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Assunto: Relatério de Politica Monetaria de Abril de 2024

A divulgacdo do Relatério de Politica Monetéria representa um marco importante na estratégia de
comunica¢do do Banco de Cabo Verde (BCV), constituindo um ponto de interacdo com o pais e com
0s agentes econdémicos em particular. O presente relatério também oferece uma perspetiva das politicas
que o BCV pretende adotar nos proximos meses, com o intuito de influenciar as expetativas dos
agentes econdmicos. O relatorio reflete a atual conjuntura marcada por elevados niveis de incerteza

que permeia o cendrio global, exacerbada por tensdes geopoliticas.

O contexto externo relevante para a economia nacional revelou-se menos favoravel em 2023. A
atividade econémica global e dos principais parceiros do pais, nomeadamente da Area do Euro e do
Reino Unido, registou uma desacelera¢do, no entanto, a economia dos EUA continuou com a sua
trajetdria de aceleracdo. As economias da Zona Euro e do Reino Unido estagnaram, registando apenas
um crescimento de 0,4% e 0,1%, respetivamente, em 2023, em compara¢do com 0s crescimentos de
3,4% e 4,3% observados em 2022. Por outro lado, a economia dos EUA registou um crescimento de
2,5% em 2023, comparativamente a 1,9% no ano anterior.

Segundo as estimativas trimestrais das contas nacionais do Instituto Nacional de Estatistica (INE), em
2023, o Produto Interno Bruto (PIB) em volume da economia nacional registou um crescimento
de 5,1%, em comparacdo com o0 aumento de 17,4% no ano anterior. No que diz respeito a procura,
0 contributo negativo da procura interna e a reducdo das exportacbes liquidas foram fatores
determinantes para esta evolucao da economia nacional. Quanto a oferta, o abrandamento da atividade
economica afetou quase todos os setores, destacando-se o0s servicos relacionados com o turismo

(alojamento e restauracdo, transportes e comercio). Este cenario sugere que os efeitos positivos do



impulso na economia e no turismo ap6s a pandemia continuam a dissipar-se, prevendo que se

extingam este ano.

Os efeitos cumulativos adversos da inflagdo sobre o rendimento disponivel real e o poder de compra
das familias, a fraca procura interna, a moderagdo na procura externa turistica, os custos ainda elevados
dos fatores de producdo e os critérios de concessao de crédito ligeiramente mais restritivos para as

empresas, foram fatores que condicionaram o crescimento econémico em 2023.

No ano de 2023, as taxas de inflacdo em Cabo Verde mantiveram-se em queda, o que se deveu a
baixa dos precos dos produtos energéticos e alimentares no mercado internacional, a fraca procura e a
efeitos de base descendentes. A inflagdo subjacente, que exclui os bens alimentares néao
transformados e a energia, também continuou a diminuir; no entanto, em 2023, fixou-se acima

da taxa de inflacéo headline, devido a persisténcia da inflacdo nos servigos.

Segundo dados do Instituto Nacional de Estatistica (INE), a taxa de inflacgdo média anual caiu de 7,9
por cento em 2022 para 3,7 por cento em 2023, enquanto a taxa de inflacdo homadloga de 7,6 por

cento em dezembro de 2022 para 1,3 por cento em dezembro de 2023.

De acordo com informac@es ainda provisorias, do lado das contas externas, destacamos o défice da
balanca corrente que 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 milhdes de escudos (3,2
por cento do PIB). Para esta evolugdo, concorreram, sobretudo, os abrandamentos registados no ritmo
de crescimento das exportacdes de servicos de viagens de turismo e das outras transferéncias correntes
privadas, as reducdes registadas nas exportacdes de servicos de transportes aéreos (em 30 por cento),
nas reexportacdes 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 expatriados e dos pagamentos de juros da divida publica.

Apesar da reducdo 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 balanga 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 milhdes de escudos), reflexo sobretudo, do aumento dos desembolsos liquidos da divida privada

(de outros setores e bancos).

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 importacgdes de bens e servigos. As entradas
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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
milhdes de euros. Em consequéncia, o stock de reservas internacionais liquidas do pais permitiu

garantir, em 2023, 6,2 meses das importacdes (6 meses de importagdes no ano anterior).

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

aumento de receitas e abrandamento das despesas correntes.

O crescimento do PIB real deverd manter-se estdvel em 5 por cento em 2024, e aumentar para
5,4 por cento em 2025. Em comparacdo 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 revisao em baixa dos precos
medido pelo deflator do PIB e a incorporacdo de dados mais recentes das contas nacionais, e para

2025 mantém-se inalterado.

N&o obstante esperar-se alguma volatilidade nos precos dos produtos energéticos devido a questdes
geopoliticas, antecipa-se que para 2024 e 2025, a taxa de inflacdo mantenha uma trajetéria
descendente, atingindo niveis mais consistentes com o objetivo de estabilidade dos pregos.

Prevé-se que a inflacdo 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 nao
energéticas no mercado internacional, pela atenuacdo dos constrangimentos no abastecimento e das
pressdes decorrentes dos custos dos fatores de produgédo, bem como, por algum impacto do pendor

restritivo da politica monetaria.

Apesar de algum abrandamento da postura agressiva nos ultimos meses do ano perante a
reducdo da inflacdo, o Banco Central Europeu (BCE) prosseguiu, em 2023, com a sua politica
monetéria 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.

Em 2023, o Banco de Cabo Verde (BCV) optou por aumentar as taxas de juro de referéncia em
duas ocasides. Essa decisdo teve como objetivo alinhar as taxas nacionais com as da Area do Euro,
seguindo a atuacdo do Banco Central Europeu, que elevou as suas taxas de juro de referéncia, como

medida adotada para combater as pressoes inflacionistas.
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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 pressdes 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-se a partir de outubro de 2023, apds a pausa por parte do BCE, num

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

A atuacdo da autoridade monetaria 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 inflacéo
comecou a dar sinais de desaceleracdo, contribuiu para conter o alargamento do diferencial, que, ainda

assim, continua em niveis elevados.

Com base no exposto, afigura-se oportuno o banco central proceder ao ajustamento das medidas de
politica monetaria em vigor, procurando acautelar os fatores de risco para a evolugdo das reservas
cambiais do pais. Assim, tendo em conta a evolugdo dos indicadores macroeconomicos de referéncia,
a expetativa quanto a atuacdo da autoridade monetaria europeia nos proximos 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
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.

Com efeito, o0 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 Absor¢éo 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 2,50 para 2,75 por cento,
destinando-se a operacOes de carater excecional, para fazer face as necessidades de
liquidez por parte da banca.

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

condicdes atuais do mercado e aos desafios que se colocam a atividade bancaria.
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Ciente das incertezas que rodeiam as perspetivas econdémicas e financeiras nacionais, agravadas pelas
tensdes geopoliticas, o Banco de Cabo Verde continuara a acompanhar, de forma apertada, a evolucao
dos indicadores de referéncia, mantendo uma postura atenta e dependente dos dados, intervindo a

qualguer momento com os instrumentos disponiveis para salvaguardar o regime cambial em vigor.
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