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Sumario Executivo

A conjuntura econdmica internacional em 2025 foi caracterizada por um crescimento moderado
nas principais economias avangadas. Na Area do Euro e no Reino Unido, o crescimento foi
sustentado pela procura interna, apoiada pelo aumento nos rendimentos reais e pela resiliéncia
do mercado de trabalho, embora condicionada por medidas de politica econémica e por
condigdes de financiamento mais restritivas. Nos Estados Unidos da América (EUA), a
economia abrandou, refletindo o shutdown por 43 dias, a inflagdo ainda elevada, o fraco
crescimento do emprego, bem como a incerteza comercial.

Este enquadramento externo repercutiu-se na economia nacional. Em 2025, o Produto Interno
Bruto (PIB) em volume cresceu 6,3 por cento (7,0 por cento em 2024), refletindo o
enfraquecimento da procura externa liquida, em resultado do abrandamento das exportagdes de
servigos, particularmente do turismo, ¢ o aumento das importagdes de bens. Do lado da oferta,
destacaram-se a contrag¢do da atividade do setor de “Comércio e reparacdo” e o abrandamento
da atividade do setor de “Alojamento e restauragao”.

A inflagdo aumentou para 2,3 por cento (1,0 por cento em 2024), devido ao aumento dos pregos
das importacdes, nomeadamente de produtos alimentares e dos custos de transporte nos
mercados internacionais.

As contas externas apresentaram uma evolugdo favoravel em 2025. A balanga corrente registou
um excedente de 3,7 por cento do PIB) em resultado, principalmente, do aumento (embora
moderado) das receitas provenientes das exportagdes de servicos de turismo, das remessas dos
emigrantes, bem como das outras transferéncias privadas. A balanga financeira apresentou,
também, um desempenho bastante positivo, com as entradas liquidas de financiamento externo,
refletindo a queda dos ativos externos liquidos dos bancos comerciais € o aumento do
investimento direto estrangeiro (IDE) realizado em Cabo Verde. Este desempenho permitiu um
reforgo das reservas externas que passaram a garantir 8,8 meses de importagdes (6,5 meses de

importacdes em 2024).

Nos primeiros meses de 2026, o agravamento das tensdes no Médio Oriente, incluindo o inicio
de um conflito armado, intensificou a incerteza global e provocou perturbagdes nos mercados
energéticos, com impactos significativos nos precos do petroleo e nas condi¢des econdmicas
internacionais.

Neste contexto, as perspetivas atualizadas do Banco de Cabo Verde (BCV) apontam para um
abrandamento da atividade econdmica nacional em 2026, com o PIB a crescer 4,5 por cento,
seguido de uma recuperagdo para 4,9 por cento em 2027. Em 2026, a desaceleracao devera
refletir o menor contributo da procura interna, em particular a moderagao do consumo privado
e o fraco desempenho do investimento. Em 2027, a atividade devera beneficiar do reforgo do



consumo e da melhoria da procura externa liquida, associada a recuperagdo do turismo. Face as
projecdes de outubro de 2025, o crescimento foi revisto em baixa, refletindo pressupostos
externos menos favoraveis e a revisdo em alta da inflacao.

Quadro 1 - Indicadores Econémicos Selecionados

P
2023 2024 2025 Al

out/25 abr/26 out/25 abr/26

Sector Real
PIB real variacao em % 4,8 7,0 6,3 4,8 4,5 5,0 4,9

Sector Externo

Saldo Corrente em % do PIB -2,7 4,0 3,7 4,5 21 2,9 2,5

RIL/Importagdes meses 6,2 6,5 8,8 7,6 8,4 6,9 8,6
Inflacao

indice de Precos no Consumidd ~ v.m.a.em % 3,7 1,0 2,3 1,7 2,7 1,0 1,8

Ativo Externo Liquido variagdo em % 17,4 24,5 22,2 4,1 4,3 -0,9 8,9

Crédito a Economia variagcdo em % 5,5 5,6 4,8 4,3 4,6 4,3 5,0

Fonte: Instituto Nacional de Estatistica; Banco de Cabo Verd
E- Estimativas; P - Projecdes; v.m.a.- Variagdo média anual

A inflagdo devera aumentar para 2,7 por cento em 2026, impulsionada pelo aumento dos precos
das importagdes, nomeadamente da energia e dos produtos alimentares, e reduzir para 1,8 por
cento em 2027, acompanhando a esperada normalizagao dos precos internacionais.

As contas externas deverdo evoluir menos favoravelmente em 2026, com a reducao do
excedente da balanga corrente para 2,1 por cento do PIB, refletindo a moderacao das receitas
do turismo, das remessas e das transferéncias privadas, bem como a diminui¢ao das entradas de
financiamento externo. Em 2027, projeta-se uma melhoria, associada a recuperacao da procura
externa, ao aumento das exportagdes de servigos e a retoma do investimento direto estrangeiro.
O stock de reservas internacionais liquidas deverd aumentar em 2026 e 2027, garantindo 8,4 e
8,6 meses das importacdes, respetivamente, niveis abaixo dos 8,8 meses de 2025, mas ainda

assim, adequados para a manuten¢ao do regime cambial em vigor.

As projecdes estdo sujeitas a um elevado grau de incerteza, associado sobretudo a evolugao do
conflito no Médio Oriente € ao comportamento dos pregos de energia. Neste contexto, foram
considerados cendrios alternativos — adverso e severo — que diferem em termos de pressupostos
sobre a evolucdo futura dos precos do petrdleo e dos mercados externos € o seu impacto na
inflacdo, no crescimento econdmico, no saldo corrente € nas reservas externas.

No cenario adverso, assume-se que as perturbagdes nos mercados energéticos sao temporarias,
com os precos do petroleo a atingirem niveis mais elevados em 2026, mas a convergirem
gradualmente para os do cendrio central. Neste contexto, a inflacdo seria ligeiramente mais

elevada e o crescimento economico moderadamente inferior ao projetado, com impactos



limitados nas contas externas e nas reservas. No cenario severo, pressupde-se um conflito mais
intenso e prolongado, com interrupgdes persistentes no abastecimento energético € pregos
elevados por um periodo mais prolongado. Este cenario implicaria pressdes inflacionistas mais
acentuadas e persistentes, uma desaceleracao mais significativa da atividade econdémica e uma

deterioragdo mais expressiva do saldo externo e das reservas internacionais.

Considerando o diferencial entre as taxas de juro do BCV e do BCE, ainda favoravel as taxas
nacionais, o crescimento robusto das reservas externas, o nivel relativamente estavel dos ativos
liquidos dos bancos em Euros, bem como a tendéncia decrescente da inflagdo nos primeiros
trés meses do ano, o Banco Central considerou adequada a manutencao das taxas de juro de
referéncia nos niveis atuais.

Num contexto internacional marcado por elevada incerteza, decorrente do conflito no Médio
Oriente, com impactos a nivel do aumento dos precos dos produtos energéticos, o Banco de
Cabo Verde continuard a acompanhar a evolucao dos indicadores de referéncia, com especial
aten¢do na inflacdo, intervindo em caso de necessidade, visando a preservagdo da estabilidade
de precos, a robustez do sistema financeiro e a credibilidade do regime cambial em vigor.



Evolucao Recente do Estado da Economia
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1. Enquadramento Externo da Economia Cabo-Verdiana

A conjuntura economica internacional ficou marcada, em 2025, pelo crescimento, embora
modesto, das economias da Area do Euro e do Reino Unido e pelo abrandamento da economia
dos EUA. Na Area do Euro, o crescimento foi sustentado por uma procura interna forte,
apoiada por ganhos nos rendimentos reais e resiliéncia do mercado de trabalho, bem como
por condigoes de financiamento mais favoraveis. No Reino Unido, o desempenho da economia
foi também impulsionado pelo crescimento da procura interna, embora atenuado pelas
medidas tributdrias implementadas pelo governo e pelo mercado de trabalho mais brando.
Entretanto, a economia dos EUA abrandou, refletindo o encerramento dos servigos
governamentais por 43 dias, a inflagdo elevada, o fraco crescimento do emprego, bem como a
incerteza comercial. O mercado de trabalho permaneceu sélido na Area do Euro, mas
arrefeceu nos EUA e Reino Unido. Os precos no consumidor reduziram na Area do Euro e nos
EUA, beneficiando da baixa dos pregos da energia, mas aumentaram no Reino Unido face a
alteracoes pontuais nos pregos regulados. Em termos de politica monetaria, os bancos centrais
dos principais parceiros do pais adotaram uma postura menos restritiva, tendo a atuagdo do
BCE contribuido para a redu¢do do spread entre as taxas de juro de referéncia internas e as

da Area do Euro, favorecendo a taxa nacional, desde abril de 2025.

O crescimento econdmico mundial permaneceu estavel, num contexto de tensoes
comerciais e de incerteza a nivel global, com as economias da Area do Euro e do Reino
Unido a crescerem, mas a economia dos EUA a registar um abrandamento no seu ritmo
de crescimento. De acordo com as projecoes do World Economic Outlook (WEQ) de abril de
2026 do Fundo Monetario Internacional (FMI), o crescimento econdmico mundial manteve-se
estavel e resiliente, com o PIB em volume a registar um crescimento de 3,4 por cento em 2025,
ficando acima das expetativas, devido ao crescimento mais forte do que o esperado nas
economias emergentes da Asia, incluindo na China. Esta resiliéncia da economia mundial foi
impulsionada pelo aumento do investimento privado em Inteligéncia Artificial (IA) e por uma
combinagao de politicas favoraveis nas principais economias, que ajudaram a atenuar os fatores

adversos relacionados com as tarifas e a incerteza das politicas comerciais.

As economias da Area do Euro e do Reino Unido registaram um desempenho modesto, com o
PIB em volume a crescer 1,5 e 1,3 por cento, respetivamente (o que se compara com 0,9 e 1,1
por cento em 2024). Na Area do Euro, esta evolugdo foi sustentada por uma procura interna
mais forte, com contributos s6lidos do consumo privado e do investimento, apoiados por ganhos
nos rendimentos reais, pela resiliéncia do mercado de trabalho e por condig¢des de financiamento
mais favoraveis. Do lado da oferta, a atividade dos setores de servigos e da construgao
(dinamizado pelo investimento publico) registou um crescimento, enquanto a industria
transformadora permaneceu fraca, afetada por fatores adversos, nomeadamente o aumento dos
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direitos aduaneiros e a incerteza decorrente da politica comercial dos EUA. No Reino Unido, a
atividade econdmica foi também impulsionada, pela evolucdo positiva, embora fraca, da
procura interna ¢ pelo aumento da despesa publica associado ao crescimento do investimento
publico. A procura interna manteve-se moderada, refletindo as tensdes comerciais as politicas
dos EUA, o arrefecimento do mercado de trabalho ¢ a incerteza em torno do or¢camento de 2025,
que, de entre outras medidas, introduziu novos impostos, aumentou outros e congelou os
limiares de isencdo do imposto sobre o rendimento, afetando a atividade empresarial e o
consumo das familias.

Nos EUA, a economia abrandou, com o PIB em volume a crescer 2,1 por cento em 2025 (o que
se compara com 2,8 por cento em 2024), num cenario de encerramento da administragao
federal, de inflagdo ainda elevada, de um mercado de trabalho mais brando e de incertezas
comerciais. Com efeito, o abrandamento da atividade econoémica em 2025 ficou a dever-se a
contracdo acentuada dos gastos do governo federal, associada ao encerramento dos servigos
governamentais em outubro e novembro, com a duracdo de 43 dias, bem como a uma maior
moderagdo do consumo das familias e das exportagdes, parcialmente compensada, pela
expansdo do investimento relacionado com tecnologia.

Figura 1 - Produto Interno Bruto em Volume (em taxas de varia¢do anuais)
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Fonte: Eurostat; U.S. Bureau of Economic Analysis; Instituto Nacional de Estatistica; Bank of England
t.v.a.- taxa de variagdo anual

O mercado de trabalho permaneceu forte na Area do Euro, mas arrefeceu nos EUA e
Reino Unido. Na Area do Euro, a taxa de desemprego manteve-se estavel, nos 6,3 por cento,
apesar da continuacao da moderagdo da procura de mao-de-obra. No entanto, nos EUA e no
Reino Unido, a taxa de desemprego aumentou em, respetivamente, 0,3 e 0,8 pontos percentuais,
fixando-se nos 4,4 e 5,2 por cento. Nos EUA, o aumento do desemprego em 2025 deveu-se ao
fraco crescimento do emprego, num contexto de desaceleracdo do crescimento da populagdo
ativa, bem como ao menor crescimento da atividade econdmica no periodo. No Reino Unido, a
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taxa de desemprego atingiu o nivel mais elevado dos ultimos cinco anos, impulsionado por
varios fatores, incluindo o forte aumento das contribuigdes patronais, o incremento do salario
minimo e o impacto da implementagao do "Employment Rights Act", uma lei que reforca certos
direitos dos trabalhadores. Esses fatores contribuiram para uma recuperagao mais lenta do
mercado de trabalho, refletindo os efeitos a longo prazo do aumento dos custos suportados pelas

empresas.

Figura 2 - Taxa de Desemprego (em percentagem da populacgio ativa)
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Fonte: Eurostat; US Department of Labor; Federal Reserve; Bank of England

A inflacdo da Area do Euro e dos EUA reduziu, beneficiando da baixa dos precos da
energia, enquanto a inflacio do Reino Unido aumentou, refletindo alteracdes pontuais nos
precos regulados. A cotacdo média do barril de Brent nos mercados internacionais, que serve
de referéncia para Cabo Verde, situou-se, em média, em 66 USD por barril em 2025 (74,2 USD
por barril em 2024), apresentando um decréscimo de 11,0 por cento face ao ano anterior. Este
declinio foi impulsionado pela expectativa de queda na procura de petroleo, devido a escalada
da guerra comercial entre os EUA e os seus principais parceiros, sobretudo a China, aliada ao
aumento da oferta da matéria-prima, tanto da OPEP+ (Organizagdo dos Paises Exportadores de
Petréleo, mais alguns paises ndo membros, incluindo a Russia), como de paises ndo membros
da organizagdo. Adicionalmente, os esfor¢os dos EUA para fazer avancar as negociacdes de
paz na Ucrania reduziram expetativa de uma aplicagdo rigorosa das novas san¢des anunciadas
pelos EUA as duas principais empresas produtoras de petroleo da Russia, a Lukoil e a Rosnefft,
que representam a maior percentagem das exportacdes russas, exercendo também, pressao
descendente sobre os precos.

No entanto, o food price index da Food and Agriculture Organization (FAO), em 2025, registou
um aumento em termos meédios, de 4,3 por cento (o que se compara com uma queda de 2,0 por
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cento verificado no ano anterior). Esta evolucdo deveu-se ao aumento dos pregos da carne, leite
e 6leos, em resultado da forte procura e de uma oferta limitada. As crescentes preocupagdes
climaticas em grandes regides produtoras, bem como as tensdes de politica comercial que
levaram a uma acumulagdo antecipada de reservas por parte de alguns paises importadores,
motivada por receios de potenciais perturbagdes no comércio, aumentaram as pressoes em alta
sobre os pregos dos alimentos.

Com efeito, as taxas de inflagio médias anuais da Area do Euro e dos EUA diminuiram em
2025, fixando-se em 2,1 e 2,7 por cento, respetivamente (o que se compara com 2,4 ¢ 3,0 por
cento, em 2024), favorecidas, em grande medida, pela redu¢do dos precos da energia. No
entanto, a taxa de inflacdo média anual do Reino Unido aumentou em 0,9 pontos percentuais
para os 3,4 por cento (2,5 por cento em 2024), em resultado de alteragdes pontuais nos pregos
regulados.

Figura 3 - Taxas de Inflacio Homélogas (em percentagem)
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Fonte: Eurostat, US Office for National Statistics; Instituto Nacional de Estatistica; Bank of England.

A taxa de inflacdo subjacente (ou core) da Area do Euro situou-se, em 2025, proxima da
meta de 2 por cento, mas a dos EUA e Reino Unido permaneceu acima da meta. As taxas
de inflagdo médias subjacentes ou core (calculadas com base no indice harmonizado dos pregos
do consumidor, excluindo produtos energéticos e alimentares) diminuiram na Area do Euro e
nos EUA, situando-se em, respetivamente, 2,3 e 2,6 por cento (o que se compara com 2,7 e 3,2
por cento em 2024), mas mantiveram-se inalteradas e elevadas, em 3,2 por cento, no Reino
Unido. Refira-se, em particular, que, a semelhanca do Reino Unido, a inflagdo nos EUA
persistiu acima da meta, devido ao impacto direto das tarifas, que tem recaido, em grande parte,
sobre os importadores e consumidores dos EUA.
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No ambito da politica monetaria, os bancos centrais dos principais parceiros do pais
adotaram, em 2025, uma postura menos restritiva, alertando, no entanto, para as
perspetivas incertas face aos riscos da politica comercial global e as tensdes geopoliticas.

Em 2025, o Banco Central Europeu (BCE) decidiu reduzir as suas taxas de juro de referéncia,
por quatro vezes no ano, em 25 pontos base, reiterando que a inflacdo deveria estabilizar-se na
meta de 2 por cento no médio prazo. A taxa de juro das principais operagdes de refinanciamento
fixou-se, no final de dezembro de 2025, em 2,15 por cento (3,15 por cento em dezembro de
2024), enquanto as taxas da facilidade de deposito e de empréstimo se situaram em 2,00 e 2,40
por cento, respetivamente. O BCE afirmou que a economia da Area do Euro permaneceu
resiliente, mas alertou que as perspetivas continuavam incertas, particularmente devido aos
riscos da politica comercial global e as tensdes geopoliticas em curso. Numa das suas
conferéncias de imprensa, a Presidente Christine Lagarde afirmou que tanto o banco central
como as perspetivas de inflagio da Area do Euro se encontravam numa “boa situagio”. Alertou
que a inflagdo poderia oscilar de forma irregular nos proximos meses, mas sublinhou que as
decisdes de politica monetaria ndo deveriam basear-se num Unico dado. Lagarde reconheceu
ainda que a incerteza em torno das perspetivas de inflagao era superior ao normal, refletindo a
volatilidade do ambiente politico global.

As carteiras detidas ao abrigo do programa de compra de ativos (4sset Purchase Programme —
APP) e do programa de compra de ativos devido a emergéncia pandémica (Pandemic
Emergency Purchase Programme — PEPP) continuaram a diminuir a um ritmo comedido e
previsivel, dado que o Eurosistema deixou de reinvestir os pagamentos de capital de titulos
vincendos.

Figura 4 - Taxas de Juro de Referéncia (em percentagem)
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Fonte: Eurostat; Federal Reserve; Bank of England; Banco de Cabo Verde.
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A Reserva Federal dos EUA (Fed) também decidiu cortar as taxas das fed funds em 2025, por
trés vezes ao longo do ano, em 25 pontos base, fixando-as no intervalo entre 3,50 e 3,75 por
cento no final de dezembro (o que se compara com o intervalo de 4,50 e 4,75 por cento no final
de dezembro de 2024). Decidiu, igualmente, deixar de reduzir o seu balango patrimonial de 6,6
mil milhdes de dolares a partir de dezembro, perante evidéncias de maior restrigdo das
condig¢des de liquidez do mercado monetario e de diminui¢do dos niveis de reservas bancarias.
O Comité considerou que uma redugdo nas fed funds seria apropriada, observando que a pressao
inflacionista decorrente das tarifas seria temporaria ou limitada, que as expectativas de inflagao
de médio e longo prazo permaneceriam bem ancoradas e que um enfraquecimento da atividade
econdmica e do mercado de trabalho poderia ocorrer nos proximos meses. Sublinhou, contudo,
que a incerteza quanto as perspetivas permanecia elevada, devido a politica comercial e a outras
politicas governamentais, bem como aos riscos geopoliticos, embora a incerteza geral tenha
diminuido.

Por seu turno, o Banco de Inglaterra também adotou uma postura menos restritiva em 2025,
tendo decidido reduzir a sua taxa de juro de referéncia, por quatro vezes no ano, em 25 pontos
base, fixando-a nos 3,75 por cento no final de dezembro (4,75 por cento em dezembro de 2024).
O Comité de Politica Monetaria decidiu, igualmente, pela desaceleragao do aperto quantitativo,
reduzindo as participagdes em titulos publicos em 70 mil milhdes de libras ao longo de 2026,
para 488 mil milhdes de libras. O Comité procurou equilibrar a reducdo das pressoes
inflacionistas com os riscos de uma economia em desaceleragdo. A inflagdo permaneceu acima
da meta de 2 por cento, mas esperava-se que retornasse a esse patamar, em parte devido a
evolucdo dos precos da energia. O crescimento salarial e a inflagdo de servigos continuaram a
desacelerar, refletindo o crescimento economico moderado e a ociosidade no mercado de
trabalho. O Comité observou que os riscos de inflacdo persistente diminuiram, enquanto a
procura mais fraca e um mercado de trabalho em desaceleracao representavam riscos de queda
da inflagdo. Para o futuro, enfatizou uma abordagem gradual e baseada em dados, sem uma
trajetoria predefinida para os juros, preservando a flexibilidade para reagir a desenvolvimentos
futuros.

Nos mercados monetario e cambial de relevancia para Cabo Verde, as medidas de politica
monetaria adotadas na Area do Euro, traduziram-se na apreciacio do Euro face ao Délar
dos EUA (USD) e na reducao das taxas de juro Euribor. Em 2025, o EUR se apreciou, em
termos médios, face ao USD e em termos efetivos nominais, em 4,4 e¢ 2,2 por cento,
respetivamente. O USD foi penalizado, ao longo do ano, por diversos fatores combinados, entre
0s quais, se destacam: (i) a diminuicao da confian¢a na moeda, devido aos receios de uma
recessao na economia dos EUA, em consequéncia do antncio da aplicagdo de tarifas pela
Administragdo Trump e da redug¢do das parcerias comerciais, 0 que gerou incerteza nos
mercados globais; (ii) 0 otimismo em torno do crescimento econémico da Area do Euro; (iii) o

downgrade da classificagdo de crédito dos EUA pela Moody s, motivado por preocupacdes com

16
Banco de Cabo Verde | Avenida OUA, n2 02 | C4d. P. n2 7954 —094 | Cx. P. n2 101 | Praia - Cabo Verde | Tel.: +238 2607000



Relatério de Politica Monetaria | Evolugido Recente do Estado da Economia

a divida e os défices orcamentais crescentes; (iv) a atenuacao das preocupacgdes com a inflagao
e o mercado de trabalho, bem como com o impacto inflacionario das tarifas, o que apoiou a
perspetiva de cortes das taxas de juro pela Fed; e, mais recentemente, (v) as preocupagdes em
torno da paralisacdo do governo federal, do fraco indice de confianca do consumidor, da
continua incerteza em relagdo a politica economica dos EUA e das criticas a independéncia da
Fed. Por seu turno, em linha com a politica monetaria adotada pelo BCE, as taxas de juro
Euribor a um, trés, seis e doze meses diminuiram, fixando-se, em média, respetivamente, em
2,1,2,2,2,2 ¢ 2,2 por cento em 2025 (face a 3,6, 3,6, 3,5 e 3,3 por cento em 2024).

Figura 5 - Indices de cAimbio do EUR em termos efetivos nominais e face ao USD
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Fonte: Eurostat

O spread entre as taxas de juro de referéncia internas e da Area do Euro diminuiu,
tornando-se favoravel a taxa nacional em abril de 2025. Esta evolugao refletiu a reducao da
taxa de juro de referéncia do BCE e aumento da taxa de juro de referéncia do BCV, contribuindo

para condi¢des mais favoraveis ao investimento no pais.

2. Oferta e Procura

A economia nacional registou um abrandamento em 2025, com o PIB em volume a crescer 6,3
por cento (face aos 7 por cento em 2024), de acordo com estimativas do INE. O crescimento
mais moderado das prestagoes sociais e das outras transferéncias correntes liquidas para as
familias e o aumento da inflagdo, bem como, o abrandamento da procura externa turistica foi
determinante para esta evolug¢do menos favoravel da atividade economica nacional. Do lado
da procura, o menor desempenho da economia deveu-se, essencialmente, ao menor contributo
da procura externa liquida, em resultado do abrandamento das exportagoes de servigos (com

destaque para o turismo) e do aumento das importagoes de bens em linha com a evolu¢do
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positiva da procura interna. Destaca-se a recupera¢do do investimento, em grande parte,
Jjustificada pelo aumento do investimento publico. Do lado da oferta, a evolugdo mais
moderada da economia nacional deveu-se a queda da atividade do setor de “Comércio e
reparacdo” e ao abrandamento da atividade do setor de “Alojamento e restauragdo”,

real¢ando-se, no entanto, a boa performance da atividade do setor da “Construcdo”.

A atividade econémica nacional abrandou, de acordo com as estimativas das contas
nacionais do Instituto Nacional de Estatisticas (INE), com o PIB em volume a crescer 6,3
por cento em 2025, 0 que se compara com 7 por cento no ano anterior.

Do lado da procura, o abrandamento da atividade econémica nacional foi determinado,
essencialmente, pelo menor contributo da procura externa liquida, em resultado do
abrandamento das exportagdes de bens e servigos, que cresceram 4,1 por cento, inferior aos 8,5
por cento registados no ano anterior. As importacdes de bens e servigos também evidenciaram
um abrandamento no ritmo de crescimento, aumentando 3,2 por cento (comparativamente aos

4,7 por cento no ano anterior), em resultado do forte abrandamento das importacdes de servigos.

Figura 6 - Produto Interno Bruto - Otica da Procura (contributos para a taxa de crescimento em pontos

percentuais)
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Fonte: Instituto Nacional de Estatistica. Calculos do Banco de Cabo Verde
t.v.a.- taxa de variagdo anual

A procura interna manteve o seu dinamismo, apesar da moderacio no consumo. A procura
interna cresceu 5,6 por cento em 2025, refletindo o aumento (embora moderado) do consumo
e do investimento. O consumo privado cresceu 2,9 por cento, abaixo dos 8,6 por cento em 2024,
justificado pelo crescimento mais moderado das prestagdes sociais e das outras transferéncias

correntes liquidas para as familias e pelo aumento da inflagdo. Por seu turno, o consumo puiblico
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aumentou 9,2 por cento, em resultado do aumento dos gastos da administracdo publica central
com pessoal, aquisi¢ao de bens e servigos € pagamento de pensdes do regime contributivo. O
investimento, apos uma queda de 5,4 por cento no ano anterior, registou uma recuperacao em
2025, crescendo 13,1 por cento, em grande parte devido ao aumento do investimento publico.
Destaca-se, neste contexto, a aquisi¢ao de uma aeronave destinada as For¢cas Armadas. Apesar
do dinamismo da procura, o investimento privado (empresarial e residencial) devera ter

crescido mais moderadamente, num contexto de condigdes de financiamento ainda restritivas.

Do lado da oferta, o menor crescimento da atividade do setor de “Alojamento e
restauracio” e a contracido do setor de “Comércio” foram determinantes para o
abrandamento da atividade econdémica nacional, realcando-se, no entanto, o bom
desempenho do setor da “Construcao”. O abrandamento da atividade econémica nacional
deveu-se, principalmente, a queda da atividade do setor de “Comércio e reparacao” (1,8 por
cento) e as desaceleracdes registadas na atividade dos setores de “Alojamento e restauragdo”,
“Agricultura, pecudria e silvicultura” e “Industria transformadora”, que cresceram
respetivamente, 5,8, 1,9 e 6,2 por cento (face a 24,4, 10,9 e 7,7 por cento no ano anterior). Estas

evolucdes refletiram, em geral, a evolugao da producdo e do volume de negdcios nestes setores.

Figura 7 - Produto Interno Bruto - Otica da Oferta (contributos para a taxa de crescimento em pontos

percentuais)
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Fonte: Instituto Nacional de Estatistica. Calculos do Banco de Cabo Verde
t.v.a.- taxa de variagdo anual

A atenuar a evolu¢do menos favoravel da atividade econdmica, destaca-se, a recuperacao da
atividade do setor da “Constru¢ao” que, apos um decréscimo de 0,4 por cento no ano anterior,
cresceu 11,8 por cento em 2025, bem como o aumento da atividade do setor da “Administragao
publica e Seguranca Social” (em 6,9 por cento) e dos impostos liquidos de subsidios
arrecadados no periodo (em 8,5 por cento).
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3. Inflacao

Apesar da queda dos precos da energia, a inflagcdo em Cabo Verde aumentou em 2025, com a
taxa de inflagdo média anual a situar-se em 2,3 por cento (1,0 por cento em 2024), refletindo
o aumento dos pregos dos produtos alimentares e dos custos de frete no mercado internacional
e a maior procura interna. O aumento dos precgos das classes de “Produtos alimentares e
bebidas ndo alcodlicas”, “Vestuario e cal¢cado” e “Restaurantes e hotéis” foi determinante
para esta evolugdo. A taxa de inflacdo média subjacente (ou core), excluindo do Indice de
Precos no Consumidor (IPC) os bens alimentares ndo transformados e a energia, superou a
taxa de inflacdo headline, indiciando outras pressoes sobre os precos, nomeadamente de

alguns servigos e dos bens industriais ndo energéticos.

A inflacdo em Cabo Verde aumentou em 2025, traduzindo a subida dos precos das
importacoes, em resultado do aumento dos precos dos produtos alimentares e dos custos
de frete no mercado internacional, bem como a maior procura interna. De acordo com
dados do INE, a taxa de inflagdo média anual aumentou de 1,0 por cento em 2024 para 2,3 por
cento em 2025 e a taxa de inflacdo homologa de 1,4 por cento em 2024 para 3,3 por cento em
2025."

Os aumentos dos precos das classes de “Produtos alimentares e bebidas nao alcodlicas”,
“Vestuario e calcado” e “Restaurantes e hotéis” contribuiram de forma significativa para
a subida da inflacdo. O aumento da taxa de inflacdo, em termos médios anuais, justifica-se
pelo aumento dos precos das classes de “Produtos alimentares e bebidas ndo alcodlicas™ (1,7
por cento), “Vestuario e calgado” (9,5 por cento), “Restaurantes e hotéis” (7,1 por cento),
“Acessorios para o lar, equipamento domeéstico e manutencao corrente da habitacao” (3,8 por
cento) e “Transportes” (1,0 por cento). Entre os principais contributos, destacam-se o aumento
dos pregos de “Café, cha e cacau” (11,6 por cento), “Peixe e marisco” (7 por cento), “Pegas de
vestuario” (10,6 por cento), “Restaurantes, cafés e estabelecimentos similares” (7,2 por cento),
“Mobilidrio e acessdrios” (4,5 por cento), “Servicos domésticos e servigos relativos a habitagao
(7,2 por cento), “Vidros, loicas e outros utensilios de uso doméstico” (3,8 por cento),
“Motociclos” (11,2 por cento), “Pecas e acessorios para equipamento para transporte pessoal
(5,9 por cento) e “Manutenc¢ao e reparacao de equipamentos para transporte pessoal” (15,3 por
cento).

! De acordo com dados da Dire¢do Geral das Alfandegas (DGA), em 2025, o custo dos fretes aumentou 21,4 por cento (o que
se compara com uma redugao de 2,2 por cento em 2024). O custo com seguros também registou um aumento de 69,6 por cento
em 2025 (32,9 por cento em 2024). Estes aumentos decorrem nédo apenas da forte procura global por transporte de mercadorias,
mas também da elevada incerteza, instabilidade geopolitica e inseguranga em alto-mar, que levou a desvios de rotas,
prolongando viagens, aumentando o consumo de combustivel e, consequentemente, encarecendo os fretes e seguros no
transporte de mercadorias.
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O abrandamento dos precos da classe de “Habitacdo, agua, eletricidade, gas e outros
combustiveis” em virtude, em grande medida, da queda dos precos da energia, contribuiu
para atenuar o aumento dos precos. Destaque que o preco desta classe passou de uma taxa
de 2,3 por cento em 2024 para 0,3 por cento em 2025, explicado pela queda dos pregos do
“Gas” (2,4 por cento) e pela moderacao dos pregos de “Outras rendas de alojamento”,
“Eletricidade” e “Servicos de manutenc¢do e reparagdo das habita¢des”, que passaram de taxas
de, respetivamente, 10,9, 6,1 e 7,7 por cento em 2024, para taxas de 3,6, 0,0 e 5,1 por cento em
2025.

Figura 8 - Inflacdo Global e suas principais componentes (contributos em pontos percentuais para a taxa

de variacio média anual)
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Refira-se que, a evolucdo dos pregos da classe de “Habitacdo, 4gua, eletricidade, gas e outros
combustiveis” reflete, em larga medida, a transmissao dos precos internacionais das matérias-
primas energéticas aos pregos internos da energia, com a atualiza¢do dos pregos administrados
de combustiveis (petrdleo, gasoleo, gasolina e gas) e da eletricidade. Assim, em 2025, os precos
administrados de combustiveis e da eletricidade foram, em média, atualizados em baixa,
acompanhando a evolucdo dos precos das matérias-primas energéticas no mercado

internacional.

A taxa de inflacio média anual subjacente (ou core) superou a taxa de inflacio headline,
indiciando outras pressoes sobre os precos, nomeadamente, de alguns servicos e de bens
industriais nfo energéticos. A taxa de inflacdo média anual subjacente (ou core), que expurga
do indice geral de pregos as componentes mais volateis do cabaz de consumo nacional,

nomeadamente, os bens alimentares ndo transformados e a energia, aumentou para os 2,6 por
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cento em 2025 (1,0 por cento em 2024), situando-se 0,3 pontos percentuais acima da taxa de

inflagdo headline.

4. Contas Externas

A balanga de pagamentos apresentou uma evolu¢do muito favoravel em 2025, apesar do
contexto de um crescimento economico modesto nos principais parceiros do pais e de
arrefecimento do mercado de trabalho no Reino Unido e nos EUA. A balanga corrente registou
um superavit de 10.942 milhoes de escudos, em resultado do aumento (moderado) das receitas
provenientes das exportagoes de servigos de turismo e das remessas dos emigrantes, bem como
de outras transferéncias privadas. A balanca financeira (excluindo os ativos de reserva)
apresentou também um desempenho positivo, com as entradas liquidas de financiamento para
a economia a fixarem-se em 27.058,3 milhoes de escudos, devido a redugdo dos ativos externos
liquidos dos bancos comerciais e ao aumento do investimento direto estrangeiro realizado em
Cabo Verde. Em consequéncia, o pais registou um aumento do stock de reservas externas
liquidas, para 1.064,5 milhoes de euros, garantindo 8,8 meses de importagoes (6,5 meses de

importagoes em 2024).

A balanca de pagamentos do pais registou uma evolu¢io muito favoravel em 2025, com as

balancas corrente e financeira a apresentarem desempenhos positivos.

A balanca corrente registou um superavit de 10.942 milhoes de escudos (3,7 por cento do
PIB), aumentando 10,6 milhdes de escudos face ao ano anterior. Para esta evolugdo
concorreram, principalmente, os aumentos verificados nas exportagdes de servigos de turismo
(9,6 por cento) e de transportes aéreos (15,5 por cento), nas remessas dos emigrantes (2,5 por
cento), nas outras transferéncias privadas, em particular donativos de individualidades e
institui¢des sem fins lucrativos (5,2 por cento) e nos rendimentos das reservas internacionais
liquidas (44,5 por cento), bem como a redugdo nos pagamentos de juros da divida externa
publica. Entretanto, a contribuir negativamente para a evolugdo da balanga corrente, destaca-se
o aumento das importacdes de bens e servigos (6,4 por cento) traduzindo o aumento da procura
interna, bem como dos rendimentos de investimento direto estrangeiro expatriados e a queda
das reexportacdes de combustiveis e viveres nos portos e aeroportos internacionais (4,5 por
cento).

As receitas provenientes das exportacoes de servicos de turismo e as remessas dos
emigrantes aumentaram em 2025, mas de forma moderada face ao ano anterior.
Refletindo o crescimento econdémico modesto dos principais parceiros do pais, bem como o
arrefecimento do mercado de trabalho no Reino Unido e nos EUA, com impacto nos

rendimentos reais dos potenciais turistas e dos emigrantes, as exportacdes de servigos de
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turismo e as remessas dos emigrantes registaram uma moderacgao, crescendo 9,6 e 2,5 por cento,
respetivamente, valores inferiores aos crescimentos de 19,1 e 5,5 por cento observados no ano
anterior. As outras transferéncias privadas (em particular, donativos de individualidades e
institui¢des sem fins lucrativos) também abrandaram, crescendo 5,2 por cento em 2025, o que
se compara com 13,7 por cento em 2024.

Segundo dados do INE, a procura turistica internacional (medida pelo nimero de dormidas nos
estabelecimentos hoteleiros) registou um abrandamento em 2025, crescendo 8,5 por cento,
comparado com 9,6 por cento no ano anterior. Contribuiram para este abrandamento, a redugao
da procura proveniente da Bélgica e da Holanda e a menor procura do Reino Unido e da Franga.
Ainda assim, o Reino Unido manteve-se como principal mercado emissor, representando 33,5
por cento do total da procura turistica em Cabo Verde, seguido de Portugal (12,7 por cento) e
Alemanha (10,6 por cento).

Figura 9 - Balanca Corrente (em percentagem do PIB)
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Fonte: Banco de Cabo Verde

As remessas dos emigrantes (em divisas) registaram também, um abrandamento face ao ano
anterior, justificado pela redu¢@o das remessas provenientes da Franga (1,7 por cento) e pelas
menores remessas provenientes de Portugal e EUA, que aumentaram 7,4 e 1,5 por cento,
respetivamente (0 que se compara com 13,1 e 6,5 por cento registados no ano anterior). Apesar
disso, em termos de peso no total, Portugal, EUA e Franca continuaram a ser os principais
paises de origem.

O excedente da balanga de capital fixou-se nos 2.579,4 milhdes de escudos, apresentando um
crescimento de 0,5 por cento, inferior ao crescimento de 34,8 por cento registado em 2024. Esta
evolucdo menos favoravel ¢€ justificada pela queda das transferéncias oficiais (donativos) em
20 por cento, bem como pela moderacao verificada nas transferéncias privadas (de emigrantes
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e de outras individualidades), que cresceram 24,4 por cento em 2025 (o que se compara com
31,8 por cento do ano anterior).

A balanca financeira (excluindo os ativos de reserva) registou um aumento significativo
nas entradas liquidas de financiamento para a economia, com a queda dos ativos externos
liquidos dos bancos comerciais e 0 aumento do IDE realizado no Pais. A balanga financeira
(excluindo os ativos de reserva) apresentou um aumento da ordem dos 32.795,4 milhoes,
fixando-se nos 27.058,3 milhdes de escudos. Este desempenho deveu-se, sobretudo, a
diminui¢ao dos ativos externos liquidos dos bancos comerciais € aos aumentos verificados no
investimento direto estrangeiro (IDE) realizado no pais, mas também nos desembolsos liquidos
da divida externa privada (bancos e outros setores) e nos créditos comerciais contratados no

exterior.

Figura 10 - Balanc¢a Financeira (em percentagem do PIB)
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Fonte: Banco de Cabo Verde
No grafico estdo destacadas as performances de algumas rubricas da Balanga financeira. Na balanga financeira, os valores negativos
correspondem ao aumento de passivos ou a redugdo de ativos que resultam em entrada de divisas e se traduzem na acumulag@o de reservas.

As taxas de juro internas, mais atrativas face as da Area do Euro, bem como as condi¢des de
financiamento externo menos restritivas, incentivaram a entrada de fluxos de capitais no pais,
contribuindo para a reducao dos ativos externos liquidos dos bancos comerciais e 0 aumento do
IDE realizado no pais. O IDE cresceu 39,7 por cento em 2025, atingindo 14.791,8 milhdes de
escudos (4,9 por cento do PIB), proveniente, em grande parte, dos emigrantes e concentrou-se
sobretudo nos setores do turismo e imobilidria turistica nas ilhas de Santiago, Sal e Boavista. O

capital investido foi maioritariamente proveniente de Portugal e Itdlia.

Entretanto, a contribuir negativamente para a evolugdo da balanca financeira destaca-se a
reducdo dos desembolsos liquidos da divida externa publica, devido ao aumento das
amortizagdes da divida (8,9 por cento) e ao abrandamento dos desembolsos externos da divida,
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que cresceram 5,7 por cento em 2025, quando no ano anterior, tinham registado um crescimento
de 6,7 por cento. A reducdo dos desembolsos provenientes do Banco Africano de
Desenvolvimento (BAD) e do Fundo Monetério Internacional (FMI), de 92,4 ¢ 19 por cento,
respetivamente, face ao ano anterior, contribuiu para a evolucdo mais moderada dos

desembolsos.

Com o desempenho positivo das balancas corrente e financeira, o pais registou um
aumento dos ativos de reserva, refletindo-se no aumento do stock das reservas externas
liquidas, que garantiram 8,8 meses de importacdes. As entradas liquidas de fundos para a
economia, foram suficientes para cobrir as necessidades de financiamento, traduzindo-se num
ganho em ativos de reserva na ordem dos 333 milhdes de euros. Assim, o stock de reservas
internacionais liquidas aumentou, atingindo 1.064,5 milhdes de euros, permitindo garantir 8,8

meses das importacdes de 2025 (6,5 meses de importagcdes em 2024).

5. Situacdo Monetaria e Financeira

A oferta monetaria cresceu 9,6 por cento em 2025 (7,5 por cento em 2024) impulsionada pelos
aumentos registados nos ativos externos liquidos do banco central, em particular nas reservas
internacionais liquidas do pais (44,6 por cento) e no crédito interno liquido (0,2 por cento). O
desempenho do crédito interno liquido deveu-se, essencialmente, ao aumento, embora
moderado, do crédito a economia, que cresceu 4,8 por cento em 2025 (5,6 por cento em 2024).
Esta evolucdo podera estar relacionada com o abrandamento da atividade econdmica
nacional, o ligeiro aumento da taxa de juro média dos empréstimos, bem como com os critérios
de aprovagdo de empréstimos praticados pelos bancos ligeiramente mais restritivos para as
empresas e para os particulares, com impacto na menor procura por crédito. Traduzindo o
efeito das medidas adotadas pelo banco central a partir de maio de 2023, que levaram a um
spread entre as taxas de juro internas e as da Area do Euro, favordvel as taxas nacionais, desde
abril de 2025, os ativos externos liquidos dos bancos comerciais reduziram-se face ao ano

anterior.

A oferta monetaria, expressa pela evoluciao do agregado Massa Monetaria em sentido lato
— M2, cresceu 9,6 por cento em 2025 (7,5 por cento no ano anterior). A expansao da liquidez
no mercado monetario foi determinada pelos aumentos registados nos ativos externos liquidos
do banco central, em particular, nas reservas internacionais liquidas do pais (em 44,6 por cento)
e no crédito interno liquido (em 0,2 por cento), porquanto os ativos externos liquidos dos bancos
comerciais contrairam 51,6 por cento.
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O desempenho positivo do crédito interno liquido deveu-se, essencialmente, a0 aumento
embora moderado do crédito a economia, que cresceu 4,8 por cento em 2025, abaixo dos 5,6
por cento verificados no ano anterior. Esta evolu¢ao mais moderada podera estar associada ao
abrandamento da atividade econémica nacional, ao ligeiro aumento da taxa de juro média dos
empréstimos, bem como a critérios de aprovacao de créditos praticados pelos bancos
ligeiramente mais restritivos tanto para as empresas como para particulares, com impacto na
menor procura por crédito pelas empresas, bem como pelos particulares para aquisi¢do de
habitacdo.

Figura 11 - Principais Determinantes da Oferta Monetaria (contributos para a taxa de variacio em pontos

percentuais)
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p.p- — pontos percentuais

O crédito liquido ao setor publico administrativo evoluiu negativamente, em virtude da
reducdo do crédito ao governo central e do aumento dos depésitos. O crédito liquido ao
setor publico administrativo reduziu 23,6 por cento face ao ano anterior, em resultado nao so
da queda do crédito ao governo central (0,2 por cento) relacionada com a reducao no stock de
emissoes de obrigacdes e bilhetes do Tesouro (0,9 e 18,5 por cento, respetivamente), mas
também do aumento expressivo dos depositos do setor publico administrativo (21,2 por cento).
Os depositos beneficiaram, em grande medida, da entrada de receitas do Governo Central

2 No ambito do inquérito trimestral ao mercado de crédito realizado pelo BCV, em 2025, os bancos aumentaram ligeiramente
a restritividade dos critérios de aprovacdo dos empréstimos, tanto para as empresas como para os particulares. O baixo grau de
tolerancia ao risco relacionado com o nivel de incumprimento e a percecdo dos riscos associados a empresas sem contabilidade
organizada, as garantias exigidas e a dimensdo das empresas justificou, em grande medida, este aumento. Por sua vez, de acordo
com os bancos inquiridos, a procura de financiamento bancario pelas empresas e pelos particulares para aquisi¢do de habitagao,
reduziu ligeiramente, devido sobretudo a maior necessidade de financiamento para despesas de consumo néo relacionadas com
habitagdo e ao nivel geral das taxas de juro. Por outro lado, as taxas de juro dos créditos e dos depositos aumentaram
ligeiramente em 2025. A taxa de juro dos créditos (incluindo descoberto) aumentou em média, 0,14 pontos percentuais para
9,20 por cento, e a dos depositos, 0,07 pontos percentuais, fixando-se em 1,55 por cento.
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provenientes dos impostos, bem como, dos dividendos e das rendas de concessoes

aeroportuarias.

Figura 12 - Evolu¢io da Moeda em Circulacio e dos Depositos a Ordem e de Poupanca (contributos para a

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

Os ativos externos liquidos dos bancos comerciais contrairam gradualmente desde abril
de 2025, refletindo o efeito das medidas adotadas pelo banco central. Os ativos externos
liquidos dos bancos comerciais registaram desde abril de 2025 uma inversdo na sua tendéncia
de crescimento, passando de uma taxa de variagdo homologa positiva de 37,8 por cento, com
um stock de 30.477,9 milhoes de escudos, para uma taxa de variacao negativa de 51,6 por cento
em dezembro de 2025, fixando-se num sfock de 11.814,1 milhdoes de escudos. Este
comportamento traduziu o efeito das medidas adotadas pelo banco central a partir de maio de
2023, em particular, o aumento das taxas de juro de referéncia, que conduziu a uma redugao
gradual do spread entre as taxas de juro internas e as da Area do Euro, tornando-o favoravel as
taxas nacionais, desde abril de 2025, invertendo a tendéncia de acumulacao das disponibilidades

liquidas no exterior, em euros, dos bancos comerciais.

Em termos das componentes do passivo, a expansdo da oferta monetdria em 2025 traduziu a
evolugdo dos passivos monetarios € quase monetarios. Os passivos monetarios aumentaram
13,4 por cento face ao ano anterior, devido aos acréscimos registados nos depositos a ordem
em moeda nacional e na moeda em circulagdo (14,0 e 8,5 por cento, respetivamente). Os
passivos quase monetarios, por seu turno, registaram um abrandamento, crescendo 5,8 por cento
em 2025 (6,7 por cento em 2024), em resultado da moderacao dos depdsitos a prazo em moeda
nacional e dos depdsitos de emigrantes, que cresceram, 4,4 e 1,9 por cento, respetivamente (face
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a 13,1 e 2,3 por cento em 2024). Destaca-se, no entanto, o aumento dos depdsitos de poupanga
e dos depositos em divisas de residentes, em 13,9 e 28,5 por cento, respetivamente.

6. Financas Publicas

As contas publicas apresentaram, em 2025, um superavit de 3.180,1 milhoes de escudos (1,1
por cento do PIB), determinado, essencialmente, pelo aumento das receitas de impostos e dos
rendimentos provenientes dos dividendos e das concessoes aeroportudrias. As receitas de
impostos cresceram 17 por cento, traduzindo o aumento moderado da atividade economica
nacional, a introdugdo da taxa especifica sobre o dlcool, o agravamento da taxa sobre o tabaco
e a cobranga de dividas negociadas em prestagoes. As despesas correntes e com ativos ndo
financeiros aumentaram 11,1 e 98,6 por cento, respetivamente, refletindo, em grande medida,
os gastos com as medidas emergenciais do Governo em resposta a calamidade na ilha de Sdao
Vicente, com a execugdo do programa de investimentos publicos e com “QOutras construgoes -
aquisi¢oes”. A menor necessidade de financiamento do Estado determinou um menor recurso
ao endividamento, pelo que o stock da divida publica reduziu 1,8 por cento face ao ano
anterior, representando 101,1 por cento do PIB (111,4 por cento do PIB em 2024).

As contas publicas registaram um superavit de 3.180,1 milhoes de escudos em 2025 (1,1
por cento do PIB), o que se compara com um défice de 2.961,5 milhdes de escudos
observado no ano anterior. Esta evolugdo positiva deveu-se, essencialmente, ao aumento das

receitas de impostos e das outras receitas.

Figura 13 - Situacio orcamental (em percentagem do PIB)
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Fonte: Ministério das Finangas. Calculos 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.
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As receitas aumentaram, em virtude, sobretudo, da boa performance das receitas de
impostos e dos rendimentos provenientes de dividendos e das concessdes aeroportuarias.
As receitas cresceram 28,7 por cento em 2025, devido ao aumento das receitas de impostos e

das outras receitas, porquanto as transferéncias (em donativos) cairam 21,1 por cento.

As receitas de impostos cresceram 17 por cento, traduzindo o crescimento moderado da
atividade econdmica nacional, a introdugao da taxa especifica sobre o dlcool, o agravamento da
taxa sobre o tabaco, a cobranca de dividas negociadas em prestacdes € o aumento do niimero
de contribuintes. Esta evolu¢do resultou, principalmente, dos aumentos registados na
arrecadacdo dos impostos sobre o rendimento de pessoas singulares e coletivas (22 por cento),
sobre o valor acrescentado (16,3 por cento), sobre o consumo, incluindo a taxa de tabaco e a
taxa especifica sobre o alcool (27,6 por cento) e sobre as transagdes internacionais (9,9 por
cento). As outras receitas aumentaram 124,5 por cento, em resultado do acréscimo dos
rendimentos de propriedade, provenientes sobretudo, de dividendos e das rendas de concessoes
aeroportuarias, bem como das vendas de bens e servigos decorrentes da cobranga de taxas na
prestacao de servigos (5,1 por cento).

No entanto, as transferéncias em donativos diminuiram 21,1 por cento, fixando-se em 3.090,6
milhdes de escudos, refletindo a redu¢do dos donativos na modalidade de ajuda a projetos
diretos e da ajuda orcamental.

Figura 14 - Decomposicao das Receitas Publicas (contributos em pontos percentuais para a taxa de

variacio)

40,0

30,0

20,0

10,0

0,0

10,0

20,0

-30,0

Contributos para at.v.h. das receitas (em p.p)

2020 2021 2022 2023 2024 2025

. | mpostos Transferéncias {donativos)
Outras receitas — Receitas Totais

Fonte: Ministério das Finangas. Calculos do Banco de Cabo Verde
t.v.h. taxa de variagdo homologa. p.p. — pontos percentuais

As despesas correntes aumentaram, em grande parte, devido as medidas emergenciais do
Governo em resposta a calamidade na ilha de Sao Vicente. Estas despesas cresceram 11,1
por cento em 2025 (7,8 por cento em 2024), devido ao aumento dos gastos com: (i) pessoal
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(12,2 por cento), relacionados com novas contratagdes; (ii) aquisi¢do de bens e servigos (16,5
por cento), incluindo assisténcia técnica de residentes e nao residentes no ambito de diversos
projetos; (iii) transferéncias correntes (30,6 por cento), sobretudo, para os municipios, para
fazer face a situagdo de calamidade em Sdo Vicente, com medidas emergenciais e de
recuperagao de infraestruturas, bem como para projetos associados a medidas emergenciais no
setor da dgua e saneamento nas ilhas de Santiago, Sao Vicente e Sal; e (iv) subsidios (5,6 por
cento), no ambito do pagamento da indemnizacdo compensatodria através do Fundo Auténomo
de Desenvolvimento de Transportes Maritimos, como resultado da taxa de ocupagdo de
passageiros nas viagens inter-ilhas. No entanto, a atenuar esta evolugdo, destaca-se a reducao
dos pagamentos dos juros da divida (5,0 por cento) e o abrandamento dos gastos com 0s
beneficios sociais e as outras despesas correntes, que cresceram 2,5 e 8,9 por cento,

respetivamente (face aos 10,8 e 38,4 por cento no ano anterior).

As despesas com ativos nao financeiros também aumentaram, em virtude do refor¢o da
execucio do programa de investimentos publicos e das “Outras construgoes - aquisicoes”.
Estas despesas cresceram 98,6 por cento em 2025 (48,8 por cento em 2024), fixando-se nos
13,102,3 milhdes de escudos (4,4 por cento do PIB). Este desempenho resultou do acréscimo
das despesas com a compra de ativos ndo financeiros, em particular com a execugdo do
programa de investimentos publicos (17,7 por cento) e com “Outras construgdes — aquisi¢des”,
bem como da reducdo das vendas de ativos ndo financeiros (56,8 por cento). Os investimentos
publicos foram canalizados sobretudo para os programas “Gestdo e Administracdo Geral”,
“Desenvolvimento do capital humano”, “Prote¢do social”, “Refor¢o da seguranca nacional” e
“Habita¢do, desenvolvimento urbano e gestao do territorio”.

Figura 15 - Decomposicio das Despesas Publicas (contributos em pontos percentuais para a taxa de

variacio)
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A menor necessidade de financiamento do Estado determinou um menor recurso ao
endividamento, pelo que o stock da divida pablica diminuiu em 2025. O endividamento
interno liquido foi negativo no montante de 1.515,1 milhdes de escudos e o endividamento
externo liquido reduziu para os 956,6 milhdes de escudos (1.200,3 milhdes no ano anterior).
Com efeito, de acordo com dados do Ministério das Finangas, o stock da divida publica
diminuiu 1,8 por cento, situando-se em 302,5 mil milhdes de escudos (101,1 por cento do PIB).
O stock da divida interna abrandou, crescendo 1,8 por cento (6,1 por cento no ano anterior),
situando-se em 100,9 mil milhdes de escudos (33,7 por cento do PIB), enquanto o stock da
divida externa caiu 3,5 por cento, para 201,6 mil milhdes de escudos (67,4 por cento do PIB).
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7. Hipoteses de Enquadramento das Projecoes

As projecdes macroecondomicas do BCV para 2026 e 2027, enquadram os desenvolvimentos
macrofinanceiros recentes do pais, as hipodteses técnicas de evolu¢ao do contexto externo
relevante para a economia nacional, bem como as orientagdes de politicas macroeconémicas
com potencial impacto no horizonte temporal das projecdes. Fundamentam-se em pressupostos
tedricos e no conhecimento empirico da economia cabo-verdiana, que enformam o modelo de
programacao macrofinanceira do Banco Central.

Hipéteses do Contexto Externo’

Desaceleragdo do crescimento economico mundial em 2026 e 2027, traduzindo os efeitos

adversos da guerra no Médio Oriente, assumindo-se que esta serd relativamente curta.*

De acordo com as proje¢des do World Economic Outlook (WEQO) do FMI, de abril de 2026, o
PIB real mundial devera abrandar de forma moderada, passando de um crescimento de 3,4 por
cento em 2025 para 3,1 por cento em 2026 e 3,2 por cento em 2027, refletindo os efeitos
adversos da guerra no Médio Oriente, principalmente através do aumento significativo dos
precos das matérias-primas energéticas.

A maior restritividade das condi¢des financeiras mundiais e a incerteza acrescida
enfraqueceram as perspetivas para a economia mundial, anteriormente apoiadas pelo aumento
do investimento em inteligéncia artificial e por politicas econdmicas favoraveis nas principais
economias. Além disso, os direitos aduaneiros mais baixos aplicados pelos EUA, na sequéncia
de uma decisdo do Supremo Tribunal desse pais, estdo a proporcionar algum apoio ao
crescimento mundial, embora a incerteza em torno das politicas comerciais se mantenha

elevada.’

Desaceleracio das economias da Area do Euro e do Reino Unido em 2026 e aumento em
2027; Crescimento da economia dos EUA em 2026 e 2027.

Na Area do Euro o crescimento economico devera desacelerar em 2026, com o PIB real a

3 Para a Area do Euro, a analise utiliza as proje¢des do Banco Central Europeu de margo de 2026. Para os EUA e o Reino
Unido, utiliza as proje¢des do World Economic Outlook (WEO) de abril de 2026 do Fundo Monetario Internacional.

4 As proje¢des pressupdem um conflito relativamente curto; incorporam o impacto da guerra, com base no pressuposto de que
o conflito se prolongara por mais algumas semanas e que, em seguida, se iniciara uma recuperagdo gradual, de forma que as
perturbagdes diminuam e a produgio e as exportagdes da regido regressem a normalidade até meados de 2026. Este pressuposto
esta, em grande medida, refletido nas projecdes dos precos globais das matérias-primas (consistentes com os precos de futuros
a 10 de margo) e das taxas de juro. A incerteza, abrangendo politicas comerciais e outras politicas econdmicas, bem como
desenvolvimentos geopoliticos assume-se como permanecendo elevada até 2027.

3 Considerando que, ao abrigo da lei sobre os poderes econdmicos em caso de emergéncia internacional (International
Emergency Economic Powers Act), os direitos aduaneiros antes impostos pela Administragdo dos EUA foram declarados
inconstitucionais, foi introduzida uma taxa inica “mundial” temporaria de 10 por cento sobre as importagdes para os Estados
Unidos, com isengdes semelhantes as anteriormente aplicadas. Esta taxa ¢ aplicavel independentemente dos acordos comerciais
existentes com os EUA. A nova taxa mundial implica uma redugdo da taxa pautal efetiva aplicada pelos EUA as importagdes
da Area do Euro, de 12,1 por cento para 10,5 por cento, em comparagdo com as projegdes anteriores.
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crescer 0,9 por cento (o que se compara com 1,5 por cento em 2025), e recuperar em 2027,
aumentando 1,3 por cento em 2027. Em 2026, o menor crescimento econémico devera refletir
uma dindmica mais fraca de consumo e investimento, devido aos choques da guerra no Médio
Oriente sobre os precos dos produtos energéticos € ao aumento da incerteza, reduzindo o poder
de compra das familias e a confianca dos consumidores e das empresas. Em 2027, espera-se
um aumento da atividade econdémica, com a recupera¢dao da procura interna, sustentada pelo
aumento dos rendimentos reais, num contexto de um mercado de trabalho ainda resiliente, bem
como pelo crescente estimulo or¢amental associado a despesa publica em infraestruturas e

defesa, particularmente na Alemanha.

No Reino Unido projeta-se, também uma desaceleracao do crescimento econdémico em 2026,
com o PIB real a crescer 0,8 por cento (1,3 por cento em 2025), e uma recuperagdo em 2027,
com um crescimento de 1,3 por cento. O crescimento econdmico encontra-se contido por
fraquezas persistentes no consumo privado e por um mercado de trabalho em deterioragdo, com
os salarios permanecendo estagnados, pressionados pelo aumento das contribui¢des para a

seguranga social.

Nos EUA, a economia devera crescer 2,3 por cento em 2026 ¢ manter-se solida em 2,1 por
cento em 2027. O crescimento em 2026 devera ser apoiado pela politica orgamental e pelos
efeitos desfasados dos cortes das taxas de juro em 2025, ainda que o aumento das barreiras
comerciais desde abril de 2025 continue a penalizar o nivel de atividade. Em 2027, a economia
deverd manter-se solida, beneficiando do impulso or¢amental de curto prazo resultante de
incentivos fiscais, incluindo os destinados ao investimento empresarial no ambito da One Big
Beautiful Bill Act (OBBA). Espera-se que o dinamismo impulsionado pela tecnologia abrande,
mas ainda compense parcialmente a menor imigra¢do e a moderagdo do consumo.®

Abrandamento do comércio mundial em 2026, refletindo o impacto das tarifas e a elevada
incerteza da politica comercial, e aumento em 2027. O crescimento em volume do comércio
mundial deverd desacelerar de 5,1 por cento em 2025 para 2,8 por cento em 2026 e aumentar
para 3,8 por cento em 2027. A desaceleragdo projetada do comércio mundial para 2026 reflete
o fim da antecipacdo das importacdes dos EUA antes da imposicao de tarifas, bem como o
impacto das tarifas e da elevada incerteza da politica comercial. Espera-se que o comércio
mundial recupere em 2027, com a recuperagdo das importagoes dos EUA apos uma contragao

prevista em 2026, embora a um ritmo mais lento do que o crescimento real do PIB mundial.

Mercado de trabalho estivel na Area do Euro e nos EUA, mas enfraquecido no Reino Unido.

O One Big Beautiful Bill Act (OBBA) é um pacote legislativo que consolida cortes de impostos iniciados em 2017 ¢ avanga
com uma das reformas fiscais mais ambiciosas da histdria recente americana. A nova legislagdo, além de tornar permanente a
reducdo das taxas de imposto de renda para pessoas fisicas e empresas, também introduz medidas que remodelam o sistema de
ensino superior e 0s programas sociais no pais.
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Na Area do Euro, o mercado de trabalho devera permanecer resiliente, com a taxa de
desemprego a manter-se estavel, em 6,3 por cento, em 2026 ¢ 2027. Nos EUA, a taxa de
desemprego devera também manter-se estavel em torno dos 4,4 por cento em 2026 e reduzir
ligeiramente em 2027, para 4,3 por cento. No entanto, no Reino Unido, espera-se um
enfraquecimento do mercado de trabalho, com a taxa de desemprego a aumentar para 5,3 por
cento em 2026 e reduzir ligeiramente para 5,2 por cento em 2027.

Quadro 2 - Hipoteses externas do exercicio de projecao

2026" 2027°

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

Mundo 33 34 34 3,1 3,1 32 32
Area do Euro 0,4 0,9 1,5 1,1 0,9 1,4 1,3
EUA 29 2,8 2,1 2,1 2,3 2,1 2,1

Reino Unido 0,3 1,1 1,3 1,3 0,8 1,5 1,3
Comércio Volume (t.v.a., % )

Comércio mundial de bens e servigos 0,9 3,7 5,1 2,3 2,8 3,1 3,8
Importacdes da Area do Euro -1,8 -0,2 3,7 2,0 2,0 2,7 2,4
Importagdes do Reino Unido -1,6 2,7 42 1,3 1,1 2,8 2,6
Mercado de Trabalho (Taxa de Desemprego)

Area do Euro 6,5 6,3 6,3 6,3 6,3 6,2 6,3

EUA 3,8 4,1 44 4,1 44 4,0 43

Reino Unido 3,9 44 52 47 53 4,6 52
Preco das Matérias-Primas (t.v.,% )

Energéticas -16,4 -1,8 -14,4 -4.5 21,4 0,5 -7,6
Nao energéticas -5,7 3,7 9,6 4,1 21,7 0,2 19
indice Harmonizado de Precos no Consumidor (t.v.h.,% )

Area do Euro 5,4 2.4 2,1 1.9 2,6 2,1 2,0
EUA 4,1 3,0 2,7 2.4 3,2 22 2,1

Reino Unido 7,3 2,5 34 2,5 32 2,0 2.4
Portugal 53 2,7 22 2,1 2,8 22 2,3

Taxa de Cambio do Euro

Efectiva do Euro (t.v.a.em %) 438 1,9 3,1 1,7 1,0 0,0 -0,2
Euro - Délar (v.m.a. emdodlares) 1,08 1,08 1,13 1,16 1,16 1,16 1,16
Taxa de Juro (%)

Curto Prazo (Euribor 3 meses) 34 3,6 2,2 1,9 2,3 2,1 2,6

Fonte: World Economic Outlook; Fundo M onetario Internacional; Banco Central Europeu; Banco de Inglaterra; Federal Reserve Board
E- Estimativas; P - Projegdes; t.v.r. - taxa de crescimento real; t.v.h. - taxa de variagdo homologa; t.v.a. - taxa de variagdo anual; v.m.a. - valor
médio anual.

Aumento dos pre¢os das matérias-primas energéticas em 2026 e reducdo em 2027; aumento
dos precos das matérias-primas ndo energéticas em 2026 e abrandamento em 2027. Os precos
das matérias-primas energéticas deverdo subir 21,4 por cento em 2026 (-14,4 por cento em
2025) e diminuir 7,6 por cento em 2027. Apds a agdo militar de Israel e dos Estados Unidos
contra o Irdo, em 28 de fevereiro, e a subsequente retaliagdo do regime iraniano, os pregos do
petroleo registaram uma subida acentuada, num contexto de elevada volatilidade. Estes
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desenvolvimentos levaram a revisdo em alta das projecdes para 2026, refletindo perturbagdes
na produgao e no transporte no Médio Oriente. No entanto, para 2027, a inclinacdo da curva a
prazo fortemente descendente, aponta para uma redugao dos precos face a 2026. Por seu turno,
os precos das matérias-primas nado energéticas deverao aumentar 21,7 por cento em 2026 (9,6
por cento em 2025) e abrandar para 1,9 por cento em 2027. Em particular, prevé-se um aumento
dos precgos dos alimentos em 2026, refletindo a subida dos precos da energia e dos fertilizantes,
a perturbacdo das rotas maritimas e o aumento dos custos de transporte.

Aumento da inflacio nos principais parceiros do pais em 2026 e reducio em 2027. Na Area
do Euro, a taxa de inflagao devera subir de 2,1 por cento em 2025 para 2,6 por cento em 2026,
refletindo em grande medida os aumentos substanciais dos pregos dos produtos energéticos em
resultado da crise no Médio Oriente. No entanto, em 2027, a taxa de inflagdo devera descer para
2 por cento, principalmente devido a reducdo esperada dos pregos dos produtos energéticos
conforme implicito nos precos dos futuros do petréleo e do gas.

Nos EUA, a taxa de inflagdo deverd aumentar de 2,7 por cento em 2025 para 3,2 por cento em
2026, devido ao impacto das tarifas e o aumento dos precos da energia e, abrandar para 2,1 por
cento em 2027. A trajetdria de desinflagdo em 2027 devera ser favorecida pela dissipagdo dos
efeitos das tarifas e pela expectativa de recuo dos pregos do petrdleo, permitindo que a inflagao
retorne a 2 por cento.

No Reino Unido, espera-se que a taxa de inflagdo aumente 3,2 por cento em 2026 e, reduza
para 2,4 por cento em 2027, a medida que os efeitos dos pregos mais elevados da energia se
dissipam e a fraqueza do mercado de trabalho continua a pressionar os salarios em baixa. A
evolugdo dos pregos em 2026 refletird a forte dependéncia do pais de energia importada, com
0 aumento esperado dos pregos da energia a pressionar as familias e as empresas.

Condicoes monetdrias e financeiras mais restritivas na Area do Euro, com o aumento da
taxa de juro Euribor de curto prazo. A taxa de juro Euribor de curto prazo (3 meses) devera
aumentar de 2,2 por cento em 2025 para 2,3 por cento em 2026 e 2,6 por cento em 2027. Por
outro lado, em 2026, o euro devera apreciar-se tanto face ao délar como em termos efetivos
nominais em, respetivamente, 2,7 ¢ 1,0 por cento. No entanto, em 2027, devera manter-se

inalterado face ao dolar e depreciar ligeiramente em 0,2 por cento em termos efetivos nominais.

De acordo com o WEO de abril de 2026, os riscos em torno das projecoes permanecem
predominantemente inclinados para o lado negativo, destacando-se:

(1) Maior intensificagcdo dos conflitos e agravamento das tensoes politicas internas. A guerra
em curso e as tensdes geopoliticas poderao intensificar-se. Os efeitos ja sentidos, através da
volatilidade dos pregos das matérias-primas, das perturbagdes nas cadeias de abastecimento e
da depreciacao das taxas de cambio, poderdao agravar-se. A seguranca alimentar podera ficar
ameacada, com perturbacdes nos mercados de fertilizantes a impulsionarem a inflacao dos
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precos dos alimentos. A erosdo dos rendimentos reais € o aumento da pobreza nos paises
importadores de matérias-primas poderdo agravar os desequilibrios externos e colocar aqueles
com reservas limitadas em risco de dificuldades na balanga de pagamentos e de instabilidade
social. Podera ainda surgir instabilidade politica, sendo que o impacto econémico dos conflitos
podera desencadear efeitos colaterais sobre tensdes politicas internas ja existentes.

(i) Reavaliagdo dos ganhos de produtividade associados as novas tecnologias. Caso as
projecdes de rentabilidade impulsionadas pela inteligéncia artificial se revelem excessivamente
otimistas, o investimento real nos setores tecnoldgicos podera diminuir de forma acentuada.
Além disso, os mercados acionistas, particularmente aqueles com elevada concentragdao em
setores tecnologicos, poderdo revelar-se vulneraveis a uma reavaliacdo abrupta dos precos.
Uma corre¢do adicional, para além do ajustamento ja observado nos precos das acdes de
algumas empresas tecnologicas, poderd conduzir a um abrandamento do consumo privado,
devido a efeitos de riqueza negativos.

(ii1) Rutura do fragil equilibrio das atuais politicas comerciais. Mais paises poderdo adotar
uma postura protecionista, em particular se o desvio e o redireccionamento do comércio se
tornarem disruptivos, quebrando o padrio de retaliagdo limitada observado até o momento.
Tarifas adicionais agravariam ainda mais o crescimento global, enquanto tarifas especificas por
setor, poderiam criar estrangulamentos na oferta e ter um impacto adverso na atividade
econdmica e nos precos. Medidas ndo tarifarias dirigidas a matérias-primas criticas, poderao
também perturbar as cadeias globais de abastecimento. Os efeitos seriam mais pronunciados

caso estas acoes desencadeiem medidas retaliatorias, tanto tarifarias como nao tarifarias.

(iv) Reavaliagdo dos custos de financiamento desencadeada por vulnerabilidades or¢amentais.
A divida publica encontra-se elevada em varias grandes economias, especialmente naquelas
cujas moedas e titulos s@o relevantes nos mercados financeiros internacionais. As preocupagdes
com a sustentabilidade or¢amental nessas economias, potencialmente desencadeadas pela
materializagdo de outros choques, poderdo pressionar os custos de financiamento, apertar as
condi¢des financeiras de forma mais ampla, aumentar a volatilidade dos mercados e elevar o
risco de refinanciamento, sobretudo em economias em desenvolvimento com niveis elevados
de divida.

(v) Erosdo da confianga nas institui¢oes economicas. A intensificagao da pressao politica sobre
bancos centrais independentes e outras instituicdes podera corroer a confianca publica na sua
capacidade de cumprir os respetivos mandatos, elevar as expectativas de inflacdo e afetar

negativamente o crescimento econdmico.

No entanto, de acordo com o FMI, existem também, alguns riscos do lado positivo, entre os

quais:

(1) Materializagdo mais rapida dos ganhos de produtividade provenientes da inteligéncia

artificial. O aumento recente do investimento e a aceleracao da sua adogdo poderdo elevar
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substancialmente a produtividade e impulsionar o crescimento a médio prazo mais cedo do que
o previsto, como sugerido pelo crescimento da produtividade nos EUA acima da tendéncia
desde 2020.

(11) Refor¢o das reformas estruturais. Os desafios atuais e as transformagdes tecnoldgicas
poderdo criar uma janela de oportunidade para dinamizar reformas estruturais. Uma
implementag¢do mais célere de medidas que valorizem as competéncias da forca de trabalho,
reduzam as barreiras a mobilidade laboral, simplifiquem e racionalizem a regulamentacao
empresarial, diminuam as barreiras ao comércio interno, reforcem a concorréncia e promovam
a inovac¢ao, podera aumentar de forma duradoura o potencial de crescimento, bem como a

resiliéncia das economias.

(ii1) Progresso nas negociacoes comerciais e maior previsibilidade das politicas. Um avango
nas negociacdes comerciais poderd reduzir tarifas e apoiar a atividade econdomica global,
reforcando simultaneamente a previsibilidade das politicas e permitindo as empresas planear e
executar investimentos. Os ganhos poderdo ser mais expressivos caso a cooperagao se estenda
ao comércio de servigos, ao investimento direto estrangeiro e a tributagdo internacional. Neste
contexto, novos acordos comerciais regionais poderdo contribuir para reduzir os custos de

comércio e facilitar a adaptacdo a alteragdes recentes das politicas.

Hipoteses do Contexto Interno

Politica monetaria restritiva, com aumento gradual da taxa de juro diretora, em linha com o
BCE. Considerando que: (i) a atuacdo do BCE devera ser mais restritiva em 2026 e 2027, com
vista a conter a inflagdo esperada na Area do Euro, e que 0 BCV devera acompanhar esta
orientagdo para manter o diferencial de taxas de juro favoravel as taxas nacionais, evitando
assim, a saida de capitais; e, (i1) a taxa de inflacdo no pais devera aumentar em 2026; o Banco
Central devera continuar a adotar uma politica monetaria restritiva, com aumentos graduais da

taxa de juro diretora ao longo do horizonte de proje¢ao.

Condicgoes de financiamento restritivas para os agentes economicos. Antecipam-se condi¢des
de financiamento mais restritivas para as familias e empresas, refletindo o aumento das taxas
de juro.

O Or¢amento Geral do Estado (OGE) para 2026 contempla medidas de politica com impacto
nas projecoes macroeconémicas e aprova o plano de intervengoes para a reabilitacio e
reconstrucdo das infraestruturas nas ilhas de Sao Vicente, Santo Antido e Sao Nicolau
afetadas pela tempestade tropical de agosto de 2025.

De entre as medidas previstas no OGE para 2026, destacam-se as seguintes, com impacto nas
projecdes: (1) a reducao da taxa do imposto sobre o consumo especial aplicadvel a importagao
de viaturas usadas até 4 anos (de 200 para 100 contos) e a isen¢do desse imposto na importacao
de viaturas novas; (ii) a redugao dos direitos de importacdo em mais de 400 produtos, no &mbito
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da adocao faseada da Tarifa Externa Comum da CEDEAO; e (iii) a introdugdo das regras do
imposto minimo global (IMG) qualificado. As entidades constituintes em Cabo Verde que
integrem grupos multinacionais ou grandes grupos nacionais, com rendimentos anuais iguais
ou superiores a 750 milhdes de euros, passardo a estar sujeitas ao IMG, aplicando-se uma taxa
efetiva de 15 por cento sobre os rendimentos. Adicionalmente o OGE para 2026 prioriza a
recuperagdo, reabilitacdo e reconstrucio das infraestruturas nas ilhas afetadas pela tempestade
tropical.”

O OGE para 2026 prevé uma melhoria do défice orcamental, com receitas publicas
praticamente estaveis e uma reducao das despesas, em virtude da queda esperada nas despesas
de investimento. A divida publica devera situar-se em torno de 313,7 mil milhdes de escudos,
correspondendo a 98,9 por cento do PIB.

Medidas para mitigar o impacto do choque energético na economia nacional. O Governo
aprovou, pela Resolucdo n° 63/2026 de 30 de marco, um conjunto de medidas excecionais e
temporarias destinadas a mitigar o impacto do aumento dos pregos internacionais dos
combustiveis, decorrente do conflito no Médio Oriente, no custo de energia no pais,
assegurando a estabilidade do sistema energético e a protecao das familias e das empresas. Este
pacote inclui medidas destinadas a conter o impacto do aumento dos custos de energia sobre os
consumidores e as empresas. A sua vigéncia € tempordria, até junho de 2026, podendo ser
prorrogada em fung¢do da evolugdo da conjuntura internacional e dos seus efeitos no mercado

energético nacional, o que constitui um elemento significativo de incerteza nas previsoes.

De entre outras medidas adotadas, destaca-se a suspensdo temporaria da aplicagdo automatica
do mecanismo de fixagdo de precos dos combustiveis, relativamente as atualizagoes referentes
ao periodo de 1 de abril a 30 de junho de 2026, sendo fixados limites maximos de aumento por
tipo de combustivel, com base em limiares de variagdo definidos pelo Governo. Esta medida
tem um efeito macroecondmico positivo no curto prazo, ao amortecer as pressdes inflacionistas
associadas ao aumento dos precos da energia, mitigando o seu impacto na inflagdo e na
atividade econdmica. O seu cardcter temporario assegura que a medida se limite ao periodo de
maior intensidade do choque energético.

7 No ambito das respetivas competéncias, 0 Governo declarou, pela Resolugdo n® 78/2025, de 12 de agosto, a situagdo de
calamidade nos municipios afetados; aprovou, pela Resolugdo n°® 82/2025, de 18 de agosto, o Plano Estratégico de Resposta e
Recuperagio; e, posteriormente, pela Resolugdo n® 91/2025, de 18 de setembro, aprovou o Plano de intervengdes, no ambito
desse programa. Este plano sera executado em 2025 e¢ 2026, com um orgamento total de 3.883,4 milhdes de escudos, dos quais
2.103,4 milhdes em 2025 e 1.779,9 em 2026. O financiamento sera assegurado pelo Fundo Nacional de Emergéncia, pelo
Fundo Soberano de Emergéncia, por dotagdes do Orcamento de Estado e por financiamento externo. O plano incidird no
dominio das infraestruturas rodoviarias, urbanas, edificagdes publicas e habitagdo.

39
Banco de Cabo Verde | Avenida OUA, n2 02 | C4d. P. n2 7954 —094 | Cx. P. n2 101 | Praia - Cabo Verde | Tel.: +238 2607000




Relatorio de Politica Monetaria | Perspetivas de Evolucdo da Economia no Curto Prazo

8. Projecao dos Principais Indicadores Economicos e Financeiros

Os primeiros meses de 2026 foram marcados pelo inicio, no final de fevereiro, do conflito no
Médio Oriente, num contexto geopolitico ja caracterizado por elevada incerteza, associada a
varias decisdes de politica externa adotadas pelos EUA nas primeiras semanas do ano.
Posteriormente, essa incerteza intensificou-se de forma significativa, na sequéncia do recente
ataque dos EUA e de Israel ao Irdo, um acontecimento que desencadeou perturbagdes relevantes
nos mercados energéticos e contribuiu para a deterioragdo do ambiente econdmico
internacional.

A guerra no Médio Oriente provocou perturbacdes na producdo e no transporte de matérias-
primas energéticas, bem como um aumento acentuado dos seus pregos. Nas primeiras semanas
do conflito, os precos do petroleo bruto registaram uma subida significativa, impulsionada por
danos em infraestruturas criticas na regido, bem como pelo encerramento do Estreito de Ormuz,
uma via essencial para o transporte global de matérias-primas energéticas. A escalada do
conflito, aliada a elevada incerteza quanto a sua duracdo, levanta duvidas quanto a

normaliza¢do, no curto prazo, da produgao e do transporte de produtos energéticos na regido.

Neste contexto geopolitico complexo e altamente incerto, as perspetivas atualizadas do BCV
apontam para um abrandamento do crescimento da economia nacional. Assim, projeta-se que
o PIB em volume abrande em 2026, crescendo 4,5 por cento (em comparagdo com 6,3 por cento
em 2025), e acelere para 4,9 por cento em 2027.

Figura 16 - Crescimento Real do PIB (Taxas de variaciio anuais, em percentagem)
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Fonte: Banco de Cabo Verde

A linha vertical indica o inicio do atual horizonte de projec¢@o. 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% do
resultado para o crescimento real do PIB se situar dentro dos intervalos correspondentes.
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O presente exercicio de projecdo, sujeito a um grau particularmente elevado de incerteza devido
ao conflito em curso no Médio Oriente, incorpora uma revisdo em baixa do crescimento do PIB
em volume para 2026, em 0,3 pontos percentuais, face as projecdes de outubro de 2025. Essa
revisdo reflete a incorporagdo dos dados mais recentes das contas nacionais trimestrais
publicados pelo INE, bem como hipoteses técnicas mais desfavordveis em relacdo as
perspetivas econdmicas dos parceiros do pais, bem como a revisdo em alta da inflagdo. Para
2027, o crescimento do PIB em volume foi igualmente revisto em baixa, em 0,1 pontos
percentuais, refletindo essencialmente o efeito da revisdo em alta da inflacdo.

No que respeita a inflagdo, perspetiva-se que a taxa média aumente para 2,7 por cento em 2026
(2,3 por cento em 2025) e reduza para 1,8 por cento em 2027. Em comparacdo com as projegdes
de outubro de 2025, a taxa de inflagdo média foi revista em alta em 1,0 e 0,8 pontos percentuais
para 2026 e 2027, respetivamente. A revisdo para 2026 reflete o aumento dos precos da energia
e dos produtos alimentares no mercado internacional, parcialmente compensado pelas medidas
do Governo para mitigar o impacto do choque energético na economia nacional, nomeadamente
a suspensao temporaria do mecanismo automatico de fixacao dos precos dos combustiveis até
finais de junho de 2026. Para 2027, a revisdo resulta essencialmente da subida dos pregos dos
produtos alimentares nos mercados internacionais.

Figura 17 - Taxa de Inflagdo Média Anual (variacdo em percentagem)
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Fonte: Banco de Cabo Verde

A linha vertical indica o inicio do atual horizonte de projegdo. 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 inflagio medida pelo Indice Harmonizado de Pregos no Consumidor (IHPC) se situar dentro dos intervalos correspondentes.

Refletindo a elevada incerteza e os riscos em torno destas perspetivas, as projecdes para o
crescimento da atividade econdmica e para a inflagdo sdo apresentadas com bandas de incerteza

simétricas (Figuras 16 e 17), que ilustram as probabilidades de 30, 60 e 90 por cento dos
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resultados para o crescimento real do PIB e da taxa de inflagdo se situarem dentro dos intervalos

correspondentes, proporcionando assim uma medida do grau de incerteza.

Desenvolvimentos dos Principais Agregados Macroeconéomicos em 2025-2027

As hipoteses e pressupostos subjacentes as atuais projegoes, bem como os desenvolvimentos
macroeconémicos mais recentes, apontam, em geral, para um abrandamento no ritmo de
crescimento do PIB. Assim, espera-se que o PIB em volume abrande de 6,3 por cento em 2025
para 4,5 por cento em 2026 e aumente para 4,9 por cento em 2027.

Projeta-se que a atividade economica nacional desacelere em 2026, refletindo sobretudo o
menor contributo da procura interna. Em 2027, o aumento devera resultar do contributo
tanto da procura interna como da procura externa liquida.

Em 2026, a procura interna devera abrandar, refletindo a desaceleracdo do consumo privado e
o fraco desempenho do investimento. O investimento devera registar um fraco crescimento,
num contexto de condi¢cdes de financiamento restritivas. Por seu turno, o consumo privado
devera desacelerar, em resultado da reducdo que se espera das prestacdes sociais e das outras
transferéncias correntes liquidas e do aumento da inflacdo. Ainda assim, o consumo continuara
a ser o principal motor de crescimento do PIB, apoiado pelo aumento do consumo publico,
associado ao acréscimo esperado da despesa publica com as medidas de mitigacdo do choque
energético, a realizagdo de elei¢des e a continuidade da execucdo do plano de recuperagdo das
ilhas afetadas pela tempestade tropical.

Figura 18 - Projecio do PIB do lado da Procura (contributos em pontos percentuais)
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Fonte: Banco de Cabo Verde

Por sua vez, o contributo da procura externa liquida para o crescimento do PIB devera melhorar

em 2026, traduzindo essencialmente a redugdo das importacdes em volume, associada ao efeito
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do aumento esperado dos precos das importacdes. As exportacdes deverdo também reduzir face
ao ano anterior, embora menos do que as importacdes, refletindo a moderagao da procura
externa turistica e o aumento esperado dos precos das exportagdes.

Para 2027, a aceleracao da atividade econémica nacional devera ser determinada pelo aumento
da procura interna e pela melhoria da procura externa liquida. A procura interna devera crescer,
impulsionada pelo maior dinamismo do consumo privado, associado ao aumento esperado do
rendimento disponivel real das familias, decorrente do crescimento das prestagdes sociais e de
outras transferéncias correntes liquidas e da reducdo da inflagdo, bem como pela melhoria da
confianga dos consumidores. O investimento devera também recuperar ligeiramente, devido a
reducdo dos custos de producdo e o aumento esperado da procura e do volume de negocios das
empresas, embora atenuado por condi¢cdes de financiamento ainda restritivas, registando um
contributo relativamente moderado para o crescimento do produto. A procura externa liquida
devera melhorar, com o aumento das exportacdes relacionado com o crescimento esperado da
procura externa turistica, ainda que as importagdes também aumentem, em linha com a
evolucdo da procura interna.

Figura 19 - Projecio do PIB do lado da Oferta (contributos em pontos percentuais)
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Fonte: Banco de Cabo Verde

Do lado da oferta, a desaceleracio da atividade economica nacional em 2026 devera
refletir o menor desempenho de quase todos os setores, com destaque para os servicos
associados ao turismo (alojamento e restaurac¢io e transportes) e a construcdo. Em 2027
a aceleracio da atividade estara associada sobretudo a recuperacio destes setores.

Em 2026, o abrandamento da atividade econdmica devera ser determinado pela queda da
atividade dos setores de alojamento e restauracdo, transportes, comércio, constru¢cdo e
eletricidade e 4gua, bem como pela moderacdo da atividade da industria transformadora e dos
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impostos liquidos de subsidios. Esta evolugdo traduzira a menor producdo e o menor volume
de negdcios nestes setores. Em 2027, a aceleragdo da atividade econdmica devera resultar da

recuperacgdo da atividade destes mesmos setores.

Perspetiva-se que a taxa de inflagdo média aumente de 2,3 por cento em 2025 para 2,7 por
cento em 2026 e reduza para 1,8 por cento em 2027. O aumento em 2026 devera refletir a
subida dos precos das importacdes, associada a custos de frete mais elevados (decorrentes da
perturbagdo das rotas maritimas internacionais causada pela guerra no Médio Oriente) bem
como o aumento dos precos das matérias-primas energéticas e ndo energéticas (sobretudo
produtos alimentares) no mercado internacional. Em 2027, a inflagao devera reduzir, refletindo
a queda esperada dos precos das matérias-primas energéticas e o abrandamento dos pregos das

matérias-primas ndo energéticas.

Antecipa-se, para 2026, uma evolu¢ao menos favoravel da balanca corrente e da balanca
financeira, com o abrandamento das exportacoes de servicos, das remessas dos emigrantes
e das outras transferéncias privadas, bem como a queda do IDE e o aumento dos ativos
externos liquidos dos bancos comerciais. O sfock de reservas externas liquidas devera

garantir 8,2 meses das importacdes estimadas para 2026.

O saldo da balanca corrente devera reduzir-se para 2,1 por cento em 2026 (3,7 por cento do PIB
em 2025). Tendo em conta o crescimento que se prevé moderado da atividade econdmica nos
principais parceiros do pais e o arrefecimento do mercado de trabalho nos EUA e no Reino
Unido, espera-se um enfraquecimento do rendimento disponivel dos potenciais turistas e
emigrantes, com impacto na moderacao das receitas provenientes do turismo, dos transportes
aéreos, das remessas dos emigrantes e das outras transferéncias privadas (donativos de
individualidades e de instituigdes sem fins lucrativos). Adicionalmente constrangimentos na
aviag¢do internacional decorrentes do aumento dos precos dos combustiveis e de eventual
escassez poderdo pressionar as tarifas aéreas, afetando negativamente as exportacdes de

servigos de turismo e de transportes aéreos.

A balanga financeira deverd registar uma redu¢do das entradas liquidas de financiamento
externo em 2026, refletindo sobretudo a queda do IDE e o aumento dos ativos externos liquidos
dos bancos comerciais, apesar do aumento que se prevé nos desembolsos liquidos da divida

externa publica.

O IDE devera contrair, apds um crescimento expressivo em 2025 (de 39,7 por cento), refletindo
condi¢cdes de financiamento externo que se esperam mais restritivas, elevada incerteza e menor
confianga dos investidores num contexto de tensdes comerciais e geopoliticas, bem como
efeitos de base. Por sua vez, os bancos comerciais deverdo aumentar as suas aplicagdes de curto

prazo no exterior, por forma a rentabilizarem os seus ativos.

Com a evolucao menos favoravel da balanga corrente e da balanga financeira, o pais devera
registar um ganho em ativos de reservas inferior ao observado no ano passado, estimado em
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34,1 milhdes de euros (face a 333,1 milhdes de euros em 2025). O stock de reservas externas
liquidas devera atingir cerca de 1.098,9 milhdes de euros, garantindo 8,4 meses das importagdes
estimadas para 2026 (8,8 meses em 2025).

Figura 20 - Projeciio da Balanca Corrente (em percentagem do PIB)

-
N
o

00

N o )
S) <] )

em percentagem do PIB |

N
o

-20

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026P 2027P
. Juros da divida (privada e publica) Donativos
Remessas de emigrantes I Receitas de turismo
m |mportagdes de bens e servigos == Balanga Corrente (eixo dto.)

Fonte: Banco de Cabo Verde

Para 2027, espera-se uma evoluc¢ao favoravel da balanca corrente e da balanca financeira,
com o aumento das exportacdes de servicos, das remessas dos emigrantes e das outras
transferéncias privadas, bem como o aumento do IDE e o crescimento mais moderado dos
ativos externos liquidos dos bancos comerciais. O stock de reservas externas liquidas
devera garantir 8,6 meses de importacoes projetadas para 2027.

O saldo da balanca corrente deverd aumentar para 2,5 por cento do PIB, devido sobretudo ao
aumento das exportacdes de servigos, em particular do turismo e dos transportes aéreos, bem
como das remessas dos emigrantes ¢ das outras transferéncias privadas, em linha com a
melhoria em geral das perspetivas econdmicas dos principais parceiros do pais. Por seu turno,
a balanca financeira devera melhorar face a 2026, em virtude, em grande medida, do aumento
esperado do IDE — beneficiando das taxas de juro internas mais atrativas face as da Area do
Euro e de um ambiente global de menor incerteza e maior confianga dos investidores — bem
como o crescimento mais moderado dos ativos externos liquidos dos bancos comerciais, com
uma menor realizagao de aplicagdes de curto prazo no exterior.

As entradas liquidas de fundos para a economia deverdo ser suficientes para cobrir as
necessidades de financiamento, permitindo um aumento dos ativos de reserva de 101,5 milhdes
de euros. Assim, o stock de reservas internacionais liquidas devera atingir cerca de 1.200
milhdes de euros, garantindo 8,6 meses de importacdes projetadas para 2027.
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Figura 21 - Projecio da Balanc¢a Financeira (em percentagem do PIB)
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Fonte: Banco de Cabo Verde

Espera-se um abrandamento da oferta monetaria em 2026 e uma aceleracao em 2027. O
crédito a economia devera crescer em linha com a evolucio da atividade econdémica
nacional. Em 2026, a oferta monetaria deverd abrandar para 5,4 por cento (9,6 por cento em
2025), devido ao abrandamento dos ativos externos liquidos do banco central e do crédito a
economia, enquanto os ativos externos liquidos dos bancos comerciais e o crédito ao governo
central deverdo aumentar face a 2025. Em 2027, em resultado do aumento que se espera do
crédito a economia e dos ativos externos liquidos do banco central, a oferta monetaria devera
crescer 7,5 por cento.
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Caixa 1 - Cenarios Alternativos para a economia cabo-verdiana associados
a intensidade e duracio do choque energético decorrente da guerra no
Médio Oriente

As projecdes apresentadas estdo sujeitas a um grau particularmente elevado de incerteza,
associado sobretudo a intensidade, duragdo e propagagao do choque energético decorrente do
conflito no Médio Oriente. Embora os efeitos imediatos do conflito tenham sido incorporados
no cenario central das previsoes, a elevada imprevisibilidade quanto a sua evolugdo conduz
a um contexto de grande incerteza para a economia global e, em particular, para a economia

cabo-verdiana.

O cendrio central baseia-se numa trajetoria dos pregos energéticos implicita nos mercados de
futuros a data de fecho dos pressupostos técnicos (27 de marco). Nessa data, os mercados
apontavam para que os precos do petroleo bruto atingissem um maximo de cerca de 90 USD
por barril no segundo trimestre de 2026, diminuindo posteriormente de forma relativamente
rapida. Atendendo a elevada volatilidade dos mercados energéticos, foram considerados dois
cenarios alternativos — adverso e severo — que diferem a evolugao dos pregos do petroleo e
dos mercados externos, bem como aos seus impactos na inflagao, no crescimento econdmico,
no saldo da balanga corrente e nas reservas externas, assumindo a manutenc¢ao das politicas
monetaria e orcamental nos termos do cenario central.

Comparacio das projecdes macroeconéomicas em diversos cendrios

Projecdes de Abril de 2026 Diferencas face ao cenario central (em p.p.)
Cendrio Central  Cenario Adverso Cenario Severo Cenario Adverso Cenirio Severo
Taxa de inflagdo (em %)
2025 23 23 23 0,0 0,0
2026" 2,7 34 4,1 0,7 14
2027° 1,8 2,0 4,6 0,2 2,8
Produto Interno Bruto (PIB) em volume (%)
2025 6,3 6,3 6,3 0,0 0,0
2026" 45 42 40 -03 -0,5
2027° 49 47 38 02 -1,1
Saldo Corrente (em % do PIB)
2025 3,7 3,7 3,7 0,0 0,0
2026" 2,1 -1,1 -3,0 -24 -44
2027° 2,5 1,8 -49 -0,8 -7,1
Reservas externas (em meses de importagdes)
2025 8.8 8.8 88 0,0 0,0
2026 84 73 6,6 08 -15
2027° 8,6 7,7 52 -0,7 -32

Fonte: INE e calculos do Banco de Cabo Verde

Cenario Adverso

No cendrio adverso assume-se que as perturbagdes nos mercados energéticos sejam
temporarias e ndo afetem de forma significativa a infraestrutura energética no Médio Oriente.

Parte-se do pressuposto de que o prego do petrdleo bruto atinja um maximo de 119 doélares
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por barril no segundo trimestre de 2026, iniciando depois uma trajetdria descendente a partir
do quarto trimestre 2026 e convergindo gradualmente para os niveis do cenario central no
terceiro trimestre de 2027. Assim, assume-se que as perturbagdes persistam até ao terceiro
trimestre de 2026, seguindo-se uma rapida normalizagao da oferta. Neste contexto, a inflagao
seria mais elevada, em 0,7 e 0,2 pontos percentuais em 2026 e 2027, respetivamente, € o
crescimento econdmico seria inferior, em 0,3 e 0,2 pontos percentuais, ao projetado no
cenario central. O saldo da balanga corrente registaria um défice, de 1,1 por cento do PIB em
2026 e um excedente de 1,8 por cento do PIB em 2027, enquanto as reservas externas se
situariam em 7,3 ¢ 7,7 meses de importagdes, em 2026 ¢ 2027, respetivamente.

Cenario Severo

No cendrio severo, pressupoe-se um conflito mais intenso e prolongado, com interrupgdes
persistentes nos fluxos de petrdleo bruto até o final de 2026 ¢ uma normalizagdo apenas a
partir do primeiro trimestre de 2027, de forma gradual, refletindo danos significativos na
infraestrutura energética no Médio Oriente. Neste contexto, os precos do petréleo bruto
atingiriam um maximo de 145 doélares por barril no segundo trimestre de 2026, descendo
posteriormente a um ritmo mais lento e permanecendo, ao longo do horizonte de projecao,

acima dos niveis considerados nos cenarios central e adverso.

Face ao cenario central, a inflagdo seria mais elevada, em 1,4 e 2,8 pontos percentuais, em
2026 e 2027, respetivamente, enquanto o crescimento econdomico seria inferior, em 0,5 e 1,1
pontos percentuais. O saldo corrente apresentaria um défice de 3,0 e 4,9 por cento do PIB e
as reservas externas situar-se-iam em 6,6 ¢ 5,2 meses de importagdes, em 2026 e¢ 2027,

respetivamente.

Este exercicio de constru¢do de cenarios tem natureza ilustrativa, baseando-se em
pressupostos alinhados com as proje¢des macroeconémicas do BCE de margo de 2026, e visa
refletir a elevada incerteza em torno do cendrio central, bem como ilustrar possiveis

trajetorias alternativas para a atividade econdmica e a inflacao.

No entanto, os resultados estdo sujeitos a limitacdes relevantes. Em particular, a elevada
volatilidade dos mercados energéticos, resultante da incerteza quanto a evolucao do conflito
e as decisOes geopoliticas, dificulta a definicdo de trajetorias precisas para os precos da

energia.

O impacto efetivo poderé ser mitigado por medidas de politica econdmica, nomeadamente
pelo eventual reforco ou prolongamento das medidas governamentais de mitigagdao do choque

energético.
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Riscos a materializacdo das atuais projecoes

O balanc¢o dos riscos em torno do cenario central sugere riscos predominantemente

negativos para a atividade economica e a inflacao. Destacam-se como principais riscos:

(1) Intensificagdo e prolongamento da guerra no Médio Oriente. Podera conduzir a aumentos
mais elevados e persistentes dos precos dos produtos energéticos do que o previsto,
pressionando a inflacdo e deteriorando a confianca. Estes efeitos tenderiam a reduzir os
rendimentos reais e a travar o consumo ¢ o investimento. A inflacao podera agravar-se e tornar-
se mais persistente caso o aumento dos precos dos produtos energéticos se transmita com mais
intensidade aos precos dos produtos ndo energéticos ou se o conflito provocar perturbagdes
mais generalizadas nas cadeias de oferta mundiais.

(i) Aumento superior ao esperado dos precos dos alimentos. Podera resultar de eventos
climaticos adversos (como calor extremo e seca prolongada) ou das tensdes geopoliticas mais
intensas e prolongadas.

(ii1) Maior fragmentagdo do comércio mundial. Podera reduzir a procura externa dirigida a
Cabo Verde, num contexto de aumento dos custos de transporte, restrigdes a circulagdo, maior
incerteza e menor confianca dos investidores, afetando negativamente o turismo nacional e o
IDE.

Em contrapartida, do lado positivo, destaca-se:

(1) Resolugdo mais rapida do conflito no Médio Oriente. Podera reduzir as suas repercussoes
econdmicas, melhorar as perspetivas de crescimento dos principais parceiros e,
consequentemente, da economia nacional, conduzindo também a uma inflacdo inferior ao

previsto.

(11) Progresso nas negociagoes comerciais. Podera reduzir tarifas e aumentar a previsibilidade
das politicas, estimulando a atividade econdémica global. A reducao dos custos do comércio
podera traduzir-se em menores precos de importagdo e, por essa via, em menor inflacdo nos

principais parceiros e em Cabo Verde.

(ii1) Execugdo das despesas publicas acima do esperado. Despesas mais elevadas associadas
as eleicdes, as medidas de mitigagdo do choque energético e a execucdo do plano de
recuperacdo das ilhas afetadas pela tempestade tropical, poderdo refor¢ar o crescimento

econdémico.

Adicionalmente, subsistem incertezas relacionadas com a evolugao dos ativos externos liquidos
dos bancos comerciais, caracterizada por elevada volatilidade, bem como com o grau de
execugao dos projetos de investimento publico previstos no Or¢gamento Geral do Estado (OGE)
e a sua capacidade para aumentar o potencial de crescimento da economia.
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9. Politica Monetaria para os Proximos Meses

Os ultimos meses foram marcados pela elevada volatilidade nos mercados financeiros, em
consequéncia do conflito no Médio Oriente. Este, agravou a incerteza quanto a trajetéria da
inflacdo e do crescimento econdomico global, condicionando as expectativas relativamente a
conducdo da politica monetaria pelos principais bancos centrais.

O BCE, na sua ultima reunido, realizada em abril de 2026, decidiu manter as taxas de juro de
referéncia inalteradas, num contexto em que a atividade econdémica tem demonstrado
resiliéncia, apesar de um ambiente global marcado por elevados niveis de incerteza e um
aumento da inflacdo na regido. A taxa de facilidade permanente de depdsito manteve-se em
2,00 por cento, a taxa das operagdes principais de refinanciamento em 2,15 por cento ¢ a taxa
de facilidade permanente de cedéncia de liquidez em 2,40 por cento, conforme o esperado.
Persistem, contudo, riscos associados ao enquadramento geopolitico, em particular aos
impactos adversos do conflito no Médio Oriente, nomeadamente através da volatilidade dos
precos da energia, os quais constituem um fator de pressdo sobre as perspetivas
macroeconomicas. Ainda assim, o BCE mantém a expectativa de convergéncia da inflagdo para
a meta de 2 por cento no médio prazo.

Figura 22 - 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 nivel interno, o BCV normalizou a politica monetéria nos ultimos anos, com o propoésito de

salvaguardar a credibilidade do regime cambial de peg fixo da moeda nacional face ao Euro,
culminando a partir de abril de 2025, num spread entre as taxas de juro de referéncia nacionais
e as do BCE favoravel as taxas nacionais (Figura 22). Atualmente, o diferencial entre a taxa de
juro diretora do BCV (fixada em 2,50 por cento) e a taxa das operagdes principais de
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refinanciamento do BCE (situada em 2,15 por cento) corresponde a 35 pontos base, favoravel
a taxa nacional. Quanto as facilidades permanentes, o diferencial entre as taxas de cedéncia de
liquidez ¢ de 35 pontos base, enquanto entre as taxas de depodsito se fixa nos 25 pontos base,
sinalizando condi¢Oes monetarias relativamente mais vantajosas no mercado nacional.

Assim, a partir de abril de 2025, a posi¢do liquida dos ativos dos bancos comerciais em Euros
caiu significativamente (Figura 23). Destaca-se, no entanto, um aumento em fevereiro de 2026,
em resultado, essencialmente, das operacdes de compra de moeda estrangeira com clientes,
mantendo-se relativamente estavel nos ultimos dois meses.

Além disso, as reservas externas apresentam uma evolu¢do sem precedentes, mantendo-se
acima dos mil milhdes de euros nos ultimos meses, o que proporciona alguma margem ao BCV,
na condugdo da politica monetaria. As reservas externas atingiram, em abril, os 1.189,1 milhdes
de euros, permitindo garantir 8,9 meses das importagcdes de bens e servicos estimadas para
2026, nivel considerado bastante confortavel para a preservag¢do do regime cambial de peg fixo
ao Euro.

Figura 23 - Disponibilidades liquidas dos bancos comerciais em Euros
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Fonte: Banco de Cabo Verde

A inflacdo em Cabo Verde, desde janeiro de 2026 apresenta uma trajetoria descendente, tendo,
em termos homologos, reduzido de 3,3 por cento em dezembro de 2025 para 0,7 por cento em
marco de 2026 e, em termos médios anuais, diminuido de 2,3 por cento em dezembro para 2,0
por cento em marco.
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Neste contexto, tendo em conta o diferencial entre as taxas de juro do BCV e do BCE, ainda
favoravel as taxas nacionais, o crescimento robusto das reservas externas, o nivel relativamente
estavel dos ativos liquidos dos bancos em Euros, bem como a tendéncia decrescente da inflagao
nos primeiros trés meses do ano, o Banco Central considera adequada a manutencao da sua
atual orientagdo restritiva da politica monetaria.

Quadro 3 - Estrutura das Taxas de Juro do Banco Central

Variacio em
Taxas Atuais Novas
pontos base

Taxa Diretora (TRM) 2,50 2,50

Taxa de Facilidade Permanente de Cedéncia de liquidez 2,75 2,75 0
Taxa de Facilidade Permanente de Absorgédo de liquidez 2,25 2,25 0
Taxa de Redesconto 3,50 3,50 0

Fonte: Banco de Cabo Verde

Com efeito, o BCV, apods a reunido do Comité de Politica Monetaria, decidiu pelas seguintes
medidas:

1) Manuteng¢do da taxa de juro diretora (TRM) em 2,50 por cento;

2) Manutengao das taxas de juro das Facilidades Permanentes de Cedéncia e de Absor¢ado de
Liquidez em, respetivamente, 2,75 e 2,25 por cento;

3) Manutengdo da taxa de juro de Redesconto em 3,50 por cento;

4) E, manutencao do coeficiente de Reservas Minimas de Caixa (DMC) nos atuais 10 por cento.

Num contexto internacional marcado por elevada incerteza, decorrente do conflito no Médio
Oriente com impactos a nivel do aumento dos precos dos produtos energéticos, o Banco de
Cabo Verde continuara a acompanhar a evolucao dos indicadores de referéncia, com especial
aten¢do na inflacdo, intervindo em caso de necessidade, visando a preservagdo da estabilidade

de precos, a robustez do sistema financeiro e a credibilidade do regime cambial em vigor.
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1. Economia Internacional

Contas Nacionais (em percentagem)

2023 2024 2025

1°Tri 2°Tri 3°Tri 4°Tri 1°Tri 2°Tri 3°Tri  4°Tri

Area do Euro

Produto Interno Bruto (t.v.h.) 0,6 0.9 1,5 0,6 0,6 1,0 1,3 1,6 1,6 1.4 1,2
Consumo Privado 0,6 1.4 1,6 1,0 0,9 1,6 1,9 1,7 1,8 1.4 1.4
Consumo Publico 1,5 2,3 1,6 1,9 2,4 2,6 23 2,0 1,5 1,5 1,5
Formagdo Bruta de Capital Fixo 2,7 -2,6 3,2 -1,5 -3,8 =24 -2,5 2,5 3,6 33 32
Exportacdes -1,0 0,5 2,2 -0,9 1,5 1,0 0,4 2,7 0,6 2.9 2.4
Importagdes -1,8 -0,2 3,7 =23 -0,5 1.4 0,8 4,0 2,7 4,2 4,0

EUA

Produto Interno Bruto (t.v.h.) 29 2,8 2,2 2.9 3,1 2.8 24 2,0 2,1 2,3 2,2
Consumo Privado 2,6 3,0 2,7 2,3 2,9 3,2 3,4 3,1 2,7 2,6 2,2
Consumo Publico 3,5 3.8 1,2 3,9 39 39 3,6 2,7 1,9 1,1 -1,0
Formagdo Bruta de Capital Fixo 0,9 3,1 2,1 4,6 4,8 2,7 0,1 59 0,0 -0,2 2,5
Exportagdes 2,9 3,7 1,8 2,4 39 5,0 33 2,1 1,5 1,7 1,7
Importagdes -0,8 5,8 2,8 32 59 7,7 6,2 13,2 1,8 -1,7 -2,0

Reino Unido

Produto Interno Bruto (t.v.h.) 0,3 1,1 1.4 0,3 0,8 1,3 1,9 1,8 1,4 1,2 1,0
Consumo Privado -0,3 -0,1 1,0 -0,9 -1,2 0,7 1,0 1,1 1,2 0,9 0,9
Consumo Publico 2,1 2,9 1,7 4,1 2,8 2,3 2,3 2,1 1,8 1,4 1,6
Formagao Bruta de Capital Fixo 0,5 1,8 35 -0,4 1,2 4,2 2,1 4,0 34 2,8 3,6
Exportagdes -1,6 1,4 1,6 -3,0 0,0 2,4 6,3 35 2,0 1,5 -0,5
Importagdes -1,6 2,7 43 -0,5 32 2.8 5,4 7,6 2,1 53 23

Fonte: Eurostat, US Department of Commerce (BEA) e Office for National Stati
Nota: t.v.h. - taxa de variagdo homologa.
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Indicadores de Atividade, Mercado de Trabalho e Inflaciao

4
2023 2024 2025 2025
mar jun set dez mar jun set dez

Area do Euro
Indicadores de Atividade
indice de Produgio Industrial (t.v.h.)

Total (exclui construgéo) -1,7 -3,0 1,6 =37 -4,1 -1,7 -2,0 34 0,8 1,6 2,0

Indicadores de Confianca (v.c.s.)

Indicador de Sentimento Econémico 96,3 95,9 96,0 96,2 96,2 96,2 94,0 95,6 944 96,1 97,2

Indicador de Confianga dos Consumidores (s.r.e.) -16,1  -12,6 -134 -134 -12,5 -11,6  -12,6 -132  -139 -13.4 -13.2

Indicador de Confianga na Inddstria (s.r.e.) -6,1 -10,8 -10,1 -95 -102 -11,3  -140 -103 -114 -9,9 -8,6

Indicador de Confianga na Construgdo (s.r.e.) -1,2 -4,2 -2,6 -39 -5,6 -4,2 -3,6 -3,1 -2,5 -3,0 -1,1
Mercado de Trabalho

Taxa de desemprego (v.c.s.) 6,5 6,2 6,2 6,4 6,4 6,2 6,2 6,4 6,3 6,3 6,2
Inflagdo

indice Harmonizado de Pregos no Consumidor

Taxa de variagdo homologa 2.4 22 2,0 24 2,5 1,7 24 22 2,0 22 2,0

EUA
Indicadores de Atividade

indice de Produgio Industrial (t.v.h) -0,2 -0,7 1,2 -0,6 0.8 -1,2 -0,3 0,6 0,6 1,9 1.3

Vendas no Comércio a Retalho (t.v.h.) 3,6 2,6 4,0 34 23 2,0 4,5 5,1 4.4 4,1 24
Mercado de Trabalho

Taxa Desemprego (v.c.s.) 38 4,1 4.4 39 4,1 4,1 4,1 42 4,1 4,4 4,4
Inflacio

indice de Pre¢os no Consumidor

Taxa de variagdo homoéloga 35 3,0 24 29 2.4 2,7 3,0 2,7
Taxa de variagdo média anual 4,1 3,0 2,7 35 33 3,1 3,0 2,8 2,6 2,7 2,7
Indice de Pregos no Consumidor Core (t.v.h.) 39 32 2,6 38 33 33 32 2,8 2,9 3,0 2,6
Indice de Pregos no Produtor (t.v.h.) 8,3 8,9 9,3 2,0 3,0 2,1 34 32 2,4 3,0 3,0

Reino Unido

Indicadores de Atividade

indice de Produgdo Industrial (t.v.h.) -2,6 -1,2 0,2 -0,2 24 -0,7 -0,5 -0,5 0,2 -2,1 0,4

Vendas no Comércio a Retalho (t.v.h.) -3,0 -0,1 1,8 -0,4 -2,0 2,1 3,0 2,5 1,6 29 2,5
Mercado de Trabalho

Taxa Desemprego (v.c.s.) 4,1 4.4 52 4.4 4.2 43 4.4 4,6 4,7 5.1 52
Inflagio

indice de Pre¢os no Consumidor

Taxa de variagdo homoéloga 32 2,0 1,7 2,6 2,6 3,6 3.8 33
Taxa de variagdo média anual 7.4 2,5 34 57 4,1 3,0 2,5 2.4 2,7 3,1 34
indice de Pre¢os no Consumidor Core (t.v.h.) 5.1 32 32 4.2 3,6 32 32 34 3,7 35 32
indice de Pregos no Produtor (t.v.h.) 4,5 09 24 0.9 19 0,0 0.6 1,2 2.3 34 3,1

Fonte: Eurostat; Federal Reserve Board of Governors; US Department of Labor; Office for National Statistics.
Notas: 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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2. Atividade Economica Nacional

Produto Interno Bruto a precos correntes (em milhdes de escudos)

S I N T
2023 2024°  2025" - 2021 - i : 2025" :
1° tri 2° tri 3° tri 4° tri 1° tri 2° tri 3° tri 4° tri

Ramos de Atividade

Agricultura, pecudria e silvicultura 8353 9873 10736 3188 1774 2208 2702 4194 1918 2232 2392
Pesca e aquacultura 4026 3809 4331 1031 960 959 860 962 1329 1129 912
Industrias extrativas 397 380 449 97 83 106 95 118 108 130 93
Industrias transformadoras 12617 14273 15527 3467 3461 3516 3829 3369 3562 4171 4425
Eletricidade e 4gua 4953 5642 4981 1327 1422 1374 1519 1226 1209 1209 1336
Construgdo 10 022 9337 11120 2311 2037 2611 2378 2827 2696 3270 2327
Comércio e reparagdo 28904 30025 30408 7769 7226 7285 7744 7382 7200 7539 8287
Transporte e armazenagem 24 609 28974 30593 6836 7124 7334 7680 7817 7329 7896 7551
Alojamento e restauragdo 18322 22673 25066 6080 4370 5483 6 740 6462 5280 6073 7251
Atividade de Informagdo e de comunicagio 7043 7047 7238 1571 1731 1621 2123 1673 1747 1885 1934
Atividades financeiras e de seguros 15973 16 689 18194 3921 4149 4136 4484 4157 4261 4438 5339
Atividades imobiliarias 21974 23053 24257 5683 5728 5782 5860 6015 6063 6084 6095
Atividades de servigos as empresas 10473 10784 11325 3070 2422 2309 2983 3101 2614 2 685 2925
Administragao publica e seguranga social 27033 28145 29575 6648 7099 6265 8133 6714 7676 6224 8960
Educagao 10 598 11018 13987 2681 2898 2693 2747 2916 3030 3014 5027
Saude e agdo social 5258 6022 6032 1413 1625 1336 1648 1361 1669 1521 1481
Outras atividades de servigos 5455 5956 6496 1392 1455 1526 1584 1588 1618 1638 1651
VALOR ACRESCENTADO 216012 233700 250315 58483 55564 56544 63109 61882 59308 61139 67986
Imp liquidos de subsidios sobre produtos 38961 42888 48817 10535 10363 11366 10624 11624 11308 13027 12857
PRODUTO INTERNO BRUTO 254973 276588 299131 69019 65926 67911 73733 73507 70616 74165 80844

Fonte: Instituto Nacional de Estatistica.
E - Estimativas.

Produto Interno Bruto em volume (taxa de varia¢cio homologa em percentagem)

2023 2024F 2025F 2024 2025

1° tri 2° tri 3°tri 4°tri 1°tri 2°tri 3°tri  4°tri

Ramos de Atividade

Agricultura, pecuaria e silvicultura -3,8 10,9 1,9 22,1 -2,6 43 14,9 259 7.9 =72 24,0
Pesca e aquacultura 0,5 -2,3 -1,1 33 -12,0 2,7 24 -18,1 20,3 1,5 -6,9
Indtstrias extrativas -27,6 0,0 13,3 -20,8 =224 36,3 23,0 198 251 176 -74
Indtstrias transformadoras 10,3 7,7 6,2 14,2 43 0,9 12,3 -34 -0,1 15,1 13,1
Eletricidade e agua -4,3 1,1 0,0 3,6 3,0 -3,6 1,6 32 -3,8 0,9 0,1
Construgdo -2,0 -0.4 11,8 -13,2 -22.8 29,0 15,1 154 23,0 17,1 -7,2
Comércio e reparagdo -2,8 3,5 -1,8 11,3 13,3 -3,0 4.8 -7.4 =34 0,2 33
Transporte e armazenagem 0,8 11,9 10,1 274 13,9 4,0 4,7 9,6 8,3 12,5 10,0
Alojamento e restauragio 28,2 244 5,8 43,5 29,6 13,3 15,6 2,1 14,2 59 3,5
Atividade de Informagao e de comunicagao -5.4 -6,0 0,7 -17,4 -11,2 1,6 33 4.4 -1,6 13,9 -104
Atividades financeiras e de seguros 6,7 3,9 6,1 8,1 5,0 34 0,0 34 0,1 43 15,6
Atividades imobiliarias 54 6,6 5,7 6,3 5,7 6,7 7,6 5,9 6,4 5,8 4,7
Atividades de servigos as empresas 14,7 3,0 52 13,5 -0,7 -4,7 3,5 2,5 10,7 14,1 -3,5
Administrag@o publica e seguranga social 19,2 4.8 6,9 -0,3 7.9 -3,6 13,9 -1,1 9,1 8,6 9,9
Educagdo -12,3 3,1 23,6 11,1 8,8 2,7 -8,2 6,0 2,0 9,1 78,5
Sautde e agdo social -15,5 10,3 1,4 32,6 40,3 -10,1 -6,3 -4,7 2,3 17,1 -7,2
Outras atividades de servigos -11,1 54 5,6 -0,9 7,0 8.4 7,5 7,7 4,6 5,0 5,1
VALOR ACRESCENTADO 4,1 6,8 59 11,8 6,9 3,1 5,6 3,4 57 7,5 7,0
Impostos liquidos de subsidios sobre produtos 8,9 8,2 8,5 10,1 6,0 5,4 11,0 5,7 8,2 12,9 7,4
PRODUTO INTERNO BRUTO 4,8 7,0 6,3 11,5 6,8 3,4 6,4 3,7 6,1 8,3 7,1

Fonte: Instituto Nacional de Estatistica.

E - Estimativas.
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Indicadores de Tendéncia da Atividade Econémica e Precos

, 5
2024 2025 2024
1°tri 2°¢ri 3°tri  4°tri  1°tri 2°tri 3°tri  4°tri

Indicadores de Confianga (v.c.s.)

Indicador de Confianga dos Consumidores (s.r.e.) 12,5 15,8 13,7 16,0 16,0 16,0 15,0 13,0 13,0 15,0 16.0
Indicador de Clima Econémico (indice 1990-2009 = 100) 5,8 11,8 21,0 6,0 12,0 16,0 13,0 17,0 20,0 22,0 25,0
Indicador de Confianga na Industria Transformadora (s.r.e.) -0,5 35 16,8 -6,0 6,0 17,0 -3,0 8,0 18,0 20,0 21,0
Indicador de Confianga na Construgdo (s.r.e.) -27.8 -5.3 12,0 -18,0 -5,0 -3,0 5,0 8,0 13,0 14,0 13,0
Indicador de Confianga no Comércio em Feira (s.r.e.) -6,3 -7.3 4,5 -8,0 -8,0 -6,0 -7,0 -1,0 4,0 10,0 5,0
Indicador de Confianga no Com. em Estabelecimento (s.r.e.) 5,0 8,5 10,8 7,0 8,0 11,0 8,0 8,0 10,0 11,0 14,0
Indicador de Confianga no Turismo (s.r.e.) 73 11,5 19,0 10,0 11,0 12,0 13,0 18,0 14,0 24,0 20,0
Indicador de Confianga nos Transportes (s.r.e.) 28,8 37,0 443 33,0 37,0 40,0 38,0 42,0 41,0 43,0 51,0

indice de Precos no Consumidor (IPC)

Taxa de variagdo homologa 1,3 1,4 33 0,3 1,9 1,0 1,4 2,2 1,8 2,2 33
Taxa de variagdo média Gltimos 12 meses 3,7 1,0 2,3 2,0 1,4 1,0 1,0 1,6 1,8 2,1 23
Principais Agregados (t.v.h.)
Bens 5,0 1,0 2,3 0,3 22 0,0 0,7 2,1 1,4 2,5 4.4
Energéticos -3.4 2,0 =22 1,5 52 -1,0 1,9 0,0 -3.8 -2.4 -1,2
Servigos 1,8 1,2 24 0,2 1,6 2,8 24 24 2,4 1,7 1,5
Agregados Especiais (t.v.h.)
IPC, exc. Energia e Alimentares nio transformados 4,1 1,0 2,6 0,3 1,7 1,5 1,6 2,1 23 2,5 2.8
IPC, exc. Educagdo, Satde e Protegio Social 4,0 1,0 2.4 0,2 2,0 1,0 1.4 2,3 1,8 2,3 34
indice de Precos no Produtor - Oferta Turistica (t.v.h.) 17,4 6,0 6,4 11,0 8,2 2,4 2,6 3,7 8,9 6,9 5,9

Fonte: Instituto Nacional de Estatistica.

Nota: A variagio homéloga do Indice de Pregos no Consumidor para os trimestres refere-se as taxas de
variagao homologa 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 variagao
anual; t.v.h. - taxa de variagao homologa; n.d. - ndo disponivel.

Indice de Precos no Consumidor

2023 2024 2025 L L

mar jun set dez mar jun set dez
indice de Precos no Consumidor (em %)
Taxa de variagdo homologa 1,3 1.4 33 0,3 1,9 1,0 1.4 22 1,8 22 33
Taxa de variagdo média dos ultimos 12 meses 3,7 1,0 23 2,0 1,4 1,0 1,0 1,6 1,8 2,1 23
Principais Agregados do IPC (t.v.h., em %)
Produtos alimentares e bebidas ndo alcodlicas 9,0 1,0 1,7 0,1 22 0,0 -0,5 2,2 0,5 0,6 58
Bebidas alcoolicas, tabaco e narcoticos 6,5 3,5 52 4,7 39 2,6 2,2 3,1 54 5.8 6,3
Vestudrio e calgado 29 -1,1 9.5 -3,0 1.5 -2,2 38 4,5 7,0 153 10,5
Habitag@o, 4gua, eletricidade, gas e outros combustiveis 2,0 2.3 03 2,0 2.8 1.8 1,9 0.9 0.4 0,1 0,0
Acessorios, equip. domésticos e manutengdo da habit. 33 0,3 38 1,6 0,0 -1,4 0,1 2,6 4,1 52 4,6
Saude 0,0 2,6 1,2 1,6 2.4 42 2,2 1.4 1,6 0,4 1,8
Transportes 0,6 -0,2 1,0 -1,0 3,7 1,2 2,1 1.4 -1,0 -0,2 -0,7
Comunicagdes -4,8 -5,1 0,3 -9,7 -9,7 0,1 0,0 0,0 0,4 0,3 0.4
Lazer, recreagdo e cultura 2,2 1,3 1,9 14 1,3 0,4 2,6 2,1 2,0 1,9 0,7
Ensino -0,3 0,0 0,2 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0.4 0,2 0.4
Restaurantes e hotéis 5,0 1,9 7,1 3,0 2,0 1,7 0,0 35 8.2 94 9.9
Bens e servi¢os diversos 3,7 3.8 5,1 1,6 29 6,6 54 6,5 6,8 2,9 3,0
Fonte: Instituto Nacional de Estatistica. Calculos do Banco de Cabo Verde.
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

Balanca de Pagamentos (em milhées de escudos)

2025
2023 2024 2025

1° tri 2° tri 4° tri 1° tri 3° tri

Balanca Corrente -7011 10931 10942 4129 -1677 2193 6287 7149 1096 -2 556 5253
Bens e Servicos -46 666 -31929 -34030 -5263 -10882 -8808 -6 975 -3 246 -9 480 -12 926 -8378
Bens -90902 -86186 -91810 -20238 -21718 -21870 -22360 -19401 -22 952 -26 086 -23 371
Exportagdes 26191 33417 33731 9842 7984 7331 8260 9482 8320 7561 8370
Importagdes 117094 119602 125541 30080 29702 29201 30620 28 883 31271 33647 31741
Servigos 44236 54257 57779 14976 10836 13061 15384 16 155 13 472 13160 14 993
Exportagdes 72567 84629 91832 22148 18744 20329 23408 23 664 21785 21725 24 657
Transportes 8379 8674 9919 2062 2087 2223 2303 2436 2318 2467 2698
Viagens 55081 66002 71937 18059 14002 15765 18176 19 027 16 949 16 747 19214
Importagdes 28331 30372 34053 7173 7908 7267 8024 7509 8314 8565 9 664
Rendimento Primdrio -3231 -4710 -3876 -700 -2013 -802 -1196 -826 -816 -1929 -305
Rendimentos Investimento Direto -2932 4609 -4739 -735 -1557 -1137 -1180 -1060 -898 -2335 -445
Juros de Divida Externa do Governo -2505 -3281 -2726 -544 -1234 -463 -1 041 -572 -816 -483 -855
Juros de Divida de Outros Sectores -208 -152 -84 -73 -13 -58 -7 -43 -5 -32 -4
Rendimento AEL dos bancos 413 586 346 64 184 131 207 46 109 100 92
Rendimento das RIL 765 1559 2252 316 363 362 517 503 534 590 626
Rendimento Secunddrio 42886 47570 48848 10091 11218 11803 14458 11221 11392 12299 13 935
Transferéncias oficiais 4136 5829 5872 860 1023 1135 2811 1379 963 1099 2430
Remessas de migrantes 27908 29413 30010 6680 7255 7501 7977 7171 7157 7748 7934
Remessas de emigrantes 30509 32192 32996 7360 7921 8219 8693 7 864 7922 8509 8701
Balanca de Capital 1904 2567 2579 971 476 570 550 583 528 560 908
Transferéncias oficiais 992 1354 1084 664 138 247 305 252 161 124 546
Transferéncias privadas 910 1200 1492 295 339 322 244 328 367 436 362

Balanca Financeira (excluindo RIL) -12057 5737 -27058 2864 6930 1734 -5791 3664 -12954  -7999 -9770

Investimento Direto Estrangeiro -15380 -9088 -12665 -2171 -2093 -2388 -2436 -3037 -2443 -3357 -3 828
IDE em Cabo Verde 16 146 10587 14792 2570 2424 2757 2836 3454 2795 4267 4276

Investimento Carteira -1 0 84 0 1] 0 0 0 0 7 76

Outros Investimentos 3324 14826 -14476 5035 9023 4122 -3355 6701 -10 510 -4 649 -6 018
Divida Externa do Governo -633  -1200 -957 -594 -926 1371 -1052 -108 258 -319 -787
Divida Externa de Outros Sectores -5590 1812 -6 402 1080 330 0 -284 661 -469 86

Ativos Externos Liquidos dos Bancos 4476 18191 -16943 8623 8623 2895 -1951 4778 -12 343 -4312 -5 066

Ativos de Reserva 5114 5618 36732 2264 -4380 -1915 9 648 2779 13 320 7147 13 486

Fonte: Banco de Cabo Verde.
Nota: Dados provisorios sujeitos a atualizagdo e revisdo.
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Indicadores Selecionados do Setor Externo

1° tri 2° tri 3° tri 1° tri 2° tri 3° tri

Comércio Internacional (em %)

Exportagdes de bens e servigos/PIB 38,7 42,7 42,0 46,3 40,5 40,7 43,0 45,1 42,6 39,5 40,9
Comércio Internacional de Bens e Servigos/ PIB 95.8 96,9 95,3 100,3 97,6 94.4 95,4 94,6 98,7 96,4 92,1
Produtividade e Tecnologia (em %)
Stock de IDE em Cabo Verde/PIB 100,5 96,7 94,0 93,7 94,7 95,6 96,7 90,0 91,2 92,1 93,6
Stock de IDE em Cabo Verde/Exportagdes 2595 2265 2238 219.,6 2219 2240 2265 2154 218,1 220,5 2238
Balanga Tecnolégica/PIB -0,36 -0,26 -0,22 -0,23 -0,18 -0,37 -0,26 -0,21 -0,20 -0,16 -0,31
Regalias de Direitos de Licenga/PIB -0,08 -0,07 -0,08 -0,12 -0,05 -0,04 -0,08 -0,07 -0,08 -0,09 -0,06
Servigos de Assisténcia Técnica e Consultoria/PIB -028 -0,18 -0,14 -0,10 -0,12 -033 -0,18 -0,13 -0,10 -0,05 -0,25
Servigos de Investigagdo e Desenvolvimento/PIB -0,01 -0,01 -0,01 -0,01 -0,01 -0,01 0,00 -0,01 -0,01 -0,01 0,00
Financiamento e Sustentabilidade
Rendimento de Investimentos/Exportagdes (%) ' -4.5 -5,1 -4.1 -3.1 -8,8 -43 -4.8 -34 -39 -7.5 -1.8
Transferéncias Correntes e de Capital/Importagdes (%) 30,8 334 322 29,7 311 339 38.8 324 30,1 30,5 358
dos quais:
Transferéncias Oficiais/Importagdes 3.5 4.8 4.4 41 3.1 3.8 8.1 45 2.8 29 7.2
Remessas de Emigrantes/Importagdes 21,0 21,5 20,7 19,8 21,1 22,5 225 21,6 20,0 20,2 21,0
Stock da Divida Externa de Cabo Verde/PIB (%) 916 82,7 74,1 -0.4 17 -1,0 0,5 0.4 -L1 -0,1 14
dos quais: Stock da Divida Externa Ptblica/PIB 80,3 75,5 67.4 0,2 0,3 -0,5 04 0,0 -0,1 0,1 0,3
Stock da Divida Externa de Cabo Verde/Exportagdes (%) 2366 1937 176,6 -0.8 3.9 2.3 12 1,0 2,7 -0.2 33
dos quais: Stock da Divida Externa Publica/Exportagdes 2072 1770 1606 0,5 0.8 -1.2 0.9 0,1 0,2 03 0,6
Servigo da Divida Publica Externa/Exportagdes (%) 12,4 11,0 10.8 7.7 16,8 9.3 10,8 82 144 85 123
Reservas Liquidas/Meses de Importagdes > 6.2 6.5 838 6.2 5.9 5.7 6,5 63 7.3 7.8 8.8

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.

59
Banco de Cabo Verde | Avenida OUA, n2 02 | C4d. P. n2 7954 —094 | Cx. P. n2 101 | Praia - Cabo Verde | Tel.: +238 2607000




Relatério de Politica Monetaria | Anexo Estatistico

4. Situacao Monetaria

2023

2024

2025

mar-24

jun-24

set-24

de;

em milhdes de escudos

mar-25

set-25

dez-25

Posiciao Externa

Ativos Externos Liquidos do Banco de Cabo Verde
Reservas Internacionais Liquidas

Ativos Externos Liquidos dos Bancos Comerciais

Crédito Interno Liquido

Crédito Liquido ao SPA
Crédito Bruto ao Governo Central

Crédito a Economia
Crédito as Empresas Publicas N/Financeiras
Crédito ao Sector Privado

Massa Monetiria
Base Monetéria

Memo Itens

Inflag@o (var. média anual IPC em %)
Tx. dos BT (a91 dias, média em %)
TRM (14 dias, média em %)

85373
76 093
75509
9280

177 560
33486
57455
144 074
6940

137 134

235811
78 392

3,7
1,00
125

106 316
81892
81 181
24 424

181120
28974
56 581
152 146
5885

146 261

253 557
73283

1,0
1,00
1,75

129 913
118 099
117 382
11814

181 547
22149
56 459
159 398
4871

154 527

277 889
104 931

23
1,44
2,50

93129
78 358
77758
14771

175483
29 585
58 582
145 898
6383

139515

239183
76 517

2,0
1,00
125

97476
74 047
73396
23430

174 535
27675
57 858
146 860
6280

140 580

241 366
70893

1.4
1,00
1,50

97 945
72013
71390
25932

176 398
28 481
57873
147916
5997
141920

244 339
68 232

1,0
1,00
1,50

106 316
81892
81181
24 424

181120
28974
56 581
152 146
5885
146 261

253 557
73283

1,0
1,00
1,75

113198
84434
83 796
28765

179 124
26 995
54574
152129
5579

146 550

258 200
75622

1,6
1,0
2,50

113 624
97372
96 766
16253

180 623
27032
54935
153 591
5043
148 548

258 855
90220

1.8
1,00
2,50

117 267
104 601
103 905
12 666

180 598
25573
55522
155 026
4901

150 124

260 221
93909

22
1,44
2,50

129 913
118 099
117 382
11814

181 547
22149
56 459
159 398
4871

154 527

277 889
104 931

23
1,44
2,50

236
0.2
438

172
5,7

9,6
432

23

Fonte: Banco de Cabo Verde.

Dados sujeitos a atualizagdes e corregdes. SPA - Sector Piiblico Administrativo; IPC- Indice de Pre¢os no Consumidor; BT - Bilhetes do Tesouro; TRM - Titulo de Regularizagdo Monetaria; t.v.h. - taxa de

variagdo homologa; t.v.a.- taxa de variagdo anual.
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Indicadores Monetarios e Financeiros

2023 2024 2025 . .
mar jun set dez mar jun set dez

Taxas de Cimbio do CVE (valores médios)

UsD 101,8 101,9 979 1014 1024 993 1052 1023 959 94,0 942
Libra 126,6 1302 1288 1289 1302 131,2 133,1 1319 1299 1269 1260
indice de Taxa de Cambio Efetiva Nominal (2001=100) 100,8 100,6 1009 100,7 100,6 100,7 1004 1006 101,0 101,2 101,2
indice de Taxa de Cambio Efetiva Real (2001=100) 92,5 90,9 N.D 90,9 90,9 91,1 90,5 N.D N.D ND ND

Taxas de Juro (em percentagem)

Taxa de Absor¢do de Liquidez (média) 0,70 1,20 2,25 0,70 0,95 0,95 1,20 1,95 2,25 2,25 2,25
Taxa de Cedéncia de Liquidez (média) 1,50 2,00 2775 1,50 1,75 1,75 2,00 2,75 2,75 2,75 2,75
Taxas de Juro de Crédito (média ponderada)
91 a 180 dias 7,5 7.8 7,7 73 8,0 8,1 73 72 7.8 83 7.8
181 dias a | ano 85 8,8 8,8 8,5 9,2 9,1 84 8,2 8,8 8,8 9,2
Superior a 10 anos 7,3 7,2 7,3 7,2 72 7,2 7,2 7,2 7,3 7,3 7,3
Descoberto 141 136 145 11,1 17,0 153 169 151 157 162 113
Taxas de Juro de Depodsitos de Residentes (média ponderada)
31 a 90 dias 0,8 1,7 1,5 1,2 24 0,7 1,9 1,5 1,8 14 1,1
91 a 180 dias 1,1 1,6 14 1,4 1,7 1,8 1,7 1,2 1.4 14 14
181 dias a 1 ano 14 1,4 1,6 1,4 1,4 1,4 1,4 1,5 1,5 1,7 1,8
1 a2 anos 1,9 2,0 2.1 2,0 2,0 2,0 2,0 2,1 2,1 22 22
Taxas de Juro de Depdsitos de Emigrantes (média ponderada)
31 a 90 dias 0,6 0,8 0,7 0,5 0,4 0,7 0,6 0,7 0,7 0,8 0,7
91 a 180 dias 1,0 1,0 1,0 1,0 1,1 1,1 1,0 1,0 1,1 1,1 1,0
181 dias a 1 ano 1,2 1,2 1,4 1,2 1,2 1,2 1,3 1,3 1,4 1,5 1,5
1a2anos 2,0 2,0 2.1 2,1 2,0 2,0 2,0 2,1 2,1 2.1 22
Taxas de Juro de Bilhetes de Tesouro (média ponderada)
91 dias 1,0 1,0 1,2 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1.4 14
182 dias 1,0 1,2 1,3 1,0 1,0 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3
364 dias 1,1 1,2 1,3 1,1 1,1 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3

Agregados Monetarios (variacio homéloga, fim de periodo)

Ativo Externo Liquido 174 245 222 242 338 23,5 24,5 21,5 16,6 19,7 222
Reservas Internacionais Liq. do Banco de Cabo Verde 9.4 7,5 44.6 7,9 6,4 1,3 7,5 7,8 31,8 455 44,6
Ativo Interno Liquido 0,9 -2,1 0,5 -1,2 =54 -1,0 2,2 -0,7 0,9 =23 0,5
M2 6,3 7,5 9,6 74 73 7,6 7,5 8,0 72 6,5 9,6
M1 9,2 83 134 10,1 7,7 9,2 83 10,8 9,6 8,2 134

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

Crédito Interno Liquido 44 2,0 02 38 03 2,9 2,0 2,1 35 24 0,2
Crédito Liquido as Administragdes Publicas -0,2 -13,5 -23,6 -8.,5 21,0 -123 -13,5 -8.,8 -2,3 -10,2  -23,6
Crédito a Economia 5,5 5,6 4.8 6,7 57 6,5 5,6 43 4,6 4.8 4.8

Empresas Publicas ndo Financeiras 9.8 -152  -17.2 12,0 6,6 1,7 -152  -12,6  -19,7 -183 -17,2
Empresas Privadas, Mistas e Particulares 53 6,7 5,7 6,4 5,6 6,7 6,7 5,0 5,7 5.8 5,7

Fonte: Banco de Cabo Verde

Nota: indice de Cambio Efetivo Nominal (TEN) esté 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) ¢ calculada deflacionando a TEN, utilizando a
inflag@o nacional e a dos principais parceiros.
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5. Financas Publicas

2023 2024 2025 . . d . o 1 t.v.h. de
mar jun se ez mar jun se dez dez%

milhées de escudos

Receitas Totais 64824 69525 89457 15485 31967 49329 69525 18874 37452 58069 89 457 28,7
Receitas Correntes (excluindo Donativos) 61363 65606 86367 15055 31163 47827 65606 17693 35557 55964 86 367 31,6
Impostos 49699 56544 66136 12919 27199 41848 56544 15247 31448 48881 66 136 17,0
dos quais:
Impostos s/ o Rendimento 11982 14129 17244 2744 6948 10628 14129 3788 8668 13123 17 244 22,0
Imposto s/ Valor Acrescentado - IVA 20236 22715 26412 5750 11200 16894 22715 6468 12480 19630 26412 16,3
Impostos s/ o Consumo 3571 4098 5228 791 1676 2933 4098 1164 2287 3688 5228 27,6
Imp. s/ Transagdes Internacionais 10157 11426 12558 2541 5284 8288 11426 2644 5693 8915 12558 9,9
Seguranga Social 75 94 97 17 38 63 94 16 47 70 97 3,0
Transferéncias (donativos) 3461 3919 3091 430 803 1502 3919 1181 1895 2105 3091 -21,1
Outras Receitas 11590 8967 20134 2119 3926 5916 8967 2431 4063 7012 20134 124,5
Despesas Correntes Totais 61098 65888 73175 14458 32040 46887 65888 15544 33534 50098 73175 11,1
dos quais:
Despesas ¢/ Pessoal 22358 22627 25377 5457 11185 16623 22627 5604 11622 17373 25377 12,2
Aquisigdo de Bens e Servigos 11971 13053 15202 2655 6133 8756 13053 2705 6783 10213 15202 16,5
Juros da Divida Externa 2505 3281 3036 534 1778 2267 3281 572 1697 2181 3036 -7,5
Juros da Divida Interna 3285 3248 3165 717 1551 2364 3248 798 1629 2370 3165 -2,6
Subsidios 2576 2049 2165 478 1121 1411 2049 601 1143 1841 2165 5,6
Transferéncias 5840 7099 9274 1490 3197 4861 7099 2016 3686 5827 9274 30,6
Beneficios Sociais 9 664 10713 10981 2447 5181 7832 10713 2635 5349 7998 10981 2,5
Outras Despesas Correntes 1906 2639 2873 430 1043 1628 2639 314 1056 1464 2873 89
Valor a regularizar 917 1121 1042 245 831 1106 1121 285 539 787 1042 -7,0
Ativos ndo Financeiros 4434 6598 13102 1121 2059 3523 6598 832 2993 4980 13102 98,6
Compra de Ativos 4573 6723 13156 1164 2118 3584 6723 848 3010 5004 13 156 95,7
Venda de Ativos 139 125 54 42 59 61 125 15 16 24 54 -56,8
Saldo global, incl. Donativos -708 -2 962 3180 -94 2132 -1081 -2962 2498 925 2991 3180 -207,4
Financiamento 218 3176 -3369 76 1323 1251 3176 -1934 -1507 -2926 -3369 -206,1
Ativos Financeiros -167 -1052  -2811 4508 4702 60 -1052  -639 -1686 -2006 -2 811 167,1
Passivos Financeiros 2 600 4229 -558 -268 1058 1190 4229 -1295 179 -920 -558 -113,2
Interno Liquido 2198 3029 -1515 -849 =349 1169 3029 -1416 358 -937 -1515 -150,0
Externo Liquido 403 1200 957 582 1407 22 1200 121 -179 17 957 2203
Diferencial de Financiamento -489 215 -189 -18 -810 170 215 564 -582 65 -189 -188,1

Fonte: Ministério das Finangas.
t.v.h.- taxa de variagdo homologa.
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