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Sumário Executivo1

O enquadramento externo da economia cabo-verdiana manteve-se relativamente favorável nos três 
primeiros trimestres do ano, pese embora o desempenho menos conseguido dos EUA e os impactos, 
que foram entretanto contidos, no sentimento económico e nos mercados financeiros e cambiais, da 
votação da saída do Reino Unido da União Europeia em junho. 

 

O contexto externo favoreceu o crescimento da procura turística e dos influxos de investimento 
direto estrangeiro, determinou a redução da fatura das importações e beneficiou o poder de compra 
das famílias, numa conjuntura de redução das remessas dos emigrantes. 

Por conseguinte, de acordo com as estimativas das contas nacionais trimestrais do Instituto Nacional 
de Estatísticas, a economia nacional registou um crescimento real mais acelerado na primeira 
metade do ano, sustentado principalmente nas dinâmicas da administração pública, agricultura e 
alojamento e restauração.  

Do lado da procura, a evolução dos indicadores de tendência acompanhados pelo Banco de Cabo 
Verde sugere que o melhor desempenho da economia nacional traduziu a boa performance da 
formação bruta de capital fixo (privada) e do consumo (privado e público), num contexto de aumento 
do financiamento ao sector privado (com recursos internos e externos), de alguma recuperação da 
confiança dos agentes económicos, de deflação dos preços no consumidor e de instalação do 
governo eleito a 20 de março. 

A evolução dos preços no consumidor, em particular, reflete os efeitos no cabaz de consumo 
nacional da tendência da inflação importada, bem como o aumento da produção local de frescos e a 
reposição da taxa do imposto sobre o valor acrescentado. 

Não obstante o aumento estimado da procura agregada, a balança comercial registou uma notável 
melhoria no primeiro semestre, explicada no essencial pela redução dos preços das mercadorias 
importadas e pelo aumento das exportações de serviços de turismo e transporte aéreo. O excedente 
corrente registado, consequentemente, mais que compensou a diminuição dos desembolsos da 
dívida pública externa e os reembolsos da dívida privada, permitindo a acumulação de reservas 
internacionais líquidas.  

As expetativas de execução, conforme programado, dos empreendimentos turísticos financiados 
com investimento externo iniciados e em fase de arranque, o crescimento mais notável do crédito ao 
sector privado, a manutenção da tendência de recuperação do sentimento económico, alguma 
melhoria das condições do mercado de trabalho e o contínuo aumento da procura turística, 
sustentam a revisão em alta das projeções do PIB para 2016 e a manutenção, para 2017, das 
perspetivas de crescimento entre três e quatro por cento, num contexto de ligeiro aumento 

                                                           
1 O Relatório foi elaborado com base em estatísticas disponíveis até 12 de outubro de 2016. 
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esperado dos preços no consumidor. 

Pese embora as perspetivas mais otimistas de curto prazo, num contexto de reduzido espaço 
orçamental para estimular a expansão da atividade económica, a orientação da política monetária 
deverá manter-se, nos próximos meses, acomodatícia, conquanto centrada na preservação das 
reservas externas em níveis adequados às necessidades da economia e ao perfil de risco do país.  

Complementarmente, o Banco de Cabo Verde, nos limites conferidos pela sua Lei Orgânica, deverá 
continuar a engendrar ações visando o contínuo fortalecimento da saúde do sector financeiro, 
condição necessária para a preservação da estabilidade macroeconómica e o aumento da resiliência 
da economia. 

 

Quadro 1: Indicadores Económicos Selecionados  

 
 

 

Fonte: Instituto Nacional de Estatística; Banco de Cabo Verde. 
Nota: P – Projeções; v.m.a. – Variação média anual. Os valores do PIB de 2014 e 2015 correspondem a estimativas das contas 
nacionais trimestrais produzidas pelo Instituto Nacional de Estatística. 

2016P 2016P 2017P

Sector Real
PIB real variação em % 1,9 1,5 [1,5   2,5] [3,0    4,0] [3,0   4,0]
Índice de Preços no Consumidor v.m.a. em % -0,2 0,1 [0,0   1,0] [-1,9  -1,2] [0,0   1,0]

Sector Externo
Défice Corrente em % do PIB 9,0 4,3 7,1 4,7 5,9
RIL/Importações meses 5,4 6,4 6,0 6,3 6,1

Sector Monetário
Ativo Externo Líquido variação em % 21,8 13,4 -2,3 0,7 0,4
Crédito à Economia variação em % -0,2 2,7 3,4 3,1 3,0
Massa Monetária variação em % 7,3 5,9 3,7 5,4 5,1

Outubro/16Março/16
Unidade 2014 2015
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1. Enquadramento Externo da Economia Cabo-Verdiana 

Enquadramento externo da economia cabo-verdiana marcado por desempenho misto dos 
principais parceiros do país. 

De acordo com o Fundo Monetário Internacional (FMI), a economia mundial terá crescido 2,9 por 
cento nos primeiros seis meses do ano, ritmo inferior ao registado no primeiro semestre do ano 
passado, em função dos desempenhos menos conseguidos dos sectores dos serviços e das 
manufaturas.  

O menor crescimento da economia global terá sido sobretudo determinado, em termos regionais, 
pela redução do crescimento dos EUA e do Reino Unido e pela contração do Japão, num contexto de 
maior dinamismo da atividade económica na Área do Euro e de relativa estabilização das economias 
emergentes e de ajustamento de países em desenvolvimento exportadores de matérias-primas à 
deterioração dos seus termos de troca.2

Destacando a dinâmica dos principais parceiros económicos de Cabo Verde, as estimativas do 
Eurostat apontam para um crescimento da Área do Euro na ordem de 1,7, e 1,6 por cento, 
respetivamente, em termos homólogos nos primeiros dois trimestres do ano (1,3, e 1,6 por cento, 
respetivamente, nos trimestres homólogos do ano anterior).  

  

O melhor desempenho económico da região, no primeiro semestre, resultou do aumento da procura 
interna, em função da aceleração do crescimento dos consumos privado e público, que mais que 
compensou o contributo negativo da procura externa líquida.  

O consumo das famílias da região monetária continuou a ser impulsionado pelos efeitos diretos e 
indiretos no rendimento disponível real das famílias dos baixos preços do petróleo e da redução do 
desemprego (para 10,1 por cento da população ativa em junho, que compara a 11,1 por cento em 
junho de 2015). O aumento do consumo público, na ordem dos quatro por cento no primeiro 
semestre, dois pontos percentuais acima do valor registado em período homólogo, refletiu, 
entretanto, a sua orientação orçamental ligeiramente expansionista.  

O contributo positivo dos investimentos para o desempenho da Área do Euro reduziu, contudo, nos 
primeiros dois trimestres do ano, não obstante a contínua melhoria das condições de financiamento, 
o aumento da rendibilidade das empresas e o reforço da confiança dos empresários. 

Informações mais recentes mostram que a atividade económica na Área do Euro manteve-se 
ligeiramente dinâmica e resiliente aos efeitos da votação do Brexit.  

                                                           
2 Refira-se que para o desempenho mais favorável das economias emergentes contribuiu a atenuação da recessão no Brasil e na Rússia, 
bem como o forte dinamismo económico da índia. A economia chinesa continuou a ajustar-se à transição do modelo económico, 
reduzindo, por conseguinte, a sua contribuição para o produto interno bruto das economias emergentes e em desenvolvimento.  
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Com efeito, o índice compósito PMI do Markit para a Área do Euro atingiu os 53,3 pontos em agosto, 
valor máximo em sete meses, determinado pelo crescimento do sector dos serviços.3

De acordo com o Bureau of Economic Analysis, os EUA, outro importante parceiro económico do 
país, cresceu, respetivamente, 1,6, e 1,3 por cento no primeiro e segundo trimestres de 2016, que 
compara a 3,3 e 3,0 por cento do ano anterior.  

 Do lado da 
procura, o consumo continuou a impulsionar o crescimento, conforme sugere a evolução das vendas 
no comércio a retalho e do indicador de confiança no consumidor. 

O crescimento do produto interno bruto da maior economia mundial tem sido suportado pelo 
aumento do consumo privado, em função da melhoria do rendimento disponível bruto real das 
famílias sustentada na contínua e consistente redução do desemprego (para de 4,9 por cento da 
população ativa no primeiro semestre do ano) e inflação baixa.  

O desempenho da economia dos EUA, no primeiro semestre, foi, entretanto, condicionado pela 
redução acentuada do investimento (não residencial, particularmente no sector energético, e de 
existências), pelo crescimento mais contido dos gastos governamentais e decréscimo das 
exportações líquidas. 

A evolução dos indicadores de atividade nos sectores de manufaturas e serviços aponta para um 
abrandamento adicional do crescimento económico dos EUA no terceiro trimestre, em larga medida 
associado aos efeitos das incertezas relacionadas às eleições presidenciais. 

O Reino Unido, líder do mercado turístico nacional, cresceu 2,0 e 2,2 por cento no primeiro e 
segundo trimestres do ano, respetivamente, que compara a 2,9 e 2,3 por cento registados em 
períodos homólogos do ano passado. 

                                                           
3 O Purchasing Managers’ Index (PMI) é um índice produzido pela Markit Economics com base num inquérito mensal que recolhe dados de 
mais de 20.000 empresas em mais de 30 países, avançados e emergentes, e que abrange os sectores da indústria transformadora, serviços, 
vendas a retalho e construção. Um índice de abaixo de 50 pontos representa contração da atividade económica, enquanto acima de 50 
pontos indicia expansão. 

Figura 1: Produto Interno Bruto e Desemprego nos principais parceiros económicos do país 
 

   
Fonte: Eurostat; US Department of Labor; Officer for National Statistic. 
Nota: t.v.h. – taxa de variação homóloga. 
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O crescimento da economia britânica, ainda que em desaceleração, ficou a dever-se essencialmente 
ao desempenho do consumo e investimento privados, impulsionados pela redução do desemprego e 
pela menor restritividade das condições de crédito.  

O elevado nível de incerteza, relacionado à votação da sua saída da União Europeia, contribuiu para a 
deterioração da confiança dos agentes económicos nos primeiros seis meses do ano, com 
consequências nas suas decisões de consumo, poupança e investimento. 

As perspetivas de evolução da economia britânica no terceiro trimestre do ano mantiveram-se, 
entretanto, relativamente favoráveis, não obstante o aumento das incertezas e as consequências 
imediatas do Brexit nos mercados financeiros e cambiais. 

Nos últimos sete meses, os desenvolvimentos nos mercados cambiais e monetários mais relevantes 
para Cabo Verde refletiram o reforço das medidas não convencionais pelo Banco Central Europeu 
(BCE), o adiamento sucessivo da subida das taxas de juros de referência pelo Sistema de Reserva 
Federal dos EUA, bem como a votação a favor da saída do Reino Unido da União Europeia e, 
consequentemente, a adoção de medidas para a contenção dos impactos do Brexit pelas autoridades 
de política (económica) britânica.4 5

Com efeito, o euro, depois de se ter depreciado cerca de dez por cento em termos efetivos nominais 
em 2015, apreciou 2,5 por cento em termos médios até agosto de 2016. As taxas de juro 
interbancárias do euro mantiveram o perfil descendente, enquanto as do dólar continuam a 
apresentar um perfil ascendente, refletindo as expetativas do mercado quanto à subida iminente das 
fed funds rate.  

 

                                                           
4 Depois de, em março, ter reduzido as suas taxas de referência e ter determinado o alargamento do programa de compra de ativos para 
80 mil milhões e estendendo-o também às obrigações das sociedades não bancárias estabelecidas na Área do Euro, o BCE, em junho, 
reforçou as medidas não convencionais, ao iniciar uma nova série de operações de refinanciamento direcionadas de prazo alargado (ORPA 
direcionadas II). 
5 De realçar, na sequência da votação do Brexit, a redução da taxa diretora do Banco de Inglaterra para 0,25 por cento e o aumento da 
dotação do plano de estímulo económico do Reino Unido em 60 mil milhões de libras. 

Figura 2: Taxas de Juro de Referência da Área do Euro, dos EUA e do Reino Unido & Taxa Euribor e Câmbio EUR/USD 
 

    
Fonte: Eurostat; Federal Reserve, Bank of England. 
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Preços no produtor e consumidor tendem a recuperar com a inversão do perfil descendente dos 
preços de bens energéticos e melhores expetativas de evolução da procura global.  

A inflação pelos custos e os preços no consumidor evidenciaram, nos primeiros dois trimestres do 
ano, algum crescimento, traduzindo, em termos gerais, o ligeiro aumento dos preços das 
matérias-primas e as melhores expetativas de evolução da procura.    

O preço do brent, petróleo de referência para o mercado nacional, registou uma queda de cerca de 
22 por cento em termos homólogos até finais de setembro, que compara à queda de 53 por cento 
registada em período homólogo. Comparativamente a dezembro, o preço médio do brent cresceu 
1,4 por cento, numa conjuntura de diminuição ligeira do excedente da oferta (devido a 
constrangimentos surgidos na produção no Canadá, Nigéria, Venezuela e Líbia), e de um aumento da 
procura, acima das expetativas, da China e da Índia. 

O índice de preços de alimentos da Organização das Nações Unidas para Agricultura e Alimentação 
(FAO), por seu turno, reduziu 5,2 por cento em termos homólogos até setembro, que compara à 
diminuição de 18,9 por cento no mesmo período do ano anterior. A queda menos acentuada dos 
preços de bens alimentares refletiu as perspetivas negativas de evolução da produção dos bens que 
constituem o cabaz de referência do índice, bem como as expetativas ligeiramente positivas de 
evolução da procura mundial. 

  

Figura 3: Preços das Matérias-Primas e no Consumidor dos EUA, Área do Euro e Cabo Verde 

    
Fonte: FAO; Bloomberg; Eurostat; US Department of Labor. 
Nota: t.v.h. – taxa de variação homóloga. 
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2. Oferta e Procura  

Crescimento económico acelera nos primeiros seis meses do ano. 

De acordo com o Instituto Nacional de Estatística, o produto interno bruto cresceu 4,7 por cento em 
termos homólogos no primeiro semestre, que compara ao crescimento de 0,9 por cento registado 
em igual período do ano anterior. 

Para a maior dinâmica da atividade económica foram determinantes, do lado da oferta, os 
contributos dos sectores da administração pública, da agricultura e de alojamento e restauração.6

Do lado da procura, os indicadores disponíveis (de tendência da atividade económica produzidos 
pelo Banco de Cabo Verde - BCV) sugerem que o crescimento esteja a ser impulsionado em larga 
medida pela recuperação da procura interna, sustentada no crescimento do consumo (privado e 
público) e do investimento privado, numa conjuntura de aumento do rendimento disponível bruto 
real das famílias (não obstante a redução das remessas de emigrantes), de alguma recuperação da 
confiança dos consumidores e empresários e de aumento do investimento direto estrangeiro em 
ações e outras participações de capital, bem como do crédito bancário ao sector privado.

  

7

O contributo da procura externa líquida ter-se-á mantido, igualmente, positivo ao longo do primeiro 
semestre, com o contínuo crescimento das exportações de serviços (em particular de viagens) e 
redução dos preços das mercadorias importadas. 

  

Dados mais recentes corroboram a melhoria da performance da economia nacional. 

Figura 4: Contributos para o Crescimento Económico & Evolução dos Indicadores da Procura Agregada 

   
Fonte: Instituto Nacional de Estatística; Direção Geral das Alfândegas. Cálculos do Banco de Cabo Verde. 

 

                                                           
6 De referir entretanto os contributos negativos dos sectores do comércio e de telecomunicações e correios, para o crescimento 
económico no primeiro semestre.  
7 Além de ter beneficiado da redução do desemprego, o aumento do rendimento disponível bruto real das famílias reflete a deflação dos 
preços no consumidor, que incorpora o efeito da reposição da taxa do imposto sobre o valor acrescentado para 15 por cento, bem como, 
em alguma medida, do crescimento das despesas públicas com pessoal e benefícios e apoios sociais.  
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Os indicadores de consumo e de investimento do BCV apontam para uma expressiva recuperação da 
procura interna nos primeiros nove meses do ano, explicada principalmente pelo dinamismo dos 
investimentos privados no sector do turismo e pelo aumento da procura das famílias por bens de 
consumo duradouros, num ano em que a produção doméstica de frescos terá aumentado 
consideravelmente.  

De registar, do lado do sector público, um crescimento menos acelerado dos gastos correntes, em 
linha com a dinâmica das receitas fiscais, e uma acentuada contração do investimento, reflexo de 
eventuais constrangimentos administrativos relacionados com a mudança de governo e do processo 
de phasing-out do programa de investimento público. 

O contributo da procura externa líquida para o crescimento ter-se-á tornado no terceiro trimestre, 
entretanto, negativo, devido ao aumento das importações de bens e à redução das exportações de 
mercadorias. 

Em termos gerais, a melhoria da atividade económica ao longo dos nove meses do ano, estará a 
refletir alguma recuperação da confiança dos agentes económicos, bem como a gradual redução das 
restrições ao financiamento do sector privado. 

Figura 5: Indicadores de Confiança dos Agentes Económicos & Taxas de Juro e do Crédito à Economia 

    
 

   
Fonte: Bancos Comerciais. Instituto Nacional de Estatística. Cálculos do Banco de Cabo Verde. 
Nota: (*) Inclui empresas mistas, privadas e particulares. 
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De acordo com o INE, o indicador de clima económico manteve no segundo trimestre do ano a 
tendência de recuperação iniciada no primeiro trimestre, em função da apreciação mais favorável, 
pelos empresários, da conjuntura nos sectores do turismo, do comércio e da construção.  

A confiança do consumidor infletiu, igualmente, o perfil descendente em março, reflexo da redução 
da inflação e do desemprego. Entretanto, os consumidores permaneceram pouco otimistas na 
avaliação da sua situação financeira atual e na antecipação da evolução da economia nos próximos 
12 meses.  

Por seu turno, as condições de financiamento interno ao sector privado mantiveram, até agosto, a 
tendência de melhoria, patentes na redução das taxas de juro ativas, em termos médios em 0,63 
pontos percentuais, e no aumento do crédito em torno de quatro por cento. 
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3. Inflação 

Inflação média anual inverte a trajetória ascendente iniciada em maio de 2015, regressando a 
valores negativos a partir de fevereiro.  

A inflação média anual fixou-se em -1,0 por cento em agosto, 0,9 pontos percentuais abaixo do valor 
registado em agosto de 2015, enquanto a inflação homóloga, depois de ter atingido em julho o valor 
mais baixo desde outubro de 2009, fixou-se nos -1,8 por cento (0,1 por cento em período homólogo). 

A evolução dos preços no consumidor continua a refletir, em larga medida, a tendência da inflação 
importada, em particular da Área do Euro, que, por sua vez, traduz os efeitos diretos e indiretos da 
redução dos preços de bens energéticos e a, ainda, modesta dinâmica da procura.  

A par da inflação importada, o aumento da produção local de frescos, em resultado da pluviosidade 
registada em 2015, e a reposição da taxa do imposto sobre o valor acrescentado (IVA) contribuíram 
significativamente para a redução dos preços no consumidor. 

Por conseguinte, a deflação das classes de rendas de habitação, água, eletricidade, gás e outros 
combustíveis, de produtos alimentares e bebidas não alcoólicas e de transportes explica em 75 por 
cento a diminuição da taxa da variação homóloga do índice de preços no consumidor (IPC) entre 
janeiro e agosto de 2016.8

 

 Os restantes 25 por cento foram determinados pela redução dos preços 
de vestuário e calçado, de acessórios, equipamento doméstico e manutenção corrente de habitação, 
bem como pelo crescimento menos acentuado dos preços da classe de bens e serviços diversos.  

 Quadro 2: Contributos para a Variação da Inflação Homóloga 

 
Fonte: Instituto Nacional de Estatística. Cálculos do Banco de Cabo Verde. 

 

 

 

 

                                                           
8 Refira-se entre janeiro e Outubro de 2016, os preços administrados de combustíveis, bem como as tarifas de eletricidade e de transporte 
coletivo urbano de passageiros, foram reduzidos 5,8, 3,2 e dez por cento, respetivamente. 

Mar Jun Ago

Inflação Homóloga -0,4 -0,5 -1,2 -2,3 -1,8 100%

C1. Produtos alimentares e bebidas não alcoólicas -0,2 0,6 0,2 -0,7 -1,2 65,5%
C2. Bebidas alcoólicas e tabaco 1,2 1,0 1,6 0,2 0,3 1,8%
C3. Vestuário e calçado 2,8 -1,0 -1,7 -2,8 -1,8 5,0%
C4. Rendas de habitação, àgua, eletricidade,… -2,9 -8,5 -9,6 -11,1 -9,2 10,9%
C5. Acessórios, equipamentos domésticos… 0,7 7,5 3,1 2,4 3,0 7,5%
C6. Saúde 1,1 0,8 0,6 2,3 1,9 -1,1%
C7. Transportes -2,2 -2,3 -1,1 -6,7 -4,0 10,8%
C8. Comunicações 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0%
C9. Lazer, recreação -0,9 1,7 1,0 2,0 3,1 -2,7%
C10. Ensino -1,7 -0,4 -0,4 -0,5 -0,1 -0,4%
C11. Hotéis, restaurantes,… 1,5 2,3 2,4 3,8 2,4 -2,5%
C12. Bens e serviços diversos 3,8 3,6 2,1 3,1 3,0 5,1%

Contributos para a 
variação da inflação 

em Agosto
2014 2015

2016
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O comportamento das últimas classes do IPC refletiu essencialmente a redução da taxa do IVA de 
15,5 para 15 por cento e os baixos preços de importação. 

A variação homóloga do índice de preços subjacente, que exclui a evolução dos preços dos bens 
energéticos e alimentares não transformados, manteve-se negativa desde janeiro.  

A procura interna, ainda moderada e a contenção salarial, pese embora algum ajustamento das 
remunerações na administração pública, além dos impactos dos impostos e dos baixos dos preços de 
energia nos custos de produção e, consequentemente, de comercialização de bens e serviços, 
estarão a justificar o comportamento da inflação subjacente, que se fixou em -0,3 por cento em 
agosto (+0,9 por cento em período homólogo). 

A redução dos preços no consumidor tem favorecido, além do rendimento disponível real bruto das 
famílias, a competitividade-preço do país, conforme sugere a depreciação do câmbio efetivo real do 
país, face ao ano anterior, em média em 1,4 por cento até agosto. 

  

Figura 6: Índice de Preços no Consumidor & Inflação em Cabo Verde e Área do Euro  

    
Fonte: Instituto Nacional de Estatística; Eurostat; Banco de Cabo Verde. Cálculos do Banco de Cabo Verde. 
Nota: IPC – Índice de Preços no Consumidor; t.v.h. – taxa de variação homóloga. 
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4. Contas Externas 

Redução da inflação importada e aumento da procura dirigida à economia nacional determinam o 
desempenho muito positivo das contas externas.  

Estimativas preliminares referentes ao primeiro semestre apontam para um excedente da balança 
corrente na ordem dos 11 milhões de euros, em resultado, sobretudo, da queda dos preços das 
mercadorias importadas, do aumento das exportações de serviços de turismo, de transporte aéreo e 
de outros serviços empresariais.  

O défice da balança comercial (de bens e serviços) reduziu cerca de 37 por cento na primeira metade 
do ano, em termos homólogos, não obstante o crescimento das importações de mercadorias para 
satisfazer o aumento da procura agregada (em volume, na ordem dos sete por cento). Além do efeito 
preço negativo, para a melhoria da balança comercial contribuíram a forte recuperação das 
exportações de serviço e de mercadorias, embora atenuada pelos baixos preços dos combustíveis 
reexportados. 

As receitas de viagens pessoais por motivo de turismo (aumentaram 6,7 por cento, que compara à 
queda de 3,8 por cento em período homólogo) e de exportações de serviços de transportes aéreos 
(cresceram 12,1 por cento, depois de terem reduzido 4,7 por cento no primeiro semestre de 2015) 
acompanharam, em certa medida, o crescimento da procura turística internacional. 

As dormidas de não residentes nos estabelecimentos hoteleiros do país aumentaram 14,8 por cento 
em termos homólogos no primeiro semestre do ano. Para o aumento da procura turística terão 
contribuído, além da situação económica relativamente estável dos principais mercados emissores, o 
marketing do país enquanto destino turístico seguro, numa conjuntura de aumento de instabilidades 
sociais e de atos de terrorismo em destinos concorrenciais.9

                                                           
9 Refira-se que o crescimento da procura turística verificou-se tanto nos mercados tradicionais, com exceção da Áustria e da Espanha, 
como nos novos que o país vem conquistando. 

  

Figura 7: Principais rubricas da Balança Corrente 

 
Fonte: Banco de Cabo Verde. 
Nota: No gráfico foram destacadas as performances das principais rubricas da Balança Corrente.  
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Quadro 3: Procura Turística 

 
Fonte: Instituto Nacional de Estatística e Banco de Cabo Verde. 

 
Por seu turno, o crescimento das exportações de mercadorias foi explicado essencialmente pela forte 
recuperação das exportações de pescado enlatado, num contexto de redução da concentração das 
exportações nacionais no mercado espanhol (redução das exportações em 11 por cento), a favor de 
mercados não tradicionais, cuja quota de exportações aumentou de 5,1 por cento para 19,8 por 
cento nos primeiros seis meses do ano.  

Contrariamente às exportações líquidas de bens e serviços, a evolução dos rendimentos de 
investimento direto estrangeiro, dos donativos e das remessas dos emigrantes contribuiu 
negativamente para o desempenho das contas correntes e de capital.  

O défice da balança de rendimentos agravou com a duplicação dos rendimentos distribuídos aos 
investidores externos, em particular devido à repatriação de boa parte das reservas acumuladas por 
uma empresa do ramo da construção.  

A redução dos donativos e das remessas dos emigrantes, respetivamente em 28,3 e 4,5 por cento no 
primeiro semestre, refletiu, sobretudo, o efeito de base das doações oficiais e privadas para apoiar as 
famílias de Chã das Caldeiras em 2015.10

Refletindo a evolução das necessidades de financiamento da economia a balança financeira registou 
um défice de 11 milhões de euros.  

 Refira-se, no caso particular das remessas, que, não 
obstante a diminuição, as transferências de emigrantes foram superiores à média dos últimos quatro 
anos em cerca de 16 por cento. 

Além da diminuição dos desembolsos líquidos da dívida pública externa em cerca de 96 por cento em 
termos homólogos, o contínuo aumento dos ativos externos líquidos dos bancos (por via da redução 
dos seus passivos externos) e a diminuição da dívida externa de outros sectores explicam a contração 
da balança financeira, numa conjuntura de forte recuperação do investimento direto estrangeiro em 
ações e outras participações de capital, bem como do investimento imobiliário.11

                                                           
10 As transferências privadas tiveram também um contributo positivo importante para o aumento do saldo da balança corrente. 
Entretanto, a sua evolução estará mais relacionada com a melhoria da classificação de pensões de reforma e outras transferências a favor 
de residentes no país, no âmbito da implementação do novo Sistema de Notificação das Transações Internacionais e do VI Manual do 
Fundo Monetário Internacional para a compilação da Balança de Pagamentos e da Posição de Investimento Internacional. 

 

11 O aumento do investimento em ações e outras participações de capital e do investimento imobiliário, respetivamente, em seis e 11 

valor absoluto t.v.h. (%) valor absoluto t.v.h. (%) valor absoluto t.v.h. (%)

Hóspedes Não Residentes 273.459 0,5 278.888 2,0 323.096 15,9

Dormidas de Não Residentes 1.635.285 2,2 1.694.880 3,6 1.945.958 14,8

Estadia Média (n.º de noites) 5,9 -1,7 6,1 3,4 6,0 -1,6
Taxa de Ocupação (em percentagem) 55,0 -2,7 46,5 -15,5 51,5 10,8

Receitas de Viagens (milhões de escudos) 17.524 3,6 16.904 -3,5 18.072 6,9
Viagens pessoais por outros motivos 16.750 4,3 16.118 -3,8 17.223 6,9

1º Semestre 20161º Semestre 2014 1º Semestre 2015
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O excedente corrente e de capital mais que compensou o défice financeiro, determinando a 
expansão do saldo da balança global e, consequentemente, a acumulação de reservas internacionais 
líquidas, que continuaram a garantir mais de seis meses de importações de bens e serviços 
projetadas para o ano.  

 

 

  

                                                                                                                                                                                     
milhões de euros foi, entretanto, insuficiente para compensar a queda do investimento dos emigrantes e de influxos de outro capital em 
oito e 11 milhões euros, respetivamente. 

Figura 8: Fluxos de Financiamento da Economia e Reservas Internacionais Líquidas do país 
 

 
Fonte: Banco de Cabo Verde. 
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5. Situação Monetária e Financeira 

Disponibilidades líquidas sobre o exterior e crédito à economia sustentam a expansão monetária. 

Nos primeiros oito meses do ano, a massa monetária, expressa pelo agregado M2, expandiu de sete 
para nove por cento, em termos homólogos, traduzindo a melhoria da posição externa do país e o 
crescimento ligeiramente mais acelerado do crédito interno líquido. 

Os ativos externos líquidos do país aumentaram significativamente (24,4 por cento, face a 18,2 por 
cento em 2015), refletindo o crescimento tanto das reservas internacionais líquidas do país (em 21 
por cento) como a duplicação dos ativos externos líquidos dos bancos, em função da redução dos 
seus passivos de curto prazo. 

O aumento do crédito interno líquido ficou a dever-se à evolução do crédito à economia, que 
registou um crescimento homólogo de 4,7 por cento, sobretudo devido ao financiamento de 
empresas não financeiras privadas e particulares.  

Registe-se que o crédito bancário às empresas não financeiras aumentou 5,1 por cento, num 
contexto de contínua amortização, desde novembro de 2015, do crédito às empresas públicas. O 
crédito a particulares aumentou 3,3 por cento para financiar, principalmente a construção e 
aquisição de habitação própria. 

O crédito líquido ao sector público administrativo, contrariamente, reduziu dois por cento em termos 
homólogos até agosto, não obstante o aumento do crédito bruto ao governo central na ordem dos 
seis por cento. 

Quadro 4: Principais Indicadores da Situação Monetária 

 
Fonte: Bancos Comerciais; Banco de Cabo Verde. 
Notas: IPC- Índice de Preços no Consumidor; BT – Bilhetes do Tesouro; TRM – Título de Regularização Monetária. 

 

Dez-14 Set-15 Dez-15 Mar-16 Jun-16 Ago-16
Dez-15 Ago-16

Posição Externa 44.061 43.095 49.950 51.010 53.431 55.159 13,4 24,4

Ativos Externos Líq. BCV 46.366 42.447 50.018 49.475 50.851 51.658 7,9 20,5
Reservas Internacionais Líq. 46.371 42.484 49.998 49.455 50.831 51.638 7,8 20,5

Ativos Externos Líq. Bancos Comerciais -2.304 649 -69 1.534 2.580 3.501 97,0 135,7

Crédito Interno Líquido 123.689 127.322 126.413 126.630 129.873 130.736 2,2 2,9

Crédito Líquido ao SPA 29.347 33.014 29.494 30.025 32.948 32.431 0,5 -2,1

Crédito à Economia 94.342 94.308 96.919 96.605 96.925 98.305 2,7 4,7

Crédito às Empresas Públicas N/Financeiras 840 2.476 3.153 3.076 3.046 3.010 275,4 24,1

Crédito ao Sector Privado 93.502 91.832 93.766 93.529 93.879 95.296 0,3 4,1

Massa Monetária 146.005 148.980 154.586 157.553 162.072 163.647 5,9 9,2

Base Monetária 45.778 41.132 46.749 47.225 49.676 49.842 2,1 18,2

Memo Itens

Inflação (var. média anual IPC em %) -0,2 0,0 0,1 -0,1 -0,6 -1,0

Tx. dos BT (a 91 dias, média em %) 1,44 0,75 0,75 0,69 0,69 0,50

TRM (14 dias em %) 0,56 0,31 0,31 0,31 0,31 0,31

Variação homóloga
Saldos em milhões de escudos



Relatório de Política Monetária 

 

Banco de Cabo Verde / Outubro de 2016                                             19 
 

De acordo com os resultados do inquérito realizado aos seis maiores bancos sobre o mercado de 
crédito, nos dois primeiros trimestres do ano, o aumento dos empréstimos bancários ao sector 
privado, numa conjuntura de aumento da procura, terá sido algo impulsionado por alguma redução 
da restritividade dos critérios aplicados na aprovação dos empréstimos a particulares, na medida em 
que os critérios de aprovação de empréstimos a empresas não financeiras mantiveram-se 
praticamente inalterados. 

A redução da restritividade dos critérios que afetam a oferta de empréstimos foi motivada por 
expetativas mais favoráveis quanto à evolução da atividade económica em geral e pela pressão 
concorrencial entre as instituições bancárias.  

As necessidades de financiamento de fundo de maneio (nomeadamente de existências) continuaram 
a impulsionar a procura das empresas, enquanto no caso dos particulares, o nível menos elevado das 
taxas de juro, o reforço da confiança dos consumidores e as necessidades de consumo de bens 
duradouros foram os fatores que mais contribuíram para o aumento da sua procura.  

Com efeito, assistiu-se, no primeiro semestre de 2016, a uma redução do custo do crédito, não 
obstante o ligeiro aumento do crédito com imparidade face ao observado em dezembro de 2015.12

As taxas praticadas pelas instituições bancárias nas operações de crédito diminuíram, em termos 
médios, 0,79 pontos percentuais entre junho de 2015 e junho de 2016, num contexto de decréscimo 
das rendibilidades dos títulos do Tesouro, com maturidades mais curtas, e do Banco de Cabo Verde.  

  

Dados mais recentes mostram que as taxas ativas mantiveram o perfil descendente, tendo reduzido, 
em média entre dezembro de 2015 e agosto de 2016, 0,16 pontos percentuais para 10,4 por cento.13

A evolução positiva do funding dos bancos continuou a favorecer o financiamento da economia, 
apesar do contínuo ajustamento da sua remuneração.   

 

O ritmo de acumulação dos depósitos, que constituem a principal fonte de financiamento dos 
bancos, acelerou de seis por cento em dezembro de 2015 para dez por cento em agosto de 2016, em 
larga medida devido ao expressivo aumento dos depósitos à ordem (17 por cento, que compara a 
seis e cinco por cento em agosto e dezembro de 2015, respetivamente).  

Embora num ritmo menos acentuado, os depósitos a prazo e de poupança registaram igualmente 
crescimentos mais acelerados face a dezembro de 2015 (cresceram sete por cento, que compara ao 
crescimento de cinco por cento verificado no final do ano passado).  

Refira-se que os depósitos de residentes tiveram um contributo substancialmente mais elevado que 
os dos emigrantes para a expansão dos depósitos a prazo e de poupança, reflexo da contínua 
redução do ritmo de constituição dos últimos, não obstante as taxas de juro que remuneram a 

                                                           
12 O crédito com imparidade fixou-se nos 16,9 por cento do crédito total em junho de 2016, depois de ter-se situado nos 16,5 por cento 
em dezembro de 2015. 
13 Taxa de juro média efetiva praticada nos empréstimos, incluindo as praticadas nos descobertos bancários. 
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maioria daqueles depósitos terem-se mantido relativamente estáveis. 14 15

 

  

  

                                                           
14 Apesar da redução da taxa média dos depósitos dos emigrantes em 0,14 pontos percentuais do início do ano a agosto, as taxas dos 
depósitos de 181 dias a um ano permaneceram em torno de quatro por cento. 
15 Contrariamente ao período compreendido entre 2003 e 2008, em que o ritmo de crescimento dos depósitos a prazo dos emigrantes 
desacelerou em resposta à redução do diferencial de taxas de juro com a Área do Euro, a tendência de desaceleração do crescimento dos 
depósitos a prazo de emigrantes foi retomada a partir de março de 2012, não obstante o perfil do diferencial das taxas de juro com a Área 
do Euro ter-se tornado ascendente. Em particular, os dados sugerem alguma desvinculação do comportamento dos depósitos a prazo dos 
emigrantes da evolução do diferencial de taxas de juro com a Área do Euro, a partir de junho de 2015. Parte da constituição dos depósitos 
a prazo foi canalizada para depósitos à ordem, que registaram aumentos expressivos desde junho de 2015, contudo, insuficientes para 
impedir a desaceleração dos depósitos totais dos emigrantes no país. 
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6. Finanças Públicas 

Situação orçamental agrava com aumento das despesas correntes e desaceleração do ritmo de 
crescimento das receitas.   

O défice orçamental, medido pelo saldo global incluindo donativos, aumentou 8,8 por cento em 
termos homólogos até junho (mais 251 milhões de escudos), refletindo a expansão em 9,4 por cento 
das despesas de funcionamento e a desaceleração do ritmo de crescimento das receitas orçamentais 
de 18,5 para 1,4 por cento.  

Do lado das despesas, a inversão da tendência de consolidação do orçamento de funcionamento que 
se vinha registando desde o terceiro trimestre de 2014, foi determinada em larga medida pelo 
aumento das remunerações certas e permanentes (em 7,3 por cento em termos homólogos até 
junho, que compara a 1,3 por cento em igual período do ano anterior), traduzindo os recrutamentos 
efetuados para a administração pública e a implementação do novo estatuto da carreira diplomática 
no segundo semestre de 2015, o aumento do salário dos professores e da polícia nacional no início 
do ano, a progressão do pessoal da polícia judiciária também no início de 2016, bem como o 
pagamento de subsídios de reintegração dos membros do anterior governo.  

A redução dos gastos com a aquisição de bens e serviços em quatro por cento e dos ativos não 
financeiros em 31,9 por cento atenuaram, contudo, a deterioração da situação orçamental. Em 
particular, a redução do investimento em formação bruta de capital fixo terá refletido, além do 
contínuo processo de phasing-out do Programa Plurianual de Investimento Público, eventuais 
constrangimentos administrativos relacionados à instalação do novo governo.  

Quadro 5: Situação Orçamental 

 
Fonte: Ministério das Finanças. Cálculos do Banco de Cabo Verde. 
Notas: Dados provisórios sujeitos a alterações; DGA – Direção Geral das Alfândegas: DGCI - Direção Geral das Contribuições e Impostos. 

 

2014 2015 1ºS 2016 2015 1ºS 2015 1ºS 2016

Receitas de Impostos 27.465 30.252 15.567 10,1 11,0 5,1
das quais:

Imposto s/ Valor Acrescentado 10.150 11.283 5.956 11,2 11,1 6,6
Cobrado pela DGA 6.253 6.358 3.113 1,7 5,7 2,4
Cobrado na DGCI 3.898 4.925 2.842 26,4 18,3 11,6

Imposto sobre o Rendimento 8.051 9.561 4.708 18,7 11,2 3,9
Pessoas Singulares 5.320 5.222 3.169 -1,9 5,8 25,1
Pessoas Coletivas 2.731 4.339 1.539 58,9 19,0 -22,9

Donativos 2.608 3.841 1.091 47,3 137,9 -4,5

Despesas Correntes Totais 37.297 41.040 20.660 10,0 13,9 7,5
das quais:

Despesas com Pessoal 16.885 17.058 9.043 1,0 1,6 6,4
Transferências Correntes 4.393 4.753 2.275 8,2 18,7 0,6
Benefícios Sociais 4.315 4.729 2.507 9,6 9,0 9,9

Despesas com Aq. de Ativos não Financeiros 9.876 7.128 1.985 -27,8 -20,6 -31,9

Saldo Global (incluindo Donativos) -11.376 -6.058 -3.095 -46,7 -31,6 8,8

variação homóloga (%)milhões de escudos
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Do lado das receitas, o desempenho menos conseguido é explicado, em larga medida, pela redução 
dos rendimentos sobre a propriedade (em 73,1 por cento, devido ao efeito de base do aumento 
excecional de dividendos ocorrido em igual período do ano anterior), bem como dos montantes 
arrecadados dos impostos sobre o rendimento de pessoas coletivas (em 22,9 por cento, devido ao 
efeito de base da dupla cobrança registada em período homólogo, com a transição entre o novo e o 
anterior código, e a problemas de operacionalização da declaração eletrónica registados no primeiro 
semestre do ano) e de selo (em 45,9 por cento, determinado pela alteração na legislação para refletir 
as disposições legais estabelecidas no novo Código de Imposto sobre o Rendimento de Pessoas 
Singulares).  

A diminuição dos donativos em 4,5 por cento, reflexo do efeito de base do aumento excecional 
ocorrido em 2015 para financiar a reconstrução de infraestruturas destruídas pela erupção vulcânica 
na ilha do Fogo, também determinou o abrandamento das receitas orçamentais no primeiro 
semestre. 

Note-se que o crescimento mais contido das receitas resultou do aumento na arrecadação dos 
impostos sobre o rendimento de pessoas singulares (+25,1 por cento), sobre o valor acrescentado 
(+6,6 por cento) e sobre as transações internacionais (+12,6 por cento), assim como das receitas de 
vendas de bens e serviços públicos (+9,5 por cento).16

O défice acumulado nos primeiros seis meses do ano, de 3,1 mil milhões de escudos, foi 
maioritariamente financiado internamente, exclusivamente pelo sistema bancário nacional.  

 

Em termos líquidos, os passivos financeiros internos líquidos aumentaram 79,3 por cento até junho 
(9,8 por cento em igual período homólogo), contrariamente aos passivos externos líquidos, que 
registaram uma redução de 95,7 por cento (-46,4 por cento em igual período homólogo).  

A execução orçamental determinou o aumento do stock da dívida bruta do Estado, excluindo os 
Títulos Consolidados de Mobilização Financeira, para 205,6 mil milhões de escudos a 30 de junho de 
2016.  
 

 

                                                           
16 O aumento do imposto sobre o rendimento de pessoas singulares estará a refletir, ainda, as alterações ao Código de IRPS e o aumento 
da eficiência tributária, com a operacionalização da declaração eletrónica. 



 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Perspetivas de Evolução da Economia no 
Curto Prazo 
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7. Hipóteses de Enquadramento das Projeções  

As projeções para 2016 (atualizadas) e 2017 baseiam-se em pressupostos teóricos e no 
conhecimento empírico, sobre a realidade económica e financeira do país, que fundamentam o 
exercício da programação monetária e financeira do Banco de Cabo Verde. Enquadram os 
desenvolvimentos económicos e financeiros mais recentes, bem como as hipóteses de evolução 
futura das variáveis determinantes do desempenho da economia cabo-verdiana. 

As hipóteses técnicas sobre o enquadramento externo da economia e a orientação da política 
orçamental, apresentadas de seguida, são elementos fundamentais do exercício de programação 
monetária e financeira. 

Enquadramento externo da economia cabo-verdiana torna-se relativamente menos favorável. 

As estatísticas oficiais disponíveis sugerem uma menor dinâmica da atividade económica mundial na 
primeira metade do ano, ao contrário das expetativas dominantes no primeiro trimestre. Para o 
desempenho menos conseguido da economia global, o Fundo Monetário Internacional (FMI) aponta 
o abrandamento do crescimento das economias avançadas, numa conjuntura de desempenho 
relativamente estável das economias emergentes e em desenvolvimento.17

Neste contexto e refletindo, em particular, o crescimento abaixo das expetativas dos EUA e as 
implicações do voto favorável ao Brexit, o FMI reviu em baixa as projeções de crescimento global que 
tinha publicado em janeiro de 2016 em 0,2 pontos percentuais, tanto para 2016 como para 2017.

  

18

As perspetivas de abrandamento do crescimento das economias avançadas refletem, além das 
incertezas geradas e implicações económicas, políticas e institucionais esperadas com a saída do 
Reino Unido da União Europeia e do enfraquecimento da atividade económica nos EUA, as mudanças 
nas tendências demográficas e do mercado de trabalho das economias avançadas, num quadro de 
enfraquecimento prolongado da sua produtividade. 

 

Destacando os casos dos principais parceiros económicos de Cabo Verde, o FMI perspetiva que a 
economia da Área do Euro deverá manter a trajetória de modesta recuperação, crescendo 1,7 por 
cento em 2016 e 1,5 por cento em 2017, sustentada por baixos preços de energia e por condições 
financeiras e orçamentais acomodatícias.  

                                                           
17 Em termos líquidos, a atividade económica das economias emergentes e em desenvolvimento apresentou, entretanto, indícios de 
melhoria, o que justificou a revisão em alta das perspetivas de crescimento do grupo para 2016. O desempenho global do grupo, 
entretanto, traduz muita assimetria individual. Por um lado, o ajustamento macroeconómico e estrutural dos países exportadores de 
matérias-primas a um declínio prolongado dos seus termos de troca, num contexto de alguma recuperação dos preços, bem como o 
robusto desempenho de determinadas pequenas economias asiáticas e da India tem impulsionado o crescimento do grupo. Por outro lado, 
a forte desaceleração do crescimento da África Subsariana e o impacto das tensões geopolíticas no médio oriente têm condicionado o seu 
desempenho.  
18 Relativamente às projeções de abril, a revisão em baixa foi de 0,1 pontos percentuais e, face às de julho, as perspetivas coincidem com 
as apresentadas no World Economic Outlook publicado no dia quatro de outubro.  
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Os EUA deverão crescer 1,6 e 2,2 por cento, respetivamente, em 2016 e 2017. A perspetiva menos 
otimista para a maior economia mundial em 2016 é, em larga medida, explicada pelos efeitos do 
prolongado ciclo de correção das existências, da retração dos investimentos no sector energético, da 
apreciação do dólar e do aumento das incertezas relacionadas ao ciclo eleitoral. A contínua melhoria 
dos mercados de trabalho e residencial, com efeitos positivos significativos no consumo das famílias, 
bem como a recuperação prevista dos preços dos bens energéticos deverão contribuir para a 
aceleração do crescimento dos EUA em 2017. 

As projeções de crescimento do Reino Unido foram revistas em baixa para acomodar o aumento 
expressivo das incertezas, com a votação do Brexit, que afeta negativamente as decisões de 
investimento (com consequências na evolução do mercado de trabalho), poupança e consumo (em 
particular de bens duradouros e habitação). 

A distribuição dos riscos à materialização das atuais projeções do FMI é negativamente enviesada. 
Um dos riscos descendentes mais proeminentes é de domínio político-institucional, relacionado aos 
arranjos institucionais e às decisões de política económica a serem implementados na decorrência da 
saída do Reino Unido da União Europeia.  

Refira-se, por um lado, que as incertezas quanto ao processo de transição poderão levar ao 
adiamento de projetos de investimento de longo prazo e limitar o crescimento do emprego, com 
efeitos perversos na dinâmica da atividade económica no médio-prazo, não só do Reino Unido como 
também das economias interdependentes. Por outro lado, o Brexit, por incentivar medidas 
protecionistas e políticas do tipo beggar-thy-neighbour, poderá ter consequências gravosas na 
evolução do comércio e da economia global.19

Outros riscos descendentes às perspetivas atuais da economia global, com elevada probabilidade de 
materialização e impacto significativo, relacionam-se, em particular nas economias avançadas, com a 
persistência da baixa inflação e eventuais efeitos de feedback do reduzido crescimento da 
produtividade na evolução do investimento.

 

20 Os efeitos de contágio de um eventual ajustamento 
mais abrupto da economia chinesa e o impacto nas condições de financiamento das economias 
emergentes e em desenvolvimento de um aumento mais célere dos juros nos EUA, também figuram 
como importantes riscos descendentes.21

 

 

                                                           
19 Uma política do tipo beggar-thy-neighbour é aquela através da qual uma economia aberta adota políticas, na tentativa de resolver os 
seus problemas macroeconómicos, que prejudica o desempenho de economias interdependentes. 
20 Note-se que a desancoragem das expetativas de inflação tem efeito perverso na transmissão monetária e na economia, por aumentar 
os juros reais e encarecer, por efeito, os gastos com bens de capital e bens de consumo duradouros. Por seu turno, refira-se que o 
investimento é significativamente afetado por um prolongado período de fraco crescimento da produtividade, na medida em que este 
traduz-se em expetativas de baixa rendibilidade.  
21 Outras eventualidades que poderão afetar negativamente a evolução da atividade económica global embora com impacto mais 
circunscrito são: o impacto nas remessas e outras transferências externas para países em desenvolvimento resultantes da quebra das 
relações com bancos correspondentes nos países avançados; efeitos da seca prolongada na África oriental e austral; além do efeito das 
guerras civis em determinados países do Médio Oriente e África Subsariana, das ações de terrorismos, da propagação do vírus zika na 
América Latina, Caraíbas e sul dos EUA, bem como da situação dos refugiados na Europa no sentimento dos mercados, procura e atividade 
económica.  
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Consolidação pela via das receitas orienta a política orçamental para 2016 e 2017.  

Num ano atípico, marcado por três eleições, pela alternância na governação e pela aprovação do 
orçamento do Estado na segunda metade do ano, o governo definiu como estratégia de consolidação 
do orçamento, a médio prazo: o aumento das receitas fiscais; a melhoria da qualidade da despesa 
púbica e o combate aos desperdícios; a redução dos custos do aparelho do Estado, com a 
constituição de um governo pequeno, produtivo e parceiro; a redução da componente pública no 
Programa Plurianual de Investimento Público (PPIP), através da constituição de parcerias 
público-privadas com promotores estrangeiros. 

Os dados disponíveis das contas públicas, do primeiro semestre, indiciam riscos à materialização das 
perspetivas do Orçamento do Estado para 2016 e por conseguinte à redução do défice orçamental.  

Do lado das receitas, a execução (relativamente à reprogramação de outubro de 2016) permanece 
bastante aquém dos 50 por cento.  

Do lado das despesas, o Orçamento reprogramado perspetiva uma contração de 7,6 por cento dos 
ativos não financeiros, que compara à queda de 32 por cento registada até finais do primeiro 
semestre. 

Para 2017, as projeções do quadro orçamental de médio prazo de outubro de 2016 sugerem que a 
estratégia de consolidação das finanças públicas será materializada pela via das receitas. Com efeito, 
o Ministério das Finanças perspetiva para o próximo ano: 

─ um aumento das receitas correntes em 11,5 por cento, em larga medida sustentado no 
crescimento das receitas fiscais em 10,4 por cento (que compara ao projetado para 2016 e 
executado em 2015, respetivamente, em 11,5 e 11,8 por cento), bem como das vendas de 
ativos não financeiros pertencentes ao Estado (+505,2 por cento); 

─ o crescimento das despesas de funcionamento em 5,5 por cento, explicado em 90 por cento 
pelo aumento previsto dos gastos com a aquisição de bens e serviços (+26,6 por cento), o 
pagamento de salários e contribuições à segurança social (+2,6 por cento) e o serviço da 
dívida (+10,5 por cento); e 

─ um aumento, em 10,8 por cento, das despesas de investimento, determinado em 72 por 
cento pelo crescimento das despesas correntes (+9,2 por cento) e, em menor medida, pelas 
aquisições de ativos não financeiros (+3,2 por cento), não obstante a anunciada continuidade 
da política de phasing-out iniciada em 2013. 
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Principais Hipóteses Técnicas de Enquadramento das Projeções 
 

As principais hipóteses técnicas de enquadramento externo refletem as análises e projeções mais recentes do 
Fundo Monetário Internacional (FMI), Banco Central Europeu (BCE) e Banco de Portugal (BdP). 

As projeções do FMI, do BCE e do BdP sugerem um enquadramento externo misto para a economia 
cabo-verdiana. Por um lado, perspetivam um abrandamento do ritmo de crescimento na Área do Euro e no 
Reino Unido em 2016 e 2017, mas uma recuperação da dinâmica económica dos EUA em 2017. Num 
contexto de aumento de incertezas, as expetativas de evolução da procura externa dirigida a Cabo Verde 
tornaram-se relativamente menos otimistas, não obstante a manutenção das perspetivas de aumento do 
investimento externo, em particular dos projetos em curso e em fase de arranque certificados antes da 
votação do Brexit. 

A perspetiva de gradual recuperação dos preços das matérias-primas nos mercados internacionais e as 
expetativas de contínuo crescimento da sua procura interna deverão suportar alguma subida dos preços no 
produtor e consumidor dos principais mercados fornecedores do país, determinando a inversão da tendência 
descendente da inflação importada. 

As taxas de juro Euribor, às quais um volume considerável de dívida externa do país está indexado, deverão 
manter a tendência descendente, suportando, por um lado, a melhoria das condições de financiamento na 
Área do Euro e desincentivando e reduzindo, por outro lado, os investimentos e respetivos retornos na região 
monetária. 

No que respeita ao câmbio, as hipóteses de enquadramento apontam para uma estabilização do euro face ao 
dólar no horizonte das projeções. A taxa de câmbio efetiva nominal do euro deverá apreciar 3,6 por cento 
2016 e depreciar 0,1 por cento em 2017. Neste quadro, a materialização da expectativa de uma redução 
relativamente mais acentuada dos preços nacionais tenderá a melhorar a competitividade-preço do país. 

Relativamente à política macroeconómica interna, as projeções têm por base as linhas orientadoras do 
Medium Term Fiscal Framework de outubro de 2016, entretanto ajustadas às expectativas de evolução da 
atividade económica e à execução orçamental até junho. As hipóteses técnicas assumem a manutenção do 
cariz acomodatício da política monetária. 

Hipóteses do Exercício de Projeção 

 
Fonte: Fundo Monetário Internacional (WEO de outubro de 2016); Banco Central Europeu (setembro 2016); Banco 
de Portugal (junho de 2016); Ministério das Finanças. 
Notas: P - Projeções; t.v.r. - taxa de crescimento real; t.v.h. - taxa de variação homóloga; t.v.a. - taxa de variação 
anual; v.m.a. - valor médio anual. 

 

Março/16
2016P 2016P 2017P

Produto Interno Bruto (t.v.r. em %)
Mundo 3,4 3,2 3,4 3,1 3,4
Área do Euro 0,9 1,9 1,7 1,7 1,5
EUA 2,4 2,6 2,6 1,6 2,2
Reino Unido 2,9 2,2 2,2 1,8 1,1

Procura Externa (t.v.h. em %)
Importações da Área do Euro 4,5 6,1 4,8 3,3 4,4

Preço das Matérias-Primas (t.v.a. em %)
energéticas -7,5 -47,2 -17,6 -15,4 17,9
não energéticas -4,0 -17,5 -9,5 -2,7 0,9

Índice Harmonizado de Preços no Consumidor (t.v.h. em %) 
Portugal -0,2 0,5 1,1 0,7 1,4
Área do Euro 0,4 0,0 1,0 0,2 1,2

Taxa de Câmbio do Euro 
Efetiva do Euro (t.v.a. em %) 2,40 -7,10 0,10 3,60 -0,10
Euro - Dólar (v.m.a. em dólares) 1,33 1,11 1,09 1,11 1,11

Taxa de Juro
Curto Prazo (Euribor 3 meses - v.m.a. em %) 0,2 0,0 -0,2 -0,3 -0,4

Contas Públicas (em milhões de escudos)
Saldo Global -11.756 -6.058 -6.888 -5.620 -5.579
Saldo Global Primário -8.328 -1.960 -2.180 -1.359 -870

2014 2015
Outubro /16
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8. Projeção dos Principais Indicadores Económicos e Financeiros 

O cenário central das atuais projeções do Banco de Cabo Verde aponta para um intervalo de 
crescimento real do PIB de três a quatro por cento em 2016 e 2017.  

A perspetiva de um crescimento económico mais acelerado em 2016, comparativamente ao 
antecipado em março, traduz, do lado da procura, essencialmente a execução das despesas de 
funcionamento e a evolução mais favorável dos investimentos privados, num contexto de redução 
mais acentuada dos preços no consumidor, com impacto positivo no consumo privado. 

O maior dinamismo da procura interna deverá, entretanto, traduzir-se na redução do contributo da 
procura externa líquida para o crescimento, em função do aumento das importações.  

Do lado da oferta, a revisão em alta é explicada, sobretudo, pelo expressivo crescimento da 
administração pública, bem como dos impostos arrecadados nos primeiros três meses do ano, pela 
recuperação além do antecipado dos serviços de alojamento e restauração e pelo forte dinamismo 
do sector da construção, nos meses mais recentes. 

Para 2017, o crescimento económico deverá aproximar-se do limite inferior do intervalo três-quatro 
por cento. 

Não obstante a expetativa de alguma melhoria das condições no mercado de trabalho, sobretudo 
relacionada ao aumento dos investimentos privados, antecipa-se que o contributo (positivo) do 
consumo privado para o crescimento seja inferior que o projetado para 2016, em função da 
antecipada recuperação dos preços no consumidor, parcialmente devido ao aumento da taxa do 
imposto sobre o valor acrescentado para 15,5 por cento.    

O cenário central das projeções assume um crescimento mais contido das despesas de 
funcionamento, bem como uma redução dos investimentos públicos e, consequentemente, um 
contributo positivo menor do consumo público e um contributo negativo do investimento público 
para o crescimento.    

Assente no pressuposto de um aumento significativo da formação bruta de capital fixo privada, 
sustentada na contínua implementação dos projetos de investimento externo em carteira desde 
2015, no crescimento moderado do crédito bancário ao sector privado e na contínua recuperação do 
clima económico, antecipa-se que os investimentos expliquem em cerca de oitenta por cento o 
crescimento esperado da procura interna (3,8 por cento em volume). 

Entretanto, a procura externa líquida deverá contribuir negativamente para o crescimento, em 
função do aumento das importações, associada a uma maior procura agregada. Dada a elevada 
propensão marginal a importar do país, o crescimento previsto das exportações, particularmente de 
serviços, reflexo sobretudo do contínuo aumento da oferta turística, não deverá compensar o 
aumento das importações. 
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Do lado da oferta, a recuperação do sector da construção, impulsionada por investimentos externos 
e parcialmente por investimentos domésticos residenciais, deverá sustentar em boa medida o 
crescimento económico. Igualmente, antecipa-se que os desempenhos favoráveis dos sectores de 
alojamento e restauração, da indústria transformadora e do comércio deverão contribuir 
positivamente para o dinamismo da atividade económica nacional em 2017. 

A evolução prevista das componentes da procura agregada implica um agravamento da balança de 
bens e serviços em 2016, determinado pelo aumento das importações, em particular de bens, o que, 
aliado às expetativas de aumento dos rendimentos repatriados aos investidores externos e de 
redução dos donativos e das remessas dos emigrantes, deverá contribuir para um aumento ligeiro do 
défice da balança corrente de 4,3 para 4,7 por cento do PIB. 

Perspetiva-se também para 2017 um aumento do défice comercial, em função da dinâmica esperada 
das importações, num contexto de algum crescimento da inflação importada. O défice corrente 
deverá, em consequência, agravar-se para 5,9 por cento do PIB. 

A balança de pagamentos deverá manter-se, contudo, superavitária em 2016 e 2017. Os influxos 
esperados de investimento direto estrangeiro, de dívida pública e os resultantes de alguma 
desmobilização de ativos externos pelos bancos deverão compensar as necessidades de 
financiamento da economia e possibilitar o aumento de reservas internacionais líquidas em 19,7 e 
14,8 milhões de euros, respetivamente, em 2016 e 2017. Estas deverão continuar a garantir, no 
horizonte da projeção, cerca de seis meses de importação de bens e serviços. 

Em linha com os desenvolvimentos previstos nas contas externas, os ativos externos líquidos do país 
deverão crescer 0,7 e 0,4 por cento em 2016 e 2017, respetivamente.  

 

Figura 9: Evolução e Projeção das Componentes da Procura Agregada e da Balança Corrente 

     
 

Fonte: Instituto Nacional de Estatística; Banco de Cabo Verde.  
Nota: E – Estimativas; P – Projeções; p.p.- pontos percentuais; t.v.- taxa de variação. 
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O crédito à economia deverá crescer em torno de três por cento tanto em 2016 como em 2017, 
sobretudo impulsionado pelo aumento dos empréstimos às empresas privadas e aos particulares. 
Não obstante a necessidade de contínuo saneamento do balanço dos bancos e a inexistência de 
mecanismos eficazes de partilha de riscos, a melhoria da confiança dos agentes económicos e o 
cofinanciamento de empreendimentos turísticos de promotores estrangeiros deverão favorecer a 
redução, gradual, das restrições ao financiamento (bancário) à economia.  

Aliada à evolução esperada do crédito à economia, o aumento do crédito ao sector público 
administrativo deverá reforçar o contributo do crédito interno líquido para a expansão monetária. 

A projeção atual aponta para uma deflação média anual superior a um por cento em 2016 e uma 
ligeira recuperação dos preços no consumidor em 2017.  

O atual cenário corresponde a uma revisão em baixa das projeções de março, justificada em larga 
medida pelo aumento aquém do projetado dos preços dos bens energéticos e pela deflação dos 
preços dos bens alimentares não transformados até setembro, quando se tinha antecipado, em 
março, uma ligeira inflação.  

Projeta-se, para um nível de confiança de 70 por cento, que a inflação média anual se situe entre 
zero e um por cento em 2017. A evolução esperada da inflação importada, a expetativa de 
estabilização da produção agrícola nacional e a dinâmica antecipada da procura agregada 
fundamentam a projeção da inflação para 2017. 

 

 

Quadro 6: Programação Monetária 

 
 

Fonte: Banco de Cabo Verde.  
Nota: P – Projeções de Agosto de 2016. 

2014 2015 2016P 2017P 2015 2016P 2017P

Ativos Externos Líquidos 44.061 49.950 50.311 50.533 13,4 0,7 0,4
       Banco de Cabo Verde 46.366 50.018 50.897 51.980 7,9 1,8 2,1
            RIL 46.371 49.998 50.872 51.950 7,8 1,7 2,1
       Bancos Comerciais -2.304 -69 -587 -1.448 97,0 -755,1 -146,8

Ativo Interno Líquido 101.944 104.629 112.627 120.641 2,6 7,6 7,1
    Crédito Interno Total 123.689 126.420 133.919 142.432 2,2 5,9 6,4
          Crédito Líquido ao SPA 29.347 29.502 33.995 39.511 0,5 15,2 16,2
          Crédito à Economia 94.342 96.919 99.923 102.921 2,7 3,1 3,0
    Outros Ativos Líquidos -21.745 -21.791 -21.791 -21.791 0,2 0,0 0,0

M2 146.005 154.578 162.938 171.173 5,9 5,4 5,1

Memo Itens
Inflação (var. média anual IPC em %) -0,2 0,1 [-1,9  -1,2] [0,0  1,0]

Milhões de CVE Variação Homóloga em %
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O nível de incertezas do atual exercício de programação financeira do Banco de Cabo Verde é 
elevado. Prende-se, em grande medida, com a dimensão da consolidação do orçamento do Estado, 
num contexto de sobre-endividamento soberano. 

As informações disponíveis referentes aos desenvolvimentos previstos nas contas públicas nos 
próximos anos indiciam riscos à concretização do objetivo de estabilizar, a curto prazo, a dinâmica da 
dívida pública e de reduzi-la a médio-prazo.  

Por um lado, as projeções do Ministério das Finanças, no quadro do MTFF, preveem uma redução do 
défice orçamental em 2016 e 2017, respetivamente, em 15 e um por cento, em função do aumento 
esperado das receitas na ordem dos dez e oito por cento, numa conjuntura de dissipação dos efeitos 
da implementação dos novos códigos de impostos sobre rendimento e do auxílio concedido ao país 
na sequência da erupção do Pico do Fogo, bem como de deflação dos preços no consumidor.22

Por outro lado, o quadro orçamental de médio prazo perspetiva para 2017 aumentos das despesas 
de funcionamento e de investimento na ordem dos seis e 11 por cento, respetivamente.  

  

Neste âmbito, no cenário central das atuais projeções do BCV, expurgou-se, da dinâmica esperada 
das receitas, a dissipação dos efeitos acima elencados e alinhou-se a evolução esperada das receitas 
fiscais com as perspetivas do PIB nominal, consentâneas com as projeções atuais da inflação nacional 
e, consequentemente, do deflator do PIB. Do lado das despesas, assumiu-se uma evolução mais 
próxima das recentes projeções do FMI, ou seja, um aumento muito mais comedido das despesas de 
funcionamento e uma retração da aquisição de ativos não financeiros. 

Tendo em consideração o elevado peso do Estado na economia (tanto maior se forem considerados 
os efeitos multiplicadores, no consumo e investimento privados, das despesas orçamentais), a 
materialização do cenário de evolução das despesas do quadro orçamental de médio prazo teria, 
provavelmente, um impacto positivo no crescimento. 

Outros riscos ascendentes das atuais projeções relacionam-se com a eventualidade de uma execução 
mais acelerada dos projetos de investimento externo e de uma inflação mais baixa que o antecipado, 
não obstante o seu efeito perverso nas receitas do Estado. 

Os riscos descendentes prendem-se com a possibilidade: de uma evolução aquém do esperado da 
procura externa dirigida à economia de Cabo Verde, em particular dos europeus, associada ao risco 
político-institucional decorrente do processo da saída do Reino Unido da União Europeia; e da não 
materialização de uma boa campanha agrícola em 2016.  

                                                           
22 Note-se que a elasticidade das receitas fiscais (que representa mais de 70 por cento das receitas orçamentais) ao PIB nominal é de 1,17. 
Num contexto de deflação, o crescimento do PIB nominal é inferior ao do PIB real, ainda que o deflator do PIB e a inflação não coincidam 
integralmente.  
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9. Política Monetária para os Próximos Meses 

A política monetária de Cabo Verde objetiva a estabilidade de preços, enquanto condição necessária 
para a garantia da estabilidade macrofinanceira do país. Em termos estratégicos, entretanto, visa a 
defesa da credibilidade do regime cambial, através da manutenção de um nível de reservas 
internacionais líquidas suficiente para garantir, sobretudo, a cobertura, a curto prazo, das 
responsabilidades contratuais e contingenciais do país e fazer face a uma eventual escassez 
temporária de capital. 

Nos últimos três anos, numa conjuntura de ausência de pressões significativas na balança de 
pagamentos e nos preços no consumidor, mas de baixo crescimento económico, a política monetária 
assumiu uma orientação acomodatícia. Não obstante, constrangimentos conjunturais (relacionado 
ao nível elevado do crédito mal parado) e estruturais (devido ao limitado desenvolvimento do sector 
financeiro) condicionam a transmissão monetária, que vem se efetivando de forma mais notória a 
partir de finais de 2015, com a gradual recuperação do crédito ao sector privado. 

Sendo ainda necessário conceder espaço para a contínua efetivação da transmissão das medidas 
adotadas nos últimos anos, num contexto de reduzido espaço fiscal para estimular a economia, a 
orientação da política monetária deverá manter-se, nos próximos meses, acomodatícia, embora 
centrada na preservação das reservas externas em níveis adequados ao perfil de risco do país.  

Complementarmente, o Banco de Cabo Verde, nos limites conferidos pela sua Lei Orgânica, 
continuará a engendrar ações visando o contínuo fortalecimento da saúde do sector financeiro, 
condição necessária para a preservação da estabilidade macroeconómica e o aumento da resiliência 
da economia. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Anexo Estatístico 
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1. Economia Internacional 
Contas Nacionais (em percentagem) 

 
  

1º Tri 2º Tri 3º Tri 4º Tri 1º Tri 2º Tri
Área do Euro

Produto Interno Bruto (t.v.h.) -0,4 0,9 1,5 1,8 2,0 2,0 2,0 1,7 1,6
Consumo Privado -0,7 1,0 1,7 1,6 1,7 1,9 1,7 1,9 1,7
Consumo Público 0,3 0,7 1,3 1,1 1,3 1,3 1,9 2,0 1,8
Formação Bruta de Capital Fixo -2,5 1,0 2,6 2,4 2,8 2,7 3,7 2,5 2,4
Exportações 2,1 3,7 4,9 6,9 7,0 5,7 4,8 2,3 2,2
Importações 1,3 3,8 5,7 6,8 6,1 5,9 5,8 3,2 2,8

EUA
Produto Interno Bruto (t.v.h.) 1,7 2,4 2,6 3,3 3,0 2,2 1,9 1,6 1,3

Consumo Privado 1,5 2,9 3,2 3,6 3,4 3,1 2,6 2,4 2,7
Consumo Público -2,9 -0,9 1,8 1,2 2,0 1,8 2,2 1,9 0,7
Formação Bruta de Capital Fixo 6,1 4,5 5,0 8,1 5,5 3,8 2,6 -0,7 -2,9
Exportações 3,5 4,3 0,1 2,2 0,8 -0,4 -2,2 -0,9 -1,1
Importações 1,1 4,4 4,6 6,3 4,5 5,1 2,5 1,0 0,3

 Reino Unido
Produto Interno Bruto (t.v.h.) 2,2 2,9 2,3 2,8 2,4 1,9 1,7 1,9 2,1

Consumo Privado 1,9 2,6 2,7 2,5 2,7 2,3 2,9 2,7 3,0
Consumo Público 0,5 1,9 1,5 0,6 1,5 1,9 2,1 2,1 1,1
Formação Bruta de Capital Fixo 8,4 6,9 4,1 2,2 4,8 4,3 2,2 0,3 1,0
Exportações 1,2 1,8 5,1 4,5 3,6 4,7 5,1 3,0 3,1
Importações 2,8 2,8 6,3 6,1 5,6 5,0 4,9 1,6 4,7

Fonte: Eurostat, US Department of Commerce (BEA) e Office for National Statistics (ONS).
t.v.h.-Taxa de variação homóloga.

20162015
201520142013
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Indicadores de Atividade, Mercado de Trabalho e Inflação 
 

  
 
 
 

 

 

 

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set

Área Euro
Indicadores de Atividade

Índice de Produção Industrial (t.v.h.)
Total (exclui construção)  -0,7 0,6 1,4 0,5 3,4 0,6 -0,2 1,9 0,3 0,7 -0,5

Indicadores de Confiança (v.c.s.)
Indicador de Sentimento Econ. (1990-2012 = 100)  93,8 101,6 104,2 106,6 105,1 103,9 103,0 104,0 104,6 104,4 104,5 103,5
Indicador de Confiança dos Consumidores (s.r.e.) -19 -10 -6 -6 -6 -9 -10 -9 -7 -7 -8 2
Indicador de Confiança na Indústria (s.r.e.)  -9 -4 -3 -2 -3 -4 -4 -4 -4 -3 -3 -4
Indicador de Confiança na Construção (s.r.e.)   -30 -24 -23 -18 -19 -18 -20 -19 -18 -18 -16 -16

Mercado de Trabalho
Taxa de desemprego (v.c.s.) 12,1 11,6 10,9 10,4 10,4 10,3 10,2 10,1 10,1 10,1 10,1

Inflação
Índice Harmonizado de Preços no Consumidor

Taxa de variação homóloga 1,4 0,4 0,2 0,2 0,3 -0,2 0,0 -0,2 -0,1 0,1 0,2 0,2

EUA
Indicadores de Atividade

Índice de Produção Industrial (t.v.h.) 2,9 4,1 1,3 -1,4 -1,4 -2,0 -1,3 -1,3 -0,7 -0,5 -1,1 -1,0
Vendas no Comércio a Retalho (t.v.h.) 4,3 3,9 2,2 2,8 3,6 1,7 3,0 2,5 2,7 2,8 2,9 2,7

Mercado de Trabalho
Taxa Desemprego (v.c.s.) 7,4 6,2 5,3 5,0 4,9 4,9 5,0 5,0 4,7 4,9 4,9 4,9

Inflação
Índice de Preços no Consumidor 

Taxa de variação homóloga 0,7 1,4 1,0 0,9 1,1 1,0 1,0 0,8 1,1
Taxa de variação média anual 1,2 0,7 0,1 0,1 0,2 0,3 0,4 0,5 0,6 0,7 0,7 0,8

Índice de Preços no Consumidor Core  (t.v.h.) 1,8 1,7 1,8 2,1 2,2 2,3 2,2 2,1 2,2 2,3 2,2 2,3
Índice de Preços no Produtor  (t.v.h.) 1,2 1,6 -0,9 -1,1 0,0 0,0 -0,1 0,0 -0,1 0,3 -0,2

Reino Unido
Indicadores de Atividade

Índice de Produção Industrial (t.v.h.) -0,8 1,3 1,0 0,6 0,1 0,1 2,2 1,2 1,4 2,1 0,7
Vendas no Comércio a Retalho (t.v.h.) 1,1 4,0 4,4 4,9 4,3 3,6 4,1 5,3 3,9 6,0 6,6

Mercado de Trabalho
Taxa Desemprego (v.c.s.) 7,8 6,3 5,4 5,1 5,1 5,1 5,0 4,9 4,9 4,9 4,9

Inflação
Índice de Preços no Consumidor 

Taxa de variação homóloga 2,6 1,5 0,0 0,3 0,3 0,5 0,3 0,3 0,5 0,6 0,6 1,0
Taxa de variação média anual

Índice de Preços no Consumidor Core  (t.v.h.) 2,1 1,7 1,0 1,2 1,2 1,5 1,2 1,2 1,4 1,3 1,3 1,5

Índice de Preços no Produtor  (t.v.h.) 1,3 0,0 -1,7 -1,0 -1,1 -0,7 -0,5 -0,5 -0,2 0,4 0,9 1,2

Fonte: Eurostat; Federal Reserve Board of Governors; US Department of Labor; Office for National Statistics.
Notas: t.v.h.- taxa de variação homóloga; v.c.s.- valores corrigidos da sazonalidade; s.r.e. - saldo das respostas extremas.

2016
2013 2014 2015
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2. Atividade Económica Nacional 
Produto Interno Bruto a preços encadeados (contas nacionais em milhões de escudos) 

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
 

1º Tri 2º Tri 3º Tri 4º Tri 1º Tri 2º Tri

Ramos de Atividade
Agricultura 11.371 10.521 10.815 2.922 3.127 1.999 2.768 3.397 3.249
Pesca 1.240 1.524 1.669 366 408 468 428 377 265
Indústrias Extrativas 408 437 422 112 105 104 100 104 115
Indústrias Transformadoras 7.542 6.942 6.787 1.721 1.682 1.749 1.635 1.809 1.837
Electricidade e Água 2.863 2.894 3.130 688 713 881 848 774 777
Construção 11.527 12.435 11.781 3.146 2.932 2.903 2.801 2.941 3.262
Comércio 14.782 15.454 15.070 3.575 3.625 3.807 4.063 3.400 3.461
Transportes 12.928 13.460 13.742 3.400 3.430 3.410 3.502 3.518 3.472
Alojamento e Restauração 6.927 6.794 7.506 2.102 1.809 1.605 1.989 2.466 2.040
Telecomunicações e Correios 8.746 8.987 8.532 2.185 2.096 2.155 2.095 2.102 1.918
Serviços Financeiros 5.011 5.240 5.442 1.364 1.338 1.368 1.371 1.425 1.397
Imobiliária e Outros Serviços 13.581 13.818 14.031 3.508 3.527 3.378 3.619 3.720 3.703
Serviços às Empresas 3.273 3.769 4.008 852 1.008 1.022 1.127 955 1.059
Administração Pública 21.407 22.384 22.689 5.635 5.805 5.262 5.987 6.240 6.069

Valor Acrescentado Bruto 121.642 124.679 125.849 31.618 31.581 30.221 32.429 33.333 32.755
Impostos Líquidos de Subsídios 16.473 16.044 16.892 3.965 4.226 3.936 4.764 4.329 4.324
Produto Interno Bruto 138.034 140.608 142.653 35.550 35.785 34.132 37.187 37.630 37.053
Fonte: Instituto Nacional de Estatística.
O produto interno bruto para os anos 2014, 2015 e 2016 são estimativas. 

2015 2016
2013 2014 2015
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Indicadores de Tendência da Atividade Económica 
 

 

 

 

 

  

1º Tri 2º Tri 3º Tri 4º Tri 1º Tri 2º Tri

Indicadores de Atividade

Indicadores de Confiança (v.c.s.)

Indicador de Clima Económico (índice 1990-2009 = 100)  -5,3 -9,8 -13,3 -15,0 -14,0 -11,0 -13,0 -10,0 -7,0

Indicador de Confiança dos Consumidores (s.r.e.) 16,7 15,1 5,8 8,0 6,0 5,0 4,0 4,0 6,0

Indicador de Confiança na Indústria Transformadora (s.r.e.)  12,4 19,1 23,0 20,0 29,0 22,0 21,0 20,0 21,0

Indicador de Confiança na Construção (s.r.e.)   -23,1 -38,7 -37,0 -30,0 -34,0 -37,0 -47,0 -46,0 -37,0

Indicador de Confiança no Comércio em Feira (s.r.e.) 3,3 3,1 3,0 7,0 -5,0 10,0 11,0 9,0 9,0

Indicador de Confiança no Comércio em Estabelecimento (s.r.e.) -5,3 -8,1 -6,5 -9,0 -5,0 -7,0 -5,0 -5,0 -2,0

Indicador de Confiança no Turismo (s.r.e.)   -3,3 -28,3 -38,3 -46,0 -49,0 -35,0 -24,0 -21,0 -18,0

Indicador de Confiança no Turismo Residencial (s.r.e.) -4,0 -4,3 -18,8 -12,0 -21,0 -24,0 -18,0 -8,0 -2,0

Indicador de Confiança nos Transportes (s.r.e.)   -6,1 -1,4 -3,0 1,0 -3,0 -4,0 -6,0 0,0 -2,0

Índice de Preços no Consumidor (IPC) (em %)

Taxa de variação homóloga 0,1 -0,4 -0,5 -0,2 0,3 0,6 -0,5 -1,2 -2,3

Taxa de variação média  1,5 -0,2 0,1 -0,4 -0,2 0,0 0,1 -0,1 -0,6

Principais Agregados  (t.v.h.) 

Bens  -0,8 -0,7 -1,3 -0,6 -0,5 0,4 -1,3 -1,8 -2,8

Energéticos  -2,7 -6,5 -16,5 -13,2 -12,7 -15,5 -16,5 -14,5 -20,7

Serviços  2,6 0,6 1,6 1,2 2,2 1,1 1,6 0,3 -0,8

Agregados Especiais (t.v.h.)

IPC, exc. Energia e Alimentares não transformados -0,2 0,7 0,3 1,0 1,1 0,8 0,3 -0,2 -0,7

IPC, exc. Educação, Saúde e Protecção social -0,2 -0,4 -0,8 -0,3 0,1 0,6 -0,8 -1,4 -2,6

Índice de Preços no Produtor -Oferta Turística  (t.v.h.)    3,9 1,2 0,5 3,7 10,2 12,0 13,1

Fonte: Instituto Nacional de Estatística.
Nota: s.r.e. - saldo das respostas extremas;  v.c.s. - valores corrigidos da sazonalidade; t.v.h. -  taxa de variação homóloga.
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3. Balança de Pagamentos 
(em milhões de escudos) 

 
  

  
 

 

  

1º Tri 2º Tri 3º Tri 4º Tri 1º Tri 2º Tri

Balança Corrente -8.898 -14.026 -6.870 -851 -4.542 -215 -1.262 1.404 -231

Bens ** -51.533 -50.277 -47.845 -12.961 -12.415 -10.602 -11.867 -11.092 -12.397

Mercadorias Gerais -51.533 -50.277 -47.845 -12.961 -12.415 -10.602 -11.867 -11.092 -12.397

Serviços 25.207 21.904 21.054 6.664 4.044 5.430 4.915 7.310 6.883

Transportes Marítimos -3.711 -4.380 -4.056 -963 -1.096 -869 -1.128 -1.027 -1.011

Transportes Aéreos 7.926 6.064 5.933 1.810 1.412 1.387 1.323 1.891 1.786

Viagens de Turismo 29.597 29.429 30.857 8.565 6.218 8.087 7.987 9.197 8.005

Rendimentos -5.367 -7.692 -5.751 -1.636 -1.636 -1.585 -893 -2.227 -1.527

Rendimentos de Investimento -5.376 -7.625 -5.731 -1.616 -1.606 -1.609 -900 -2.269 -1.804

Rendimentos Investimento Direto -1.368 -2.975 -1.545 -382 -280 -458 -425 -1.197 -625

Juros Dívida Externa Pública -1.065 -1.145 -1.320 -466 -587 -427 160 -458 -623

Juros Dív. Ext. Priv. (bancos e outros sect.) -3.077 -3.528 -2.892 -764 -764 -711 -654 -609 -582

Transferências Correntes 22.795 22.039 25.673 7.083 5.465 6.542 6.583 7.414 6.810

Transferências Oficiais 4.948 4.664 5.823 2.124 871 1.256 1.572 1.154 1.432

 Remessas de Emigrantes 13.779 15.485 18.593 4.404 4.256 5.220 4.713 4.488 3.603

Outras Transferências Privadas 4.068 1.890 1.256 555 338 66 298 1.772 1.775
0 0 0

Balança de Capital 533 659 1.884 798 421 223 442 133 321

Transferências Oficiais 462 551 1.744 768 385 185 406 1.154 1.432
0 0 0

Balança Financeira *** -8.481 -10.886 -7.844 -1.623 -4.621 -4.386 2.786 1.025 157

Investimento Direto -4.627 -10.557 -9.359 -2.903 -2.634 -1.834 -1.986 -2.026 -2.959

Investimento de Carteira 2.281 2.001 2.089 521 523 521 523 521 523

Outros Investimentos -11.739 -10.175 -4.098 -97 -492 -264 -3.245 2.558 1.510

Créditos Comerciais -876 1.109 -372 -134 -206 279 -311 3 -249

Empréstimos -17.619 -12.096 -8.351 -3.422 -410 -1.894 -2.624 557 270

  Dívida Externa Pública (Governo) -18.671 -15.773 -10.590 -2.266 -928 -2.710 -4.685 175 -283

  Dívida Externa Privada (bancos e outros sect.) 895 3.583 2.205 -1.173 500 816 2.061 370 553

Moeda e Depósitos 5.796 1.594 4.498 3.793 -592 2.236 -939 2.403 1.591

     Outros Ativos Líquidos 960 -783 127 -334 716 -884 629 -405 -100
0 0 0

Ativos de Reserva 5.604 7.845 3.524 856 -2.018 -2.808 7.494 -28 1.082
0 0 0

Erros e Omissões -117 2.481 -2.858 -1.570 -500 -4.393 3.606 -513 67

Fonte: Banco de Cabo Verde.
Notas: (*) Estatísticas da Balança de Pagamentos, a partir de 2012, compilados de acordo com a metodologia da 6ª edição do Manual de 
Balança de Pagamentos e da Posição de Investimento Internacional do Fundo Monetário (6MBP); (**) Dados de Exportação e Importação 
de bens, segundo as estatísticas do comércio exterior da DGA, ajustados os valores reportados pelas Empresas nos inquéritos trimestrais;  
(***) ativos - passivos.
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4. Indicadores Monetários e Financeiros 

   

 
 

 
  

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago

Taxas de Câmbio do CVE (valores médios)

USD 80,5 89,4 101,5 101,6 99,5 99,5 97,3 97,4 98,2 99,6 98,3

Libra 131,9 139,8 152,2 146,6 142,4 141,3 139,1 141,6 140,0 131,4 129,1

Índice de Taxa de Câmbio Efetiva Nominal (2001=100) 104,8 103,6 102,2 102,3 102,6 102,6 102,8 102,8 102,7 102,7 102,9

Índice de Taxa de Câmbio Efetiva Real (2001=100) 114,5 112,8 131,3 132,1 131,6 130,0 130,1 129,8 127,8 128,6 129,4

Taxas de Juro (em percentagem)

Taxa de Absorção de Liquidez (média) 1,0 0,5 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3

Taxa de Cedência de Liquidez (média) 8,8 6,8 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5

Taxas de Juro de Crédito (média ponderada)

91 a 180 dias 11,2 11,3 10,7 9,6 10,9 9,5 9,5 9,5 10,0 9,3 9,5

181 dias a 1 ano 9,0 8,5 9,5 9,7 9,8 9,6 9,5 9,1 8,7 8,5 8,6

Superior a 10 anos 8,9 8,8 8,5 8,6 8,6 8,6 8,6 8,6 8,6 8,6 8,6

Descoberto 17,9 17,8 15,2 16,5 16,2 16,0 16,7 16,7 17,2 16,2 16,6

Taxas de Juro de  Depósitos de Residentes (média ponderada)

31 a  90 dias 4,3 2,9 2,8 2,9 3,0 2,7 2,6 2,5 2,5 2,7 2,7

91 a 180 dias 4,2 3,5 3,5 3,3 3,3 3,3 3,4 3,4 3,4 3,3 3,3

181 dias a 1 ano 4,3 4,3 4,1 4,0 4,0 4,0 3,9 3,9 3,8 3,8 3,8

1 a 2 anos 4,9 4,7 4,6 4,3 4,2 4,2 4,2 4,2 4,2 4,2 4,1

Taxas de Juro de Depósitos de Emigrantes  (média ponderada)

31 a  90 dias 4,5 3,1 3,0 2,8 3,0 2,9 2,7 3,0 3,1 2,9 2,9

91 a 180 dias 4,3 3,8 3,7 3,6 3,5 3,5 3,5 3,5 3,4 3,4 3,4

181 dias a 1 ano 4,2 4,2 4,1 4,1 4,1 4,1 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0

1 a 2 anos 5,4 5,0 4,7 4,6 4,6 4,5 4,5 4,5 4,5 4,4 4,4

Taxas de Juro de Bilhetes de Tesouro (média ponderada)

91 dias 2,1 1,4 0,8 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,5

182 dias 0,9 1,6 1,0 0,7 0,7 0,9 0,7 0,7 0,7 0,6 0,6

364 dias 4,5 4,5 4,5 4,5 4,5 4,5 4,5 4,5 4,5 4,5 4,5

Agregados Monetários (variação homóloga, fim de período) 

Ativo Externo Líquido 38,1 21,8 13,4 8,1 4,8 10,2 11,5 14,8 18,9 17,3 24,4

Reservas Internacionais Líq. do Banco de Cabo Verde 16,8 21,1 7,8 3,1 0,6 4,5 5,2 6,9 12,2 16,5 20,5

Ativo Interno Líquido 3,7 2,0 2,6 5,5 5,9 6,9 6,8 6,4 5,9 5,7 2,8

M2 11,0 7,3 5,9 6,3 5,5 8,0 8,3 9,0 9,8 9,2 9,2

M1 16,3 13,4 4,2 7,2 2,0 10,5 12,1 14,8 15,6 12,9 14,7

Agregados de Crédito Bancário (variação homóloga, fim de período) 

Crédito Interno Líquido 3,7 2,4 2,2 2,7 3,5 2,8 3,3 4,1 4,2 3,8 2,9

Crédito Líquido às Administrações Públicas 10,5 11,7 0,5 1,5 3,8 2,4 7,2 7,4 5,7 2,4 -2,1

Crédito à Economia 2,0 -0,2 2,7 3,1 3,4 2,9 2,0 3,1 3,7 4,3 4,7

Empresas Públicas não Financeiras -12,6 -2,9 275,4 278,7 146,7 65,7 74,6 59,9 36,3 36,0 24,1

Empresas Privadas, Mistas e Particulares 2,2 -0,2 0,3 0,6 1,4 1,7 0,7 1,9 2,9 3,5 4,1

Fonte: Banco de Cabo Verde.
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5. Finanças Públicas 
(em milhões de escudos) 

  

Junho t.v.h. em %

Receitas Totais 37.716 35.327 41.826 19.527 1,4

Receitas Correntes (excluindo Donativos) 33.692 32.540 37.985 18.437 1,7
Impostos 28.099 27.061 30.252 15.567 5,1
dos quais:

Impostos s/ o Rendimento 8.596 7.747 9.561 4.708 3,9
Imposto s/ Valor Acrescentado - IVA 10.523 10.170 11.283 5.956 6,6
Impostos s/ o Consumo 1.664 1.507 1.478 716 0,0
Imp. s/ Transações Internacionais 5.700 5.754 6.082 3.187 12,6

Segurança Social 43 56 46 26 8,4
Transferências (donativos) 4.024 2.787 3.841 1.091 -4,5
Outras Receitas 5.550 5.424 7.687 2.844 -13,2

Despesas Totais -35.424 -37.542 -41.040 -20.660 7,5

Despesas Correntes de funcionamento -30.953 -32.044 -34.471 -18.270 9,4
dos quais:

Despesas c/ Pessoal -15.097 -15.680 -15.703 -8.374 6,4
Aquisição de Bens e Serviços -3.129 -3.357 -3.390 -1.353 6,1
Juros da Dívida Externa -1.438 -1.518 -1.724 -1.081 2,6
Juros da Dívida Interna -1.878 -1.910 -2.374 -1.193 4,6
Subsídios -101 -107 -136 -82 17,1
Transferências Correntes -3.688 -3.508 -3.722 -1.839 -1,9
Beneficios Sociais -3.864 -4.075 -4.415 2.404 8,1
Outras Despesas Correntes -1.691 -1.874 -1.891 -715 17,2
Valor a regularizar 0 0 -1.079 -1.210 115,5

Despesas correntes de investimento -4.471 -5.498 -6.569 -2.390 -5,0

Ativos não Financeiros -16.600 -9.541 -6.844 -1.962 -32,2
Compra de Ativos -16.615 -9.850 -7.128 -1.985 -31,9

dos quais: Programa de Investimento -16.546 -9.691 -6.971 -1.895 -32,7
Venda de Ativos -14 -310 -284 -23 9,1

Resultado global, incl. Donativos -14.308 -11.756 -6.058 -3.094,6
       (Em % do PIB) -9,3 -7,5 -3,8 -1,9
Resultado global, excl. Donativos -18.332 -14.543 -9.899 -4.185
       (Em % do PIB) -11,9 -9,3 -6,2 -2,6
Resultado global primário, incl. Donativos -10.993 -8.328 -1.960 -821
       (Em % do PIB) -7,2 -5,3 -1,2 -0,5
Resultado global primário, excl. Donativos -15.016 -11.115 -5.801 -1.911
       (Em % do PIB) -9,8 -7,1 -3,6 -1,2
Resultado corrente -1.732 -5.002 -3.054 -2.223
       (Em % do PIB) -1,1 -3,2 -1,9 -1,4

Financiamento 14.090 11.606 5.526 2.685
Ativos Financeiros -6.817 -5.036 -5.402 -1.231
Passivos Financeiros 20.907 16.642 10.928 3.916

Interno Líquido 1.199 1.037 996 3.807
Externo Líquido 19.708 15.605 9.932 109

Fonte: Ministério das Finanças; Banco de Cabo Verde.

2013 2014 2015
2016




	Sumário Executivo0F
	Evolução Recente da Atividade Económica Nacional
	1. Enquadramento Externo da Economia Cabo-Verdiana
	2. Oferta e Procura
	3. Inflação
	4. Contas Externas
	5. Situação Monetária e Financeira
	6. Finanças Públicas
	Perspetivas de Evolução da Economia no Curto Prazo
	7. Hipóteses de Enquadramento das Projeções
	8. Projeção dos Principais Indicadores Económicos e Financeiros
	9. Política Monetária para os Próximos Meses
	Anexo Estatístico

