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SINTESE DE CONJUNTURA

Enquadramento Internacional

A economia mundial apresenta a melhor dinamica

desde Margo.

A recuperacdo, ainda que modesta, da producdo
industrial e do comércio internacional, bem como a
aceleragdo do ritmo de crescimento da actividade no
sector dos servicos explicam o comportamento mais
favoravel da actividade econdmica global em Novem-

bro e primeira quinzena de Dezembro.

De acordo com o JP Morgan All Industry Index, o
desempenho positivo dos EUA e da China contribuiu,
em larga medida, para a renovada dinamica da eco-
nomia mundial. Realce-se que nos EUA, além da pro-
ducdo industrial, as despesas das familias e os investi-
mentos residenciais continuaram a crescer no quarto
trimestre. A Zona Euro, pelo contrdrio, manteve-se
em recessdo, embora a tendéncia de declinio da sua
actividade tenha marginalmente suavizado, devido ao
desempenho menos desfavordvel da economia Ale-

~1
ma.

No que se refere a evolucdao do mercado de trabalho,

realce-se a reducdo da taxa de desemprego dos EUA
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para 7,7% em Novembro, que corresponde a taxa
mais baixa desde Dezembro de 2008. No caso da
Zona Euro contudo, dados de Outubro apontam para
um aumento continuo do desemprego. A taxa de
desemprego da Area do Euro atingiu os 11,7%, que
compara as taxas de 11,6% e 10,4% de Setembro de
2012 e Outubro de 2011, respectivamente. Entre os
principais paises acolhedores da emigracdo cabo-
verdiana, o desemprego é mais elevado em Espanha
e Portugal, que registaram taxas de 26,2% e 16,3%

respectivamente, em Outubro.

A inflagdo pelos custos permaneceu com tendéncia
decrescente, suportando a redugdao dos precos no
consumidor e os estimulos monetarios ao cresci-

mento econdmico.

O prego do barril do brent diminuiu 1,2% e 2,1% em
termos mensais e homdlogos, respectivamente, em
Novembro. O comportamento do preco do petréleo
reflecte, por um lado, o aumento da oferta da Arabia
Saudita e, por outro, as especula¢des relacionadas
com um eventual impacto do “precipicio orcamental”
dos EUA na economia global, ndo obstante o recru-
descimento das instabilidades politicas na Faixa de
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Gaza, embargo as exportagdes iranianas e manuten-

cdo de situacdo de guerra civil na Siria.?

O food price index da Food and Agriculture Organiza-
tion (FAO) decresceu 1,5% em Novembro, para o
valor mais baixo desde Junho. Em termos homdélogos,
o preco dos bens alimentares registou uma diminui-
¢do de 3%, em fungdo da redugdo dos pregos de agu-
car, 6leos alimentares, carne e produtos lacteos. A
estabilizacdo da oferta, num contexto de retrac¢do da
procura e do comércio internacional, explica a redu-
¢do dos precos dos bens alimentares nos meses mais

recentes.

A taxa de inflagdo das diversas regiGes econdmicas
tem seguido a evolugdo descendente da inflagdo
pelos custos e, em particular, dos precos de bens
energéticos. Com efeito, a taxa de inflagdo homdloga
da Zona Euro reduziu 0,3 pontos percentuais para
2,2%, enquanto nos EUA, a descida da inflagdo homo-

loga foi de 0,4 pontos percentuais para 1,8%.

A reducdo dos pregos no consumidor tem favorecido
os estimulos monetarios ao crescimento, numa con-
juntura de reduzida margem de actuagdo da politica

orcamental. Assim, a estabilizacdo das expectativas



de inflacdao de longo prazo justifica a manutencao das
taxas de juros de referéncia tanto do Banco Central

Europeu como da Reserva Federal perto de 0%.
Actividade Econdmica Nacional
Indicadores da Procura

Os indicadores de conjuntura continuam a apontar
para a redugdo da procura interna, ndo obstante

alguma recuperacao do investimento.

Depois de ter apresentado uma modesta recuperagao
em Setembro, o indicador do consumo apresentou
um perfil marcadamente descendente em Outubro e
Novembro, explicado essencialmente pelo comporta-
mento das importacdes de bens de consumo nao
duradouros. Em termos acumulados, desde Janeiro o
indicador de consumo reduziu 5,7%, em termos

homalogos.

O indicador da formagdo bruta em capital fixo apre-
sentou, pela primeira vez desde Fevereiro, uma evo-
lugdo positiva (cresceu cerca de 2%). O desempenho
mais favoravel do investimento reflecte, em larga
medida, a aquisicdo de um novo Boeing pelos TACV.
Em termos acumulados, contudo, o indicador de for-
macao bruta de capital fixo registou uma redugdo de

4,5% desde Janeiro.
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Informag6es provisérias sugerem um continuo cres-
cimento da procura externa liquida. Explicado princi-
palmente pelo aumento das receitas de turismo e
gueda das importacdes de mercadorias, o aumento
da procura externa liquida deverd compensar, em

boa medida, a queda da procura interna em 2012.
Inflagao

Os pregos no consumidor estabilizam em termos

médios anuais e aceleram em termos homoélogos.

A inflagdo média anual permaneceu nos 2,5% em
Novembro, depois de oito meses de continua redu-

¢ao.

A inflacdo homdloga, que por seu turno vinha apre-
sentando uma tendéncia ascendente desde Abril,
acelerou 0,2 pontos percentuais para 3,8%, em resul-
tado do aumento dos precos dos bens alimentares
transformados, dos servicos prestados pelos hotéis
restaurantes e cafés, bem como de bens e servigos
diversos. A evolucdo da inflacgdo homdloga reflecte,
em larga medida, o impacto do aumento temporario
(entre Julho e Outubro) dos precos internacionais de
bens alimentares e petréleo, bem como o crescimen-

to da procura turistica.

Contrariando a evolugdo homdloga do indice agrega-
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do de pre¢os no consumidor, a taxa de variacdo da
inflacdo subjacente decresceu de 2,9% para 2,6% em
Novembro. Em consequéncia, o diferencial de cresci-
mento homdlogo entre a core e a headline inflation
permaneceu negativo, indiciando que os pregos no
consumidor continuam a ser explicados, essencial-
mente pelas componentes do cabaz de consumo mais
volateis (bens alimentares ndo transformados e bens

energéticos e alimentares transformados).
Contas Externas

A reducao das importagées e o aumento das receitas
do turismo sustentam o desempenho favoravel das

contas externas.

As importagbes de mercadorias cairam 5% em valor
no trimestre terminado em Novembro, mantendo a
tendéncia decrescente que vém apresentando desde
o primeiro trimestre. Em volume, as importacdes
diminuiram 16,5%, principalmente devido a reducdo

das importacdes de bens de consumo e intermédios.

Dados de liquida¢gdes cambiais sugerem que as recei-
tas de turismo continuam a registar um crescimento
excepcional, atendendo a conjuntura externa. Este
desempenho muito favordvel das receitas de turismo

é justificado, por um lado, pelo crescimento da procu-



ra (de acordo com as informacgGes dos maiores opera-
dores turisticos do pais em Novembro a taxa de ocu-
pacdo dos hotéis rondava os 90% em Novembro) e,
por outro, pela evolugdo dos precos praticados pelos
hotéis, restaurantes e cafés, de acordo com o Institu-

to Nacional de Estatisticas.

Ao contrdrio das exportagdes de servicos de turis-
mo, o comportamento das exportacoes de mercado-
rias tem sido desfavoravel. Reduziram 30% em
Novembro, depois de terem caido 28% em Outubro e
18% em Setembro. O comportamento das exporta-
¢Oes de bens é explicado, sobretudo, pela queda das
exportacGes de pescado (em particular de pescado
enlatado) e de vestuario. A retracgdo da procura dos
maiores mercados (nomeadamente da Espanha, Ita-
lia, Paises Baixo e Portugal) poderd estar na base da

evolugao das exportagcdes daquelas mercadorias.

As transferéncias unilaterais igualmente registaram
um comportamento pouco favoravel, nos ultimos
trés meses.

As remessas dos emigrantes em divisas contrariaram
a tendéncia ascendente, decrescendo em termos
médios 9,6% em Outubro e 21,3% em Novembro.
Em termos acumulados, as remessas cresceram 2,6%

até Novembro, que compara ao crescimento homolo-
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go de 30,6% observado em 2011. O efeito de base
associado ao crescimento excepcional ocorrido no
ano anterior, bem como a conjuntura econdmica e
financeira nos principais paises de acolhimento (em
particular em Portugal, Espanha e Franca) explicam o

comportamento menos favoravel das remessas.

A evolucdo dos donativos oficiais, que mantém desde
o inicio do ano uma tendéncia descendente, também
reflecte a conjuntura internacional desfavoravel. No
trimestre terminado em Novembro, entretanto, o
perfil de queda dos donativos suavizou, principal-
mente, em resultado dos desembolsos da ajuda orca-

mental da Espanha e Portugal. 3

No que concerne aos fluxos de financiamento, refira-
se a desaceleragao dos desembolsos liquidos da divi-
da publica em Novembro (de 24% para 4%), contra-
balancada pelo aumento significativo dos fluxos de
investimento directo estrangeiro, de acordo com

informacgdes provisorias.

Em consequéncia sobretudo do comportamento da
balanca de bens e servigos ao longo do ano, o stock
de reservas internacionais liquidas do pais aumen-
tou para 296,6 em milhdes de euros (mais 38
milhGes que o valor registado em Dezembro 2011),
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passando a garantir 3,9 meses de importacao de bens
e servicos projectados para 2012.

Situagdao Orgamental

Situacdo orcamental deteriora significativamente
em Setembro, em fung¢do da expressiva redugao das

receitas.

O défice orgamental atingiu os 8,5% do PIB, agravan-
do 2,7 pontos percentuais relativamente a Junho e
3,3 pontos percentuais face a Setembro de 2011. Em
termos homdlogos, a redugdo das receitas fiscais e
dos donativos, respectivamente em 5,2% e 79%,
num contexto de forte crescimento das despesas de
investimento (16,8%) explicam o comportamento das

contas publicas até o 32 trimestre do ano.

A reducgao das importagdes, o abrandamento da acti-
vidade econdmica nacional, a conjuntura internacio-
nal desfavoravel, bem como problemas na arrecada-
¢do das receitas justificam, na perspectiva do Ministé-
rio das Financas e Planeamento, a evolucdo das recei-

tas orgamentais.

Do lado das despesas, realce-se aredugdo das despe-
sas de funcionamento (em 2,2%), em resultado da
cessacdo dos subsidios relacionados com o pagamen-

to de défices tarifarios e compensacgdo do custo de



gasoleo da poténcia alugada a Electra no ano passa-
do; do atraso na liquidacao de restituicdes e indemni-
zacOes; do atraso no pagamento de quotas; bem
como da reducdo das transferéncias para a adminis-
tracdo publica. Registe-se, contudo, um aumento das
despesas com a aquisicdo de bens e servicos, com
beneficios sociais e com os juros da divida na ordem

dos 4%, 9% e 25%, respectivamente.
Situacdo Monetaria

A expansao monetdria continua moderada, condi-

cionada pela evolugdo do crédito interno.

O M2 cresceu 3,1% em termos homdlogos e 2,9%
relativamente a Dezembro, impulsionado pelo cres-
cimento das reservas internacionais liquidas do Ban-

co Central.

O aumento dos activos externos liquidos do pais (ndo
obstante o aumento dos passivos externos de curto
prazo dos bancos comerciais) tem sido contrabalan-
¢ado, entretanto, pela reduc¢do do crédito liquido ao
Sector Publico Administrativo e forte abrandamento

do crédito a economia.

Em termos homdlogos, o crédito bancario ao Sector
Publico Administrativo diminuiu 16,7%, reforcando a

tendéncia decrescente que vem registando desde
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Agosto, em resultado da reducdo do crédito bruto ao
Governo central (em 7,3%) e aumento dos seus
depdsitos (14,6%).

Por seu turno, o ritmo de crescimento do crédito a
economia abrandou de 11% para 1% em termos
homologos, reflectindo a aplicacdo de critérios mais
restritivos na aprovacdo das propostas submetidas
aos bancos. Note-se que relativamente a Dezembro
de 2011, o crédito concedido as empresas privadas e

particulares estagnaram.

No que se refere a evolugdo da estrutura do agregado
M2, note-se que a continua reducdo dos passivos
monetdrios (tanto da moeda em circulagio como
dos depésitos a ordem) tem sido mais que compen-
sada pelo aumento dos passivos quase monetdrios.
Em particular, refira-se ao aumento significativo dos
depdsitos a prazo em moeda nacional (14%), que em
termos absolutos superam em 1.060 milhdes de escu-
dos a queda registada nos depdsitos a ordem entre
Novembro de 2011 e Novembro de 2012.

Além dos depdsitos a prazo em moeda nacional, os
depdsitos dos emigrantes continuaram a registar
uma evolucdo muito positiva. Cresceram 8% em ter-

mos homdlogos e 9% relativamente a Dezembro,
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contribuindo assim para a estabilidade do funding
dos bancos.

! suportado pelo crescimento das suas exportacdes liquidas.

20 “precipicio orcamental dos EUA” poderd resultar, caso ndo
seja evitado por um acordo politico entre os democratas e repu-
blicanos, da implementagdo automatica de medidas de politicas
orgcamentais restritivas (corte nas despesas e aumento dos impos-
tos), a partir de Janeiro de 2013, com impactos inevitdveis na

recuperacao da economia dos EUA.

3 As transferéncias oficiais unilaterais diminuiram 8,3% no trimes-
tre terminado em Novembro  (-14,7% em Outubro e -30,9% no

39 trimestre).
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INDICADORES INTERNACIONAIS
Contas Nacionais
Quadro 1

Contas Nacionais - Zona Euro

Produto Interno Bruto (t.v.h.)
Consumo Privado
Consumo Publico
Formagdo Bruta de Capital Fixo
Exportacdes

Importagdes

Contas Nacionais - EUA

Produto Interno Bruto (t.v.h.)
Consumo Privado
Consumo Publico
Formagdo Bruta de Capital Fixo
Exportacdes
Importa¢des

1,5
0,1
-0,1
1,6
6,4
4,2

1,8
2,5
-2,1
6,6
6,7
4,8

12 Tri

2,4
0,9
0,3
3,2
9,9
8,1

1,8
3,1
23
4,4
87
9,3

22 Tri

1,6
0,3
0,0
1,3
6,1
4,5

19
2,7
-3,2
3,9
7,4
4,4

32 Tri

1,3
0,2
0,4
0,7
5,7
3,7

1,6
2,5
3,8
1,5
6,5
2,2

42 Tri

0,6
-0,8
-0,3
0,8
3,6
0,5

2,0
1,9
-3,3
10,9
4,3
3,5

12 Tri

-0,1
-1,0
-0,1
-2,3
2,5
-1,0

2,4
1,8
-2,2
14,1
4,0
3,2

22 Tri

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

2,1
1,9
-2,2
10,9
4,3
3,9

32 Tri

0,6
-1,3
0,1
-4,2
2,9
0,9

2,5
1,8
-0,5
11,1
3,0
2,7
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Fonte: Fundo Monetdrio Internacional, Banco de Portugal; Federal Reserve Board of Governors; US Department of Labor; IFS

t.v.h. - taxa de variagdo homdloga
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INDICADORES INTERNACIONAIS

AREA DO EURO

INDICADORES DE ACTIVIDADE, MERCADO DE TRABALHO E INFLACAO
Quadro 2

2011
_. Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez|Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov

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

Total (exclui construgdo) 36 63 7,8 5,8 5,3 4,1 3,1 44 52 22 13 00 -15 -15 -1,7 -1,7 -26 -2,5 -1,8 -25 -2,1 -2,7 -39

Bens Intermédios 4,2 9,6 10,1 7,4 5,2 4,2 3,2 4,5 41 24 0,7 -0,7 -04 -19 -42 -30 -40 -36 -3,3 -3,8 42 -45 -4,7

Bens de Consumo 0,5 1,2 2,1 1,5 3,1 1,9 0,6 -2 20 02 oO06 -1,8 -11 -18 -43 -25 -44 -2,7 -22 -29 -09 -29 -31

Bens de Investimento 89 13,4 15,2 11,8 10,7 10,5 7,5 12,2 11,1 61 52 44 16 18 1,2 25 -05 -14 -06 -15 -09 -1,1 -48
Industria Transformadora 48 8,1 9,3 6,8 6,5 5,6 3,8 55 61 29 22 07 -01 -06 -23 -11 -3,2 -2,7 -20 -24 -2,1 -3,1 -40

Indicadores de Confianga (v.c.s.)

Indicador de Sentimento Econdmico (indice 1990-2009 = 100) 101,0 106,8 108,0 107,3 106,1 105,5 105,4 102,5 98,1 94,6 94,4 93,5 92,8 93,5 94,5 94,4 92,8 90,5 89,9 87,9 86,1 85,2 84,3 85,7
Indicador de Confianga dos Consumidores (s.r.e.) -5 -11 -10 -11 -12 -10 -10 -2 -17 -19 -20 -22 -212 -21 -20 -19 -20 -19 -20 -22 -25 -26 -26 -27
Indicador de Confianga na Industria (s.r.e.) 0 6 7 7 6 4 4 1 3 6 -7 -7 -7 -7 6 -7 -9 -1 -13 -15 -15 -16 -18 -15
Indicador de Confianga na Construgdo (s.r.e.) -27  -26 24 -25 -24 25 -24 -27  -26 -30 -27 -26 -29 -28 -25 -27 -28 -30 -28 -29 -33 -32 -33 -36

Mercado de Trabalho

Taxa de desemprego (%) (v.c.s.) ! 10,2 10,0 10,0 10,0 99 10,0 100 101 10,2 10,3 10,4 10,5 10,6 10,8 10,9 11,0 11,2 11,3 11,4 11,5 11,5 11,6 11,7
Inflagdo
indice Harmonizado de Pregos no Consumidor (IHPC) - Total
Taxa de variagdo homdloga 2,3 2,4 2,7 2,8 2,7 2,7 26 25 30 30 30 27 27 27 27 26 24 24 24 26 26 25 22
Taxa de variagdo média 2,7 1,7 1,9 2,0 2,1 2,1 2,3 23 24 25 26 2,7 27 27 28 28 2,7 2,7 27 27 27 27 26 25
Principais Agregados do IHPC (t.v.h.)

Bens 3,3 2,9 3,0 3,4 3,4 3,4 3,2 2,9 30 37 39 39 33 32 34 33 32 29 28 28 32 32 30 26
Alimentares 2,7 1,9 2,3 2,4 2,2 2,8 2,7 2,6 27 30 33 34 31 31 33 33 31 28 32 29 30 29 31 30
Industriais 3,7 3,4 3,4 4,0 4,0 3,6 3,5 3,1 31 41 42 41 34 32 34 34 32 30 26 28 33 34 30 24

dos quais: energéticos 11,9 12,0 13,1 130 12,5 111 109 11,8 11,8 124 12,4 123 9,7 92 95 85 81 73 61 61 89 91 80 57

Servigos 1,8 1,5 1,6 1,6 2,0 1,8 2,0 2,0 20 19 18 19 19 19 18 18 1,7 18 1,7 1,8 1,8 1,7 1,7 16

indice de Pregos no Produtor - Industria (exclui construgdo) (t.v.h.) 5,9 5,9 6,6 6,8 6,8 6,2 5,9 61 58 58 55 54 43 39 38 35 26 23 18 16 27 2,7 26

Fonte: Banco de Portugal

Nota: Area do Euro inclui a Grécia a partir de Janeiro de 2001

v.a. - valores acumulados

t.v.h.- taxa de variagdo homdloga

v.c.s.- valores corrigidos de sazonalidade

s.r.e. - saldo das respostas extremas

actualizado a partir de Janeiro de 2007, de acordo com Indicadores de Conjuntura do Banco de Portugal de Dezembro de 2007
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INDICADORES INTERNACIONAIS

AREA DO EURO

PRINCIPAIS INDICADORES MONETARIOS E FINANCEIROS
Quadro 3

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Ju Ago Set Out Nov Dez | Jan Fev Mar Abr Mai

Taxas de Cambio do Euro *

Délar 1,336 1,365 1,400 1,444 1,435 1,439 1,426 1,434 1,377 1,371 1,356 1,318 1,291 1,322 1,320 1,316 1,279 1,253 1,229 1,240 1,286 1,297 1,283
lene 110,4 112,8 114,4 120,4 116,5 115,8 113,3 1104 105,8 1051 1050 102,6 99,3 103,8 1089 1070 102,0 993 97,1 97,6 1005 102,5 1039
indice de taxa de cambio nominal efectiva 2 102,4 103,4 105,2 107,0 106,0 106,1 1052 103,9 102,8 103,0 102,6 100,8 989 99,6 998 995 980 972 953 952 972 978 97,2

Taxas de Juro
Taxas de Intervengdo do SEBC

Operagdes de refinanciamento 1,00 1,00 100 1,25 1,25 1,25 150 150 150 150 125 100 100 100 100 100 100 1,00 O,75 0,75 0,75 0,75 0,75
Facilidade permanente de cedéncia de liquidez 1,75 1,75 1,75 2,00 2,00 200 2,25 225 225 225 200 1,75 1,75 1,75 1,75 1,75 1,75 1,75 1,50 150 1,50 1,50 1,50
Facilidade permanente de depdsito 0,25 0,25 0,25 050 050 o050 0,75 0,75 075 0,75 050 025 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Mercado Monetario Interbancério ** (em %)
Overnight o066 0,71 066 097 103 1,12 1,01 091 101 09 0O,79 063 038 037 036 035 034 033 0,18 0,11 0,20 0,09 0,08
Euribor a 1 més 0,79 08 09 1,13 124 1,28 1,42 137 135 1,36 123 1,14 084 063 047 041 039 038 0,22 0,13 0,12 0,11 0,11
Euribor a 3 meses 1,02 1,09 1,18 132 143 149 160 155 154 158 148 143 122 1,05 086 0,74 068 066 050 033 025 0,21 0,19
Euribor a 6 meses 1,25 13 148 162 1,71 1,75 18 1,75 1,74 1,78 1,71 167 150 1,35 116 104 097 093 0,78 061 048 041 0,36
Euribor a 12 meses 1,55 1,71 192 209 215 2,314 2,18 2,10 2,07 211 204 200 18 1,68 150 1,37 1,27 1,22 106 088 0,74 0,65 0,59

Taxas de Rendibilidade das Obriga¢des de Divida Publica 4
10 anos 3,84 398 4,02 4,10 394 391 405 359 342 364 402 38 38 348 333 346 333 335 326 318 3,03 291 283

Mercados bolsistas
indice Dow Jones EuroStoxxaIargado5 282,8 292,3 281,9 287,4 284,0 272,9 270,5 226,9 212,6 226,1 219,2 222,2 233,4 247,2 250,7 235,4 2219 216,2 226,5 240,5 250,1 248,7 248,7

Agregados monetarios (em %, t.v.h.)6

M3’ 1,5 2,1 2,2 1,9 2,3 20 20 28 30 2,6 2,0 1,5 2,5 2,8 2,9 2,3 2,9 3,0 3,6 2,9 26 39

Fonte: Banco de Portugal, Indicadores de Conjuntura

'Até Dezembro de 1998 o quadro inclui taxas de cambio do ECU, valores médios

*Calculo do BCE, uma variagdo positiva representa uma apreciagdo. 1999-T1=100, valores médios

3Até Dezembro de 1998 as taxas de juro da procura de depésitos interbancarios em fim de periodo; a partir de Janeiro de 1999

taxa de juro overnight para area do euro (EONIA) e EURIBOR para os restantes prazos. Em percentagem, valores fim de periodo taxa de juro overnight para area do EURO

“Até Dezembro de 1998 as taxas de juro foram calculadas com base nas taxas nacionais ponderadas pelos respectivos PIB; a partir de Janeiro de 1999 os ponderadores sdo os montantes em circulagdo para cada prazo
residual. Em percentagem, valores médios

°Até Dezembro de 1998 valores de fim de periodo. Em pontos, valores médios

®As taxas de crescimento dos agreagados monetarios sdo calculados com base em stocks e fluxos mensais corrigidos de sazonalidade e efeitos de calenddrio do fim do més, conforme descrito no Boletim Mensal do BCE.

’As taxas de variagdo do agregado monetdrio M3 s&o calculadas com base em valores corrigidos das detengdes, por ndo residentes na area do euro, de acgdes/unidades de participagdo em fundos do mercado monetario.

Banco de Cabo Verde / Novembro 2012 10



INDICADORES INTERNACIONAIS
EUA

INDICADORES DE ACTIVIDADE, MERCADO DE TRABALHO E INFLAGAO

Quadro 4

Indicadores Econémicos e Financeiros

2012

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez| Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov

Indicadores de Actividade
indice de Producdo Industrial (t.v.h.) 4,0 5,8 5,2 5,3 4,4 3,2 3,1 3,4 3,4 3,2 4,2 4,1 3,8 45 5,2 3,7 50 46 45 4,2 2,9 2,9 1,6 2,5
Vendas no Comércio a Retalho (t.v.h.) 77 78 86 74 72 79 92 92 84 82 82 74 68 66 68 63 53 52 35 40 49 54 37 37
Mercado de Trabalho
Taxa Desemprego (%) 90 91 90 89 90 90 91 91 91 90 89 87 85 83 83 82 81 82 82 83 81 78 79 77
Inflagdo
{ndice de Pregos no Consumidor

Taxa de variagdo homologa 31T 16 21 26 31 34 35 36 38 39 36 35 30 29 29 26 23 1,7 1,7 14 1,7 20 22 18

Taxa de variagdo média anual 49 58 61 59 51 38 37 41 33 03 1,1 01 25 38 37 29 16 14 13 20 26 25 19
{ndice de Pregos no Consumidor Core (t.v.h.) 1,7 0,9 1,1 1,2 1,3 1,5 1,6 1,7 1,9 2,0 2,1 2,2 2,2 2,3 2,2 2,3 2,3 2,3 2,2 2,1 1,9 2,0 2,0 1,9
indice de Pregos no Produtor (t.v.h.) 60 37 56 56 65 68 68 72 66 72 60 59 48 42 35 28 19 08 08 05 20 22 23 14
Fonte: Federal Reserve Board of Governors; US Department of Labor; IFS
t.v.h. - taxa de variagdo homdloga
indice de Pregos no Consumidor Core - exclui produtos alimentares e energia
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Indicadores Econémicos e Financeiros

Actividade Econémica Nacional

Taxa de Cambio do CVE Evolugdo do Agregado Monetario (M2)
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20,0

120,0

12,0

Taxa de Variagdo Homologa
Taxa Efectiva Real

Taxa
110,0

Homologa

10,0

15,0

Média Mével dos
Ultimos 3 Meses

<
n

10,0

wagejuadsad wa

D
r
,l
\
A'
”
\
\\—
\’
-*
rd
-
~
"'
S\
[]
’
’
= -7
[ ’
— IJ
m “
m IIII
2
=
o
& ’
rd
rd
m ’
rd
= )
,
’
=y o o
o (=) o
o (o)) o0
i

0,0

SOUBIPJAA-0GEI SOPNISD

Taxa Média

(=} (=} (=}

o) ) <
wadejuadsad wa

<
~

¢TI0
ct-inr

cT-qy
CT-uer
TT1-30
TT-Inr

T1T-4qv
TT-uer
01310
otT-Inr

0T-4qv
otT-uer
60-1n0
60-Inr

60-1qv
60-uer
80-1h0
80-Inr

80-1qV
80-uer
L0-30
L0-Inr

L0-1qV
L0-uer

-5,0

[A%EN
CT-1eN
c1-uer
TT-38S
TT-eN
TT-uer
0T-13S
oT-lenN
OT-uer
60-13S
60-1eN
60-uer
80-13S
80-1eN
80-uer
£0-13S
L0-1BN
L0-uer

60,0

Intervengoes do Banco de Cabo Verde

w
o
N
©
o
o
)
1)
S —~
=3
2 2
©
o @
t E
us
O g9
o 2
- °
©
ez
=]
3
o
]
"
L]
x
(©
[
)
T o
2%
(7]
O
c >
)
£ 3
)
£ o
T
dc
w
85
X m
[

10.000

12,0

10,0

Stock

8.000

Flows

6.000

4.000
2.000

SOPNJS3 AP SAQY[IW W

10,0

Cedéncia de Liquidez

9,0
8,
7

o o

L 2 Q2
© n

Empréstimos

Depositos 181 dias a 1 ano

Depdsitos de Emigrantes

o o [=]

0 =} <

wasejuadiad wa

Absorgdo de Liquidez

0,
<

wasejuadiad wa

3,0
2,0
1,0
0,0

Bilhetes de Tesouro a 182 dias

o
~

-6.000

¢T-in0
ctT-Inr

cT-qv
CT-uer
TT1-30
TT-Inr

TT-4qv
TT-uer
0T-IN0
0T-Inf

0T-4qv
otT-uer
60-1N0
60-Inr

60-1qV
60-uer
80-IN0
80-Inf

80-1qv
80-uer
yAvglile]
L0-INf

L0-1qV
LO-uer

=3
o

T30
ct-inr

T-qv
ctT-uer
TT-30
TT-Inr

TT-qv
TT-uer
0T-In0
otT-Inf

0T-4qv
otT-uer
60-1n0
60-Inr

60-19V
60-uer
80-In0
80-Inf

8019V
80-uer
JAglile}
L0O-Inr

L0719V
LO-uer

Fonte: Banco de Cabo Verde; Instituto Nacional de Estatisticas

12

Banco de Cabo Verde / Novembro 2012



Banco de Cabo Verde / Novembro 2012

ECONOMIA NACIONAL
INDICADORES DE ACTIVIDADE
Quadro 5

Indicadores de Confianca (média mével dos s.r.e) *

Indicadores de Confianga na Industria Transformadora 15,3

12 tri

22 tri

32 tri

42 tri

12 tri

22 tri

13,6 9,3 17,7 20,4 17,8 17,9 11,7
Indicadores de Confianga na Construgdo -36,2 -28,0 -32,8 -38,2 -45,7 -42,0 -37,7 -28,1
Indicadores de Confianga no Comércio em Feira 20,0 8,7 11,1 32,8 27,6 19,0 12,5 12,8
Indicadores de Confianga no Turismo 0,3 -13,4 -1,2 8,1 7,6 5,5 -9,2 -6,9
Indicadores de Confianga nos Transportes 26,2 31,9 33,1 30,1 9,9 7,8 11,3 10,1
Indicadores de Confianga no Comércio em Estabelecimento 9,7 14,7 9,4 7,4 7,4 8,8 7,1 3,6

32 tri

Fonte: Instituto Nacional de Estatisticas

1 : . e . ,
s.r.e. - saldo de respostas extremas (quociente entre a diferenga entre as respostas positivas e as respostas negativas e o nimero total de respostas)

Indicadores Econémicos e Financeiros
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Indicadores Econémicos e Financeiros

ECONOMIA NACIONAL

INDICADORES DE CONSUMO, INVESTIMENTO E COMERCIO EXTERNO *
Quadro 6

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set

Consumo
Importagdes bens de consumo ndo duradouro 13,6 9,8 11,8 29,7 259 18,0 51 3,5 5,3 51 4,4 2,3 10,3 13,9 14,3 2,7 -7,2 -104 -6,0 3,4 3,1 -3,4 -15,8
Importagdes bens de consumo duradouro -1,8 -19,1 -25,5 -36,3 -40,3 -35,7 -17,0 8,2 20,3 9,4 -1,9 -0,7 8,0 16,6 150 0,3 -13,5 -17,8 -10,0 -1,1 2,5 7,8 10,2

Investimento

Construgdo
ImportagBes materiais de construgdo 17,7 61 -04 -28 17 14 51 6,6 5,4 -1,1 -2,7 -0,5 9,1 12,2 129 6,2 -1,8 -13,5 -21,7 -27,4 -21,7 -17,4 -111
ImportagBes de cimento 73 -29 46 -1,2 -1,7 -120 -96 -2,2 4,7 09 -83 -11,2 -76 33 -02 22 -42 -32 -143 -23,4 -248 -22,1 -171
Equipamento e material de transporte
ImportagBes de bens de equipamentos 58,6 41,1 204 26 -84 -105 125 71,1 1161 101,3 36,2 -58 -187 -21,0 -157 -55 139 236 -56 -366 -555 -56,9 -53,0
ImportagBes materiais de transporte -13,4 -51 1,7 5,7 1,0 24,7 653 861 590 42,0 557 947 1071 644 30,7 -1,3 -159 -409 -16,8 64 444 756 93,6
Importagdo de veiculos automoveis 146 186 203 159 59 -32 -3,2 4,5 10,7 140 166 21,4 213 92 -02 -89 -34 35 151 142 83 -39 -168

Comércio Internacional

Exportacbes 62,5 40,2 550 403 60,7 448 762 644 1004 29,5 1265 182 308 1,1 -124 -300 -287 -71 73 178 3,6 -92 -299
Tradicionais 93,0 568 770 57,8 771 560 100,2 849 1338 391 326 19,2 300 -55 -158 -365 -29,7 -2,7 200 272 12,1 -11,7 -33,7
Transformados 58 -02 29 -2,7 120 72 165 51 15,9 -10,6 4,8 8,7 310 116 -01 -49 -254 -339 -549 -37,1 -390 -16,8 -25,1
Outros 91 -288 0,1 -553 -143 -125 5,2 14,8 68,6 59 -294 503 584 2756 219 1192 4,0 155 7,1 30,7 -12,1 130,2 136,0

Importagdes 93 238 20,7 216 89 180 183 279 154 103 11,2 316 31,1 16,7 -88 -150 -12,8 -170 -49 -95 -63 -08 -49
Consumo -6,3 11,9 17,2 163 -0,2 0,9 1,5 11,5 10,7 -1,8 4,2 5,7 22,2 125 10 -10,2 -141 -71 62 11,3 -61 -89 -213
Intermédios 336 273 292 75 -41 -56 -63 0,3 -5,2 -32 40 -10 57 -65 -85 -54 -17,6 -27,7 -229 -164 -80 -87 -16,1
Capital 26,1 241 35 -59 -7,7 368 963 1261 764 454 186 153 10,2 -142 -16 -2,7 -1,1 -257 -12,9 -19,8 -16,5 23,8 321
Combustiveis -6,6 62,0 454 103,8 79,5 94,1 20,7 174 1,1 46,3 47,2 289,9 2246 121,3 -47,8 -46,2 -154 -168 13,1 -31,5 19,1 -58 13,1
Outros 17,6 21,0 180 340 258 338 265 185 -3,6 -6,1 3,8 7,3 3,8 51 49 91 -84 -80 O01 39 -59 -09 -149

Fonte: Direcgdo Geral das Alfandegas, calculos do Banco de Cabo Verde

1 P < T < Sl "
Taxa de variagdo homoéloga da média mével dos ultimos trés meses
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Indicadores Econémicos e Financeiros

ECONOMIA NACIONAL
INDICADORES DE INFLACAO
Quadro 7

__ Zi
Fev_Mar _Abr _Mai Ago__Set _Out_Nov_Dez

indice de Pregos no Consumidor
Taxa de variagdo homdloga 3(1 41 42 53 52 53 52 42 48 45 42 3,6 3,0 2,5 2,0 1,0 2,0 1,6 2,5 2,2 2,2 3,6 3,8
Taxa de variagdo média 23 2,7 30 33 35 37 40 41 42 43 45 45 4,5 4,3 4,1 3,8 3,5 3,2 3,0 2,8 2,6 2,5 2,5

Principais Agregados do IPC (t.v.h.)

Produtos alimentares e bebidas ndo alcodlicas 38 51 50 56 55 66 67 47 57 52 48 39 32 1,5 1,2 -0,3 2,0 1,6 3,2 2,5 2,4 4,2 4,7
Bebidas alcodlicas e tabaco 27 31 33 33 35 29 26 24 19 20 1,8 21 4,0 4,3 4,8 5,5 5,7 6,1 6,7 7,1 7,9 8,3 7,5
Vestuario e calgado 23 37 29 20 16 1,7 0,7 28 31 32 26 13 1,4 1,2 1,2 1,0 0,1 -10 -03 -0,7 -05 02 -01
Rendas de habitagdo, 4gua, electricidade, gas e outros combustiveis 35 31 30 86 91 85 83 71 71 70 7,0 5,1 5,8 8,7 8,8 5,2 5,2 3,9 4,3 3,5 3,5 5,6 5,6
Acessorios, equipamento doméstico e manutencgdo corrente da habitagéo 1,4 3,1 30 29 33 34 35 31 32 31 27 31 32 1,2 1,2 0,6 -0,1 0,4 2,7 3,2 3,4 3,5 2,7
Saude 21 o6 O6 O6 O6 OO0 OO OO OO0 -01 04 04 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,3 0,3 0,3 0,4 0,3
Transportes 47 78 103 10,3 10,1 74 6,7 60 64 68 68 61 6,5 4,7 2,3 4,2 4,8 3,7 4,2 3,9 3,5 5,5 5,5
Comunicagdes 00 00 00 00 OO0 OO0 OO0 OO0 OO0 00 00 00 -142 -14,2 -14,2 -14,2 -14,2 -14,2 -14,2 -14,2 -14,2 -14,2 -14,2
Lazer, recreagdo e cultura -2 08 13 08 00 -01 -02 08 06 03 -04 -08 -1,6 -1,4 -1,6 -1,2 -0,8 -0,4 -1,1 -3,1 -2,7 -3,6  -3,2
Ensino 01 00 00 00 OO0 OO0 OO0 OO0 OO OO0 -01 -01 -03 -0,3 -0,3 -0,3 -0,3 -0,3 -0,3 -0,3 -0,3 -0,3 -0,2
Hotéis, restaurantes, cafés e similares 72 52 1,3 30 29 29 34 30 31 28 18 5,0 5,8 5,5 5,2 5,8 5,5 6,3 5,7 10,0 11,1 11,5 14,0
Bens e servigos diversos o8 09 08 08 04 03 03 06 05 04 04 05 0,7 0,8 0,7 0,8 0,7 0,9 1,2 1,7 2,1 3,3 4,1

Fonte: Instituto Nacional de Estatisticas, calculos Banco de Cabo Verde

t.v.h. - taxa de variagdo homdloga
Nota: A estrutura de consumo da actual série do IPC (2007 = 100), bem como os bens e servigos que constituem o cabaz do indicador foram inferidos com base no Inquérito as Despesas e Rendimentos

das Familias realizado entre Outubro de 2001 e Outubro de 2002. O IPC encontra-se classificado em doze classes de produtos (classificagdo do consumo individual por objectivo) e a sua compilagdo

resulta da agregacdo de trés indices de pregos regionais (Santiago, Sdo Vicente e Santo Ant&o).
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Indicadores Econémicos e Financeiros

ECONOMIA NACIONAL
PRINCIPAIS INDICADORES MONETARIOS E FINANCEIROS

Quadro 8
Taxas de Cambio do CVE (valores médios)
usb 828 80,8 788 765 768 767 772 769 799 806 812 836 856 85 835 838 8, 80 897 89,1 859 850 860
Libra 130,3 130,2 127,7 125,0 1255 124,5 1244 1259 1264 126,7 1285 1306 132,6 1319 132,1 1340 1371 1369 139,8 1399 1382 1368 137,2
Indice de Taxa de Cambio Efectiva Nominal (2001=100) 104,6 104,8 1051 1054 1054 1054 1054 1054 1050 1049 1048 1045 104,2 1045 104,4 1044 104,1 103,8 103,6 103,7 104,1 104,2 1041
Indice de Taxa de Cambio Efectiva Real (2001=100) 115,4 116,5 1159 117,2 1170 1179 1185 1185 1179 116,7 116,1 1155 1153 1158 1144 114,3 1151 1153 116,8 116,2 116,5 117,2 117,2
Taxas de Juro *
Taxa de Absorgdo de Liquidez 2 1,8 1,8 1,8 1,8 1,8 1,8 1,8 1,8 1,8 1,8 1,8 1,8 3,3 3,3 3,3 3,3 3,3 3,3 3,3 3,3 3,3 3,3 3,3
Taxa de Cedéncia de Liquidez > 73 73 73 73 73 73 73 73 73 73 73 73 8,8 8,8 8,8 8,8 8,8 8,8 8,8 8,8 8,8 8,8 8,8
Taxas de Juro Efectivas Praticadas nas Operagdes de Crédito 3
91 a 180 dias 10,7 11,8 9,2 8,7 8,8 9,4 9,2 8,6 8,0 8,8 8,7 9,0 9,5 10,2 9,7 9,7 9,6 9,6 9,8 10,0 10,1 10,1 9,9
181 diasa 1 ano 8,6 8,7 8,4 8,4 8,4 8,6 8,5 8,5 8,7 8,8 8,9 9,5 9,8 9,7 9,6 10,0 9,6 9,7 9,5 9,5 9,1 9,1 9,2
Superior a 10 anos 9,8 9,8 9,3 9,2 9,2 9,3 9,3 9,2 8,8 8,8 9,2 9,2 9,2 9,3 9,3 9,3 9,3 9,3 9,3 9,3 9,3 9,3 9,3
Descoberto 15,7 158 15,7 159 156 156 158 159 159 160 163 163 160 166 166 169 170 171 17,2 16,7 17,0 170 16,8
Taxas de Juro Efectivas Praticadas nas Operagdes de Depdsitos de Residentes 3
31a 90dias 3,2 3,2 3,5 3,6 3,6 33 3,5 3,5 3,5 3,4 3,4 3,4 3,4 3,4 3,4 3,4 3,5 4,2 3,5 4,0 4,0 4,0 4,2
91 a 180 dias 4,0 3,9 3,9 3,9 3,8 4,4 4,1 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 4,1 3,9 3,8 3,7 4,1 4,1 4,3 4,3 3,9
181 diasalano 43 4,5 4,5 4,5 4,5 4,4 43 43 43 43 4,2 4,2 4,2 4,2 4,2 4,2 4,2 4,2 4,2 4,2 4,2 4,2 4,2
1a2anos 4,6 4,2 4,2 4,2 4,2 4,5 4,5 4,6 4,6 4,6 4,6 4,7 4,6 4,6 4,7 4,8 4,8 4,8 4,8 4,8 49 49 49
Taxas de Juro Efectivas Praticadas nas Operagdes de Depdsitos de Emigrantes 3
31a 90dias 3,5 3,5 3,5 3,5 3,5 3,7 3,5 3,5 3,5 3,5 3,5 3,5 3,5 3,5 3,5 3,5 3,5 5,2 3,5 51 4,4 4,4 5,5
91 a 180 dias 4,1 4,1 4,2 4,2 4,1 4,2 4,2 4,2 4,2 4,2 4,2 4,2 4,2 4,2 4,2 4,2 4,2 4,1 4,2 4,2 4,3 4,3 4,4
181 diasa 1 ano 4,1 4,1 4,1 4,1 4,1 4,1 4,2 4,2 4,2 4,2 4,2 4,2 4,2 4,2 4,2 4,2 4,2 4,1 4,2 4,1 4,1 4,1 4,1
1a2anos 4,9 5,0 5,0 4,9 4,9 4,9 4,9 5,0 5,0 5,0 5,0 5,0 5,0 5,0 5,0 51 5,2 53 53 5,4 5,5 5,5 5,5
Bilhetes de Tesouro *
91 dias 4,0 4,0 3,9 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 4,1 4,1 4,1 4,1 4,0 4,1 4,1 4,1 4,1 4,1 4,1 4,1
182 dias 3,9 3,9 3,9 3,9 3,9 3,9 3,9 3,9 3,9 3,9 3,9 4,2 4,2 4,2 4,2 4,2 4,3 4,3 4,3 4,3 4,3 4,1 4,0
364 dias 3,6 3,6 3,6 3,6 3,6 3,6 3,6 3,6 3,6 3,6 3,6 4,3 4,3 4,3 4,3 4,3 4,3 4,3 4,3 4,3 4,3 4,3 4,3
Agregados Monetarios (t.v.h. em %, fim de pern’odo)“
Activo Externo Liquido 7,1 4,2 -1,3 -188 -243 -249 -23,2 -286 -260 -28,7 -30,8 -171 -21,4 -222 -9,3 -2,4 1,1 9,6 14,7 243 29,1 28,7 41,0
Reservas Internacionais Liquidas do Banco de Cabo Verde 7,0 3,5 -7,2 -125 -19,1 -229 -206 -242 -190 -243 -244 -113 -66 -6,9 -2,1 -01 12,1 274 268 300 279 384 384
Activo Interno Liquido 4,3 4,4 8,6 11,0 136 139 133 163 13,5 157 14,4 9,1 16,0 16,6 6,3 4,5 5,3 4,8 2,5 -2,4 -2,4 -4,1 -3,6
M2 5,1 4,4 6,0 2,6 3,0 3,3 3,3 3,7 3,1 4,1 2,8 2,0 6,0 6,3 2,7 3,1 4,4 5,7 4,7 2,0 2,7 1,3 3,3
M1 1,4 1,7 3,6 -1,5 0,2 1,7 1,6 2,3 -39 -4,0 49 -121 -56 -7,3 -8,7 -5,9 9,3 -6,2 -60 -10,6 -6,3 -8,1 -4,8
Agregados de Crédito Bancario (t.v.h. em %, fim de periodo) 4
Crédito Interno Liquido 7,5 7,4 103 12,2 124 14,7 153 153 145 153 131 103 129 13,8 7,9 5,5 7,4 4,2 4,1 0,3 0,0 -1,3 -1,7
Crédito Liquido as Administragdes Publicas 5,0 1,7 18,0 216 222 350 439 365 316 322 238 13,2 4,0 13,6 3,3 -1,5 0,2 6,7 3,6 -45 -11,9 -11,8 -13,2
Crédito a Economia 8,1 8,8 8,5 10,0 10,2 10,6 9,9 10,8 10,7 11,5 10,7 9,8 14,9 13,9 8,9 7,2 9,1 3,6 4,2 1,4 2,9 1,2 1,1
Empresas Publicas ndo Financeiras 2349 311,6 350,2 488,4 448,0 274,8 452,8 406,2 408,6 413,2 6051 190,0 288,2 146,0 1043 81,8 62,0 298 36,7 443 446 -61 -1,8
Empresas Privadas, Mistas e Particulares 7,6 8,2 7,9 9,2 9,5 9,9 8,9 10,0 9,8 10,6 9,5 9,4 14,2 13,3 8,5 6,8 8,8 3,4 4,0 1,1 2,5 1,3 1,1

Fonte: Banco de Cabo Verde

" Provisério

A partir do més de Janeiro de 2012 incluiu-se nos célculos das taxas de juro, para além do banco central, seis bancos comerciais que operam no pais. Cabe salientar que, os dados anteriores ao referido ao periodo incluem apenas quatro bancos comerciais.
2Em %, valores médios

*Em %, valores ponderados

“ A partir de Janeiro de 2012 passou-se a inclui todas as instituicdes do sistema bancario nacional com excepgio do Ecobank.
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ECONOMIA NACIONAL

OPERACOES DE POLITICA MONETARIA

Quadro 9

Tipo Prazo
Data de Colocagao P )
Instrumento dias

01-08-12
08-08-12
22-08-12
23-08-12
05-09-12
06-09-12
12-09-12
19-09-12
19-09-12
26-09-12
26-09-12
03-10-12
03-10-12
10-10-12
10-10-12
17-10-12
17-10-12
24-10-12
29-10-12
31-10-12
31-10-12
14-11-12
14-11-12
16-11-12
22-11-12
28-11-12
28-11-12

TRM

TRM
TRM

TRM

TRM

TRM

TRM

TRM

TRM

TRM
TRM
TIM
TIM

TRM

14

14
14

14

14

14

14

14

14

14
14
180
180

14

Taxa de Juro (%) Stock de Emissdes

Média Ponderada

5,750

5,750
5,750

5,750

5,750

5,750

5,750

5,750

5,750

5,750
5,750
5,750
5,750

5,750

765

745
500

1.924

500

870

1.110

1.452

1.800

301
301
300
300

300

em milhGes de CVE
-500
765
-765
745
500
-745
1.924
-500
500
-1.924
870
-500
1.110
-870
1.452
-1.110
1.800
-1.452
-1.030
-1.800
301
-301
301
300
300
-301
300

Indicadores Econémicos e Financeiros

2.732
3.497
2.732
3.477
3.977
3.232
5.156
4.656
5.156
3.232
4.102
3.602
4.712
3.842
5.294
4.184
5.984
4.532
3.502
1.702
2.003
1.702
2.003
2.303
2.603
2.302
2.602

Fonte: Banco de Cabo Verde

TIM - Titulos de Intervengdo Monetaria, emitidos pelo BCV para prazos até 52 semanas

TRM - Titulos de Regularizagdo Monetaria, emitidos pelo BCV para prazos até 14 dias
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