,9 6,3
Base Monetaria 66 894 72917 78 392 9,0 7,5
Memo Itens
Inflagdo (var. média anual IPC em %) 1,9 7,9 3,7
Tx. dos BT (a 91 dias, média em %) 1,00 1,00 1,00
TRM (14 dias, média em %) 0,25 0,25 1,25

Fonte: Banco de Cabo Verde.
Dados sujeitos a atualizagdes e correcdes. SPA - Sector Publico Administrativo; IPC- Indice de Pregos no Consumidor; BT -
Bilhetes do Tesouro; TRM - Titulo de Regularizagdo Monetdria; t.v.h. - taxa de variagdo homdloga; t.v.a.- taxa de variagdo anual.

Fonte: Banco de Cabo Verde
Dados sujeitos a atualizagdes e corregdes. SPA - Sector Publico Administrativo; IPC- indice de Precos no Consumidor; BT - Bilhetes do Tesouro;
TRM - Titulo de Regularizagdo Monetdria; t.v.h. - taxa de variagdo homologa; t.v.a.- taxa de variagdo anual
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Indicadores Monetarios e Financeiros

Taxas de Cdmbio do CVE (valores médios)

usb

Libra

indice de Taxa de Cambio Efetiva Nominal (2015=100)
Indice de Taxa de Cambio Efetiva Real (2015=100)

Taxas de Juro (em percentagem)

Taxa de Absorgdo de Liquidez (média)

Taxa de Cedéncia de Liquidez (média)

Taxas de Juro de Crédito (média ponderada)
91 a 180 dias
181 dias a 1 ano
Superior a 10 anos

Descoberto

Taxas de Juro de Depdsitos de Residentes (média ponderada)

31 a 90 dias
91 a 180 dias
181 dias a 1 ano

1a2anos

Taxas de Juro de Depositos de Emigrantes (média ponderada)

31 a 90 dias
91 a 180 dias
181 dias a 1 ano
la2anos
Taxas de Juro de Bilhetes de Tesouro (média ponderada)
91 dias
182 dias
364 dias

Agregados Monetdrios (variagdo homéloga, fim de periodo)

Ativo Externo Liguido
Reservas Internacionais Lig. do Banco de Cabo Verde
Ativo Interno Liquido
M2
M1

Agregados de Crédito Bancario (variagio homéloga, fim de periodo)

Crédito Interno Liguido
Crédito Liquido as Administrag&es Publicas
Crédito & Economia
Empresas Publicas ndo Financeiras

Empresas Privadas, Mistas e Particulares

Relatdrio de Politica Monetdria

2022
set dez
1112 104,3
1262 1271
100,3 100,6
93,7 9398
0,05 0,05
050 0,50
78 77
9,1 8,8
74 73
164 141
19 0,5
12 12
14 14
1,9 1,9
0,6 0,5
0,9 0,9
13 13
2,0 1,9
1,0 1,0
1,0 1,0
1,1 11
175 83
150 51
43 4,8
81 5.9
16,2 11,3
6,1 74
10,0 16,7
52 53
276 171
4.2 4.8

103,1
125,0
100,8
93,1

0,05
0,50

6,7
8,5
7,3

»

14,3

0,7
1,1

1,4
1,9

0,5
1,0
1,2
1,9

1,0
1,0
1,1

8,1
5,5
2,4

4,
8,8

g

5,3
a7
54

-10,5
6,2

101,7
128,4
100,7
91,6

0,55
1,25
75
8,2
7,2

16,7

0,6
1,0

1,4
1,9

05
0,9
1,2
2,0

1,0
1,0
1,1

83
0,8
48

5,9
14,2

6,9
12,3
5,6
9,5
6,4

103,1
128,0
100,7
92,0

0,55
1,25

7,2
8,0
7,2

¥

14,9

0,7
1,1

1,4
2,0

05
1,0
1,2
2,1

1,0
1,0
1,1

16,1
7,3
0,1

5,2
8,0

't

3,0

3,7

2,9
-13,7

3,7

99,2
126,7
100,8
92,1

0,70
1,50

7,9
9,1
7,5

1

16,3

2,0
1,3

14
2,0

15
1,2
1,2
2,1

1,0
1,0
1,1

11,9
9,4
3,6

6,3
9,2

f]

5,0
-0,2
6,3
9,8

f

6,1

Fonte: Banco de Cabo Verde. Nota: indice de Cambio Efetivo Nominal (TEN) esta definido como média geométrica das taxas de cdmbio nominais
bilaterais dos paises parceiros da moeda doméstica relativamente & moeda. A Taxa de Cadmbio Efetiva Real (TER) & calculada deflacionando a TEN,

utilizando a inflagio nacional e a dos principais parceiros.

Fonte: Banco de Cabo Verde

Nota: indice de Cambio Efetivo Nominal (TEN) esta definido como média geométrica das taxas de cambio nominais bilaterais dos paises
parceiros da moeda doméstica relativamente a moeda. A Taxa de Cambio Efetiva Real (TER) é calculada deflacionando a TEN, utilizando a

inflagdo nacional e a dos principais parceiros
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Relatdrio de Politica Monetdria

Programagao Monetaria

T

milhGes de escudos

Ativos Externos Liquidos 72610 81265 73 885 84 062 76 908 86419 83 11,9 34 2,8
Banco de Cabo Verde 60547 76003 70926 76928 75755 78122 5,6 9,4 11 1,6
Reservas Interntacionais Liquidas 68993 75509 71496 76338 76364 77522 51 9.4 11 1,6
Bancos Comerciais 3063 5172 2959 7134 1152 8298 158,9 68,8 37,9 16,3
Ativo Interno Liquido 149190 154505 171127 162047 182873 167 815 4,8 3,6 49 3,6
Crédito Interno Liquido 168602 177028 190538 184570 202284 190338 7.4 5,0 4,3 3,1
Crédito Liquido ao SPA 33552 33486 43343 34281 47582 321385 16,7 -0,2 2,4 -5,5
Crédito a Economia 135050 143542 147195 150288 154702 157953 5.3 6,3 4,7 51
r
Outros Ativos Liquidos -19411 -22523 -19411 -22523 -19411 -22523 32,8 16,0 0,0 0,0
M2 221800 235770 245012 246109 259781 254234 5,9 6,3 4.4 33
Memo Itens
Inflagdo (var. média anual do IPC em %) 7.9 3,7 2,2 1,2 1,0 1,0

Fonte: Banco de Cabo Verde.
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Relatdrio de Politica Monetdria

5. Finangas Publicas

taxa de
execuc¢io
milhées de escudos em %
Receitas Totais 44 525 52 663 64 824 23,1 100,9
Receitas Correntes (excluindo Donativos) 40 540 50532 61363 21,4 105,4
Impostos 34 016 44 146 49 699 12,6 1121
dos quais:
Impostos s/ o Rendimento 8777 9634 11 982 24,4 109,2
Imposto s/ Valor Acrescentado - IVA 12 994 17 906 20236 13,0 112,8
Impostos s/ o Consumo 2208 3531 3571 11 116,1
Imp. s/ Transag¢&es Internacionais 7 894 10 025 10 157 1,3 108,6
Seguranga Social 78 82 75 -8,7 104,3
Transferéncias (donativos) 3985 2131 3461 62,4 57,6
Outras Receitas 6 446 6304 11 590 83,8 83,9
Despesas Correntes Totais 54 542 58 146 61 098 5,1 92,4
dos quais:
Despesas ¢/ Pessoal 22 144 21985 22358 1,7 91,0
Aquisi¢do de Bens e Servigos 9982 10 420 11971 14,9 81,1
Juros da Divida Externa 942 2 006 2 505 24,9 108,2
Juros da Divida Interna 3236 3330 3285 -1,4 94,2
Subsidios 814 1965 2576 311 127,4
Transferéncias 5536 5647 5840 34 89,8
Beneficios Sociais 9267 9010 9664 7,3 105,7
Outras Despesas Correntes 1923 2877 1906 -33,7 59,2
Valor a regularizar 620 867 917 5,8
Ativos ndo Financeiros 4 354 4194 4434 5,7 39,7
Compra de Ativos 5037 4 631 4573 -1,3 38,4
Venda de Ativos 683 437 139 -68,2 18,6
Saldo global, incl. Donativos -14 371 -9 677 -708
Financiamento 15 006 10528 218
Ativos Financeiros 1691 -535 -167
Passivos Financeiros 13314 11 063 386
Interno Liquido 3779 6 280 -17
Externo Liquido 9535 4784 403
Diferencial de Financiamento 634 851 -489

Fonte: Ministério das Finangas

t.v.h.- taxa de variagdo homologa
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