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NOTA PREVIA







Nota Prévia

A semelhanca das edi¢Bes anteriores, a "Evolucdo das Economias dos PALOP e de Timor-Leste —
2006/2007" pretende contribuir para um melhor conhecimento da realidade econémica actual dos
Paises Africanos de Lingua Oficial Portuguesa e de Timor-Leste, tanto no que diz respeito aos
seus indicadores macroeconémicos fundamentais como no que se refere as respectivas relagoes
econdmicas e financeiras com Portugal.

O presente documento foi elaborado com base em informacao recebida até Agosto, a qual corres-
ponde, em alguns casos, a valores preliminares ou estimativas, eventualmente passiveis de poste-
rior revisao.

Agradece-se a amavel colaboracéo das diversas entidades contactadas — em particular, os bancos
centrais de Angola, Cabo Verde, Mocambique e Sdo Tomé e Principe, a Agéncia Nacional do Ban-
co Central dos Estados da Africa Ocidental na Guiné-Bissau e a Autoridade Bancéria e de Paga-
mentos de Timor-Leste — que se revestiu da maior importancia para a obtencdo dos elementos de
informacao necessarios a elaboracéo do presente relatério.

Departamento de Relagdes Internacionais

Area de Cooperacgéo

Setembro de 2007
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Enquadramento Internacional ‘ Capitulo 1

Em 2006 e nos primeiros meses de 2007, prosseguiu o forte crescimento da economia mundial,
acompanhado por um grande dinamismo no comércio mundial e elevados fluxos de capitais para
as economias emergentes. A expansao, como ja ocorrera em 2005, foi liderada pelo vigor das prin-
cipais economias emergentes, com especial destaque para a China e também para a india e Rus-
sia. No primeiro semestre de 2007, e pela primeira vez, foi a China, o pais que deu o maior contri-
buto para o crescimento global, quer a precos de mercado, quer em paridades de poder de com-
pra. Em contrapartida, denotou-se em 2007 um nitido abrandamento nos EUA e no segundo tri-
mestre deste ano também a area do euro e o Japao registaram desaceleragéo.

O crescimento dos ultimos anos foi comum a todas as regibes e acompanhado por uma menor
amplitude de flutuagéo inter-anual do produto. Este dinamismo da economia mundial assentou em
fundamentos sélidos, na sequéncia dos esforcos de maior disciplina orcamental generalizados as
varias regides e de politicas monetarias cautelosas orientadas para a estabilidade de pregos, com
efeitos sobre a inflagédo e expectativas inflacionistas. A inflacdo subjacente manteve-se contida nas
varias regides e grupos de paises, apesar do aumento dos precos dos bens energéticos e alimen-
tares.

A turbuléncia ocorrida recentemente, em Agosto de 2007, nos mercados financeiros surge como a
principal incerteza e factor de risco imediato. Este episddio, com origem no mercado hipotecario de
alto risco dos EUA propagou-se a outros sectores, com repercussdes generalizadas nos mercados
financeiros internacionais. A dificuldade de valorizacdo de alguns produtos e consequente seca-
gem de liquidez nos mercados secundarios de alguns produtos estruturados, conjugada com preo-
cupacdes quanto ao volume e inclusivamente a localizagdo das perdas potenciais, traduziu-se no
aumento da volatilidade e subida dos diferenciais de prec¢o/juro nas classes de activos de maior
risco. Esta turbuléncia transmitiu-se aos mercados monetérios, dadas as dificuldades de financia-
mento em algumas instituicfes financeiras particularmente expostas. Os bancos centrais das prin-
cipais economias industrializadas, incluindo o BCE, injectaram elevados montantes de liquidez no
mercado, com vista a normalizagdo do funcionamento dos mesmos. Em termos gerais, os efeitos
nos mercados emergentes foram relativamente moderados, ndo indiciando uma penalizacéo
excessiva destas economias.

O impacto das pressdes financeiras sobre a economia real dependera da dimenséo da contraccéo
nos mercados de crédito, num contexto de reapreciacdo do risco e volatilidade acrescida, bem
como do tempo necessario para o retorno da normalidade e, obviamente, do grau de desacelera-
¢cdo da actividade que ocorrer nos EUA, uma vez que, no actual contexto de globalizagdo, uma
contraccdo desta economia, com quebra de confianca e diminuigdo do consumo das familias, tera
repercussdes sobre as varias regides do globo através dos efeitos sobre a procura externa e os
fluxos de capital.

Sendo a crise financeira e o aperto das condi¢des de liquidez a nivel global o principal elemento de
risco negativo da conjuntura internacional a curto prazo, ndo podem ser ignorados outros factores
de risco para a evolugdo econdmica internacional, como as potenciais pressoes inflacionistas, a
volatilidade e incerteza nos mercados petroliferos e as questfes de ambito estrutural associadas
ao envelhecimento populacional, ao evoluir da globalizacdo e ao aquecimento global.

Apo6s varios anos de elevada expansdo, a economia dos EUA evoluiu no primeiro semestre de
2007 a um ritmo mais moderado. O prosseguimento da correc¢do de precos no mercado de habi-
tacdo — que se prolonga ja desde meados de 2005 - conduziu a uma significativa quebra do inves-
timento residencial. Além disso, o efeito das dificuldades neste sector sobre a riqueza das familias,
em conjunto com a subida dos precos da gasolina, traduziu-se huma atenuag¢do do consumo priva-
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do. Existe o risco de o actual contexto de excesso de oferta no mercado de habitagdo, alargamento
das situagBes de incumprimento e condi¢Bes financeiras mais restritivas poderem conduzir a um
agravamento da crise, com consequéncias acentuadas sobre os orcamentos familiares e o consu-
mo. O abrandamento da actividade tem-se traduzido numa progressiva atenuac¢éo da inflagdo sub-
jacente. Em Agosto, o FED respondeu a crise financeira reduzindo a taxa de desconto em 50 pon-
tos base e injectando niveis significativos de liquidez no mercado e, no dia 18 de Setembro, redu-
ziu em 50 pontos base, para 4.75%, a taxa de referéncia dos fundos federais. A evolugdo orgamen-
tal tem sido favoravel, esperando-se uma reducgéo do défice superior ao programado, em virtude do
dinamismo das receitas e despesas inferiores ao orgamentado. O défice corrente devera atenuar-
se ligeiramente em 2007. O délar tem vindo a depreciar-se em termos efectivos reais.

Fortalecida pelos progressos nas politicas macroeconémicas e estruturais, a economia japonesa
revelou em 2006 uma expanséo sdlida, com crescimento acima do PIB potencial e excedente
externo confortavel. Na sequéncia das reformas estruturais, o sector bancéario continuou a fortale-
cer-se e a rentabilidade empresarial atingiu niveis maximos. Num quadro de persistente acalmia
dos pregos, associada a moderacao salarial e as press@es concorrenciais a nivel global, o Banco
do Japéo tem agido de forma prudente, s6 muito gradualmente reduzindo o caracter acomodaticio
da politica. As baixas taxas de juro tém induzido saidas de capital, incluindo “carry trade” de carac-
ter especulativo, 0 que requer uma continuada vigilancia regulamentar e uma adequada gestéo dos
riscos. A consolidagdo orcamental avangou mais rapidamente do que o previsto. Incentivos a uma
maior flexibilidade do mercado de trabalho e medidas de promogdo da concorréncia, através da
abertura de mercados e continuac¢do da desregulamentacéo, serdo as prioridades de ordem estru-
tural.

A éarea do euro conheceu em 2006 e no primeiro trimestre de 2007 um periodo de expansédo sus-
tentada, assente em sélidos fundamentos e com equilibrio das contas externas. As restricdes de
capacidade e a elevada rentabilidade empresarial estimularam o investimento — em equipamento e
também construcdo - enquanto a forte procura externa se reflectiu na robustez das exportagées.
Em termos orcamentais, o vigor das receitas publicas em 2006 foi aproveitado para fortalecer a
consolidacdo orgamental. No ambito do Pacto de Estabilidade e Crescimento, varios paises visam
atingir a médio prazo um orgamento equilibrado ou ligeiramente excedentario e os Estados-
membros que ainda n&o alcancaram o0s objectivos deverdo registar melhorias anuais no défice
ajustado ciclicamente de pelo menos 0.5% do PIB. Prosseguiram as reformas estruturais nos mer-
cados de produtos, de trabalho e na integra¢cdo do mercado financeiro. Com o PIB a crescer em
linha com o potencial, o BCE prosseguiu a politica de subida gradual das taxas de referéncia. Des-
de Junho, a principal taxa de refinanciamento situa-se em 4%. Os dados do segundo trimestre de
2007 revelam uma atenuacgdo da economia explicada pela inversdo do investimento, que se con-
traiu pela primeira vez em quatro anos; em contrapartida, os indicadores relativos ao consumo séo
encorajadores.

Grande numero de economias emergentes e em desenvolvimento registaram em 2006 niveis histo-
ricamente altos de entradas liquidas de capitais. As oportunidades criadas pela globalizacéo e ino-
vacgOes tecnoldgicas aumentaram a atractividade destes paises ao investimento directo estrangei-
ro, bem como a uma diversificagdo do investimento de carteira. Também as remessas de emigran-
tes tém sido fonte de recursos adicionais. O elevado acesso a financiamento externo trouxe multi-
plos beneficios aos paises, favorecendo niveis sustentados de investimento e crescimento econo-
mico, a0 mesmo tempo que permitiu aos paises reduzir as sua divida externa e aprofundar os
mercados financeiros internos. Introduziu contudo novos desafios a gestao das politicas internas.
Em muitos casos, os paises responderam através de uma maior flexibilidade cambial, ao mesmo
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tempo que aproveitaram para reduzir a divida externa e proceder a acumulacao de reservas cam-
biais.

As economias emergentes da Asia registaram ritmos muito elevados de expansdo, em resultado
das subidas de produtividade e dum enquadramento externo favoravel as exportacdes e as fortes
entradas de capitais. Destaque-se a China, onde o PIB cresceu cerca de 11%, quer em 2006, quer,
em termos homadlogos, no primeiro semestre de 2007, num contexto de aceleracéo do investimento
e das exportacdes. O excedente corrente da regido tem vindo a aumentar. O sucesso na gestao
dos fluxos externos foi conseguido através de um conjunto de respostas pragmaticas, ajustadas as
caracteristicas especificas de cada pais. Nalguns casos, como a China e a Malasia, procedeu-se a
reformas da politica cambial e a alguma apreciacéo nominal e real das respectivas moedas, embo-
ra tenha prosseguido a acumulacéo de reservas. Outra linha de actuacédo (China, Coreia, Malasia,
Tailandia) foi a reducéo das restricdes regulamentares as saidas de capital, facilitando-se a aquisi-
¢do de activos externos por investidores privados e fundos de pensdes. Além disso, muitas firmas
da regido expandiram o seu investimento directo no estrangeiro. Em paises onde é necessario
prosseguir a consolidagdo orcamental, a resposta passou também pela contencdo das despesas
publicas.

A Ameérica Latina registou também um forte crescimento, apesar de alguma atenuacdo em 2007,
em particular no México e Caraibas, associada ao abrandamento da actividade nos EUA. Também
os paises exportadores de bens primarios comeg¢am a enfrentar restricdes de capacidade, pelo que
se espera algum abrandamento face ao elevado ritmo registado em 2006. A inflacdo encontra-se
relativamente controlada e a regido continua a registar um saldo externo corrente positivo, embora
mais reduzido do que em 2005 e 2006. A presente expansdo é a mais longa desde os anos 60 e
contribuiu para a reducao da crénica vulnerabilidade externa da regido. O fortalecimento do quadro
de politicas macroecondmicas, incluindo o reforgco das contas do sector plblico e as politicas
monetéarias orientadas para a estabilidade de precos, tem ancorado a confianga dos investidores.
Neste contexto, o impacto da recente turbuléncia financeira foi até ao momento relativamente con-
tido. Estes paises terdo agora de consolidar os progressos alcangados, assegurando a sustentabi-
lidade do investimento e crescimento econdémico.

Nos paises emergentes da Europa Central e de Leste, o crescimento manteve-se acima do poten-
cial, em resultado da robustez quer da procura interna quer das exportacdes. Estas tém beneficia-
do do crescimento da procura por parte da Unido Europeia, incluindo o aprofundamento das rela-
¢bes comerciais entre os novos Estados-membros. O acentuado crescimento do crédito interno
tem dinamizado a procura interna e contribuido, em particular nos paises Balticos mas também no
sudeste europeu, para a persisténcia de elevados défices externos correntes, em grande parte
financiados por créditos interbancarios. Espera-se o prosseguimento da convergéncia econémica
dos novos paises da Unido Europeia, suportada pelo forte crescimento do investimento e da produ-
tividade.

Apbés um crescimento de cerca de 5.5% em 2006, estima-se que o0s paises da Africa Sub-
Sahariana registem uma aceleracéo em 2007, devida a entrada em actividade de novas linhas de
producdo em paises exportadores de petroleo como Angola e a Nigéria. O sucesso econdmico da
regido nos ultimos anos, embora associado ao elevado desempenho econdmico global, aos
ganhos de termos de troca e ao alivio da divida externa, foi potenciado pelas reformas estruturais e
institucionais prosseguidas ao longo dos Ultimos anos, nomeadamente a nivel da consisténcia das
politicas econdmicas, da crescente abertura das economias e do reforco do clima empresarial. Os
paises da Africa Sub-Sahariana conseguiram diversificar a producéo para sectores industriais n&o
tradicionais e alargar os mercados de destino das exportacdes, nomeadamente para novos merca-
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dos na Asia. Para poderem participar plenamente na economia global e utilizar eficientemente os
recursos externos disponiveis sob a forma de ajuda publica e investimento privado, estes paises
deverdo agora consolidar as reformas institucionais e de governacdo. Em particular, as amplas e
frequentemente imprevisiveis flutuagdes inter-anuais dos fluxos de ajuda colocam desafios especi-
ficos a gestdo e monitoragem da despesa publica.
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I1.1.1. Sintese

A conjuntura excepcionalmente favoravel que a economia angolana vem atravessando desde o
inicio da década em curso continuou bem patente durante o periodo em analise, traduzindo-se
nomeadamente em elevadas taxas de crescimento, na desaceleracdo progressiva da cadéncia
inflacionaria e na substancial melhoria das financas publicas e da posicdo externa. Tal evolucédo
tem sido determinada pela conjugacdo de diversos factores positivos, com destaque para o
desempenho do sector petrolifero, impulsionado em simultaneo pela alta dos pregos internacionais
e pelo aumento da produgdo — que reflecte os frutos do esfor¢co de investimento encetado na
década passada. Ao impacto induzido pela disponibilidade crescente de receitas petroliferas, vie-
ram juntar-se as oportunidades abertas pelo fim do conflito armado, em 2002 — potenciadas ainda,
entre outros factores, pela eficacia da estratégia de estabilizacdo nominal posta em pratica nos
ultimos anos, de forma gradual mas continuada, pelas autoridades angolanas.

Quadro I1.1.1.

PRINCIPAIS INDICADORES ECONOMICOS (2004 — 2007)

2004 2005 2006 2006 2007
Est. Proj. Est. Proj.

PIB real (t.v. anual) 11.2 206 146 186 19.8
Inflagdo (t.v.a. média) 43.5 23.0 130 13.3 8.0
Massa monetaria (t.v. anual) 49.8 59.7 429 59.5 28.8
Balanga corrente (% PIB) 35 15.7 8.8 23.3 6.4
Saldo orgamental (% PIB) -1.6 7.4 -5.9 14.8 -3.3
Divida externa (% PIB) 54.8 37.6 20.8 16.1

Fontes: BNA, Min. Finangas de Angola e FMI.

A evidéncia de uma melhoria significativa ao longo dos anos mais recentes esta, de facto, clara-
mente reflectida na generalidade dos indicadores macroeconémicos relevantes (cf. Quadro 11.1.1).
E, assim, possivel constatar que o ritmo de expansdo da actividade econémica permaneceu muito
elevado em 2006 — com a virtude adicional de o principal contributo para esse dinamismo ter vindo
agora da esfera néo-petrolifera —ao mesmo tempo que a inflagdo mantinha um pendor claramente
descendente, pelo quarto ano consecutivo, e que tanto as contas publicas como as externas evi-
denciavam posic¢des cada vez mais confortaveis.

O progresso verificado esta, alias, particularmente evidente no facto de o valor apurado para a
divida externa de Angola em 2006 ter ficado abaixo do patamar em que se fixaram as respectivas
disponibilidades liquidas sobre o exterior. Em contrapartida, poderdo destacar-se, enquanto desa-
fios especialmente relevantes para a politica econdémica, a importancia de assegurar um grau de
execucdo adequado das despesas publicas de investimento, assim como de concretizar o proces-
so de desinflagdo ao ritmo apropriado e de fomentar a competitividade externa da economia néo-
petrolifera — questdes estas que acabam por se reflectir, directa ou indirectamente, na capacidade
para dar resposta as caréncias sociais com que o pais se confronta.

[1.1.2. Procura, Producéo e Precos

De acordo com as estimativas mais recentes, a economia angolana tera registado em 2006 um
crescimento real de 18.6%, ou seja ligeiramente menos do que chegou a ser admitido mas bastan-
te acima dos 14.6% inicialmente previstos. E um resultado tanto mais notavel por se tratar do quar-
to ano com taxas de crescimento a dois digitos na corrente década — desempenho este que coloca
Angola entre os paises com mais rapida expansao econdémica em todo o mundo. Ascendeu ja,

Evolugio das Economias dos PALOP ¢ de Timor-Leste 2006/2007 | Banco de Portugal



Capitulo 11 | Angola

alias, a posicéo de terceira maior economia da Africa Sub-Sahariana, atras apenas da Africa do Sul
e da Nigéria, quando era ainda a sétima em 2000. Verificou-se também, desde este Ultimo ano,
uma quadruplicagdo do rendimento per capita, que rondara actualmente USD 2800, a cambios de
mercado (ou cerca de USD 4000 na Optica da paridade do poder de compra).

Grafico I1.1.1.

PIB REAL (2000 — 2007)

Taxa de variacdo anual, em percentagem

I PIB real
—+-VAB Sector Petrolifero

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006p 2006e 2007p
Fonte: BNA e FMI.

A trajectdria de crescimento acelerado que a economia angolana vem evidenciando devera prolon-
gar-se em 2007, estando mesmo prevista uma intensificacdo do ritmo, para 19.8% (cf. Gréfico
11.1.1). Apesar de obviamente muito positivo, este valor representa, porém, uma rectificacdo em
baixa da anterior projeccdo de crescimento (31.2%), reflectindo expectativas mais moderadas
quanto a evolugdo do sector petrolifero — onde necessariamente existe sempre uma margem de
incerteza, tratando-se, em cada vez maior medida, de explorar aguas ultra-profundas.

Gréfico 11.1.2. Gréfico 11.1.3.

INFLACAO (1999 — 2007)

INFLACAO (2005 — 2007)

Taxa de varia¢é@o anual, em percentagem Taxa de variacdo mensal, em percentagem

2
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Fontes: BNA e FMI.

Também relativamente a 2006 se efectuou uma revisdo em baixa da estimativa de crescimento
para o VAB petrolifero, embora neste caso se tenha verificado uma reviséo simétrica das estimati-
vas para o resto da economia. Especialmente relevante no caso dos servicos mercantis e da agri-
cultura, tal revisao tera sido, todavia, transversal a generalidade dos sectores — reflectindo factores
com impacto alargado, como o efeito induzido sobre a procura interna pelo aumento das receitas
petroliferas ou as possibilidades de expanséo da oferta interna proporcionadas pelo fim da guerra
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civil. Esse crescimento pronunciado da economia ndo-petrolifera é, alids, particularmente relevante
e bem-vindo para Angola, entre cujos objectivos de longo prazo necessariamente figura a reducao
da dependéncia face ao seu principal sector de actividade (responsavel por cerca de 60% do PIB
nos dois Ultimos anos).

Igualmente essencial para preservar as perspectivas de crescimento sustentavel a prazo é a con-
solidagdo da estabilidade nominal, claramente assumida como prioritaria pelas autoridades ango-
lanas. Com os tempos de hiper-inflagdo ainda bem presentes na meméria (desde logo pelo respec-
tivo impacto social, dado serem os mais pobres aqueles que mais expostos estdo a eroséo do valor
da moeda), o sucesso da estratégia de desinflagdo posta em pratica a partir de 2003 tem sido, de
facto, particularmente significativo.

A taxa de inflagdo média anual vem registando quebras mensais consecutivas desde Junho daque-
le ano (quando ascendia a 109.7%), acabando por cair para 13.3% em Dezembro de 2006 e 12.3%
em Maio ultimo (cf. Gréfico 11.1.2). Tem sido também not6ria, contudo, uma certa desaceleragéo do
processo, mais marcada desde meados do ano passado — e que acabaria, alids, por justificar um
novo aperto da politica monetaria. De facto, o IPC acusou, sobretudo no final de 2006, variacdes
mensais relativamente acentuadas (cf. Grafico 11.1.3), a ponto de a inflagdo homoéloga anual ter
aumentado ligeiramente desde Outubro Ultimo — e de a variagdo acumulada pelo indice entre
Janeiro e Maio de 2007 ser superior, ainda que marginalmente, a registada no ano anterior (pela
primeira vez desde 2003).

11.1.3. Contas Externas

Excedentes avultados ao nivel da balanga comercial e, por arrastamento, da balanga corrente (ndo
obstante, respectivamente, um significativo acréscimo das importagbes e uma deterioracdo pro-
nunciada da balanca de servigos e rendimentos) sdo, no &mbito das contas externas, as principais
consequéncias positivas resultantes do excepcional desempenho que vém evidenciando as expor-
tacOes petroliferas (cf. Quadro 11.1.2) — com o substancial reforgo das reservas cambiais e a redu-
¢do drastica do 6nus da divida externa como corolarios.

Quadro I1.1.2.
BALANCA DE PAGAMENTOS (2004 — 2007)
Em percentagem do PIB
2004 2005 2006 2006 2007
Pro;j. Est. Pro;j.

Balanga corrente 3.5 15.7 8.8 23.3 6.4
Balanga comercial 38.6 48.0 404 49.3 40.6
Exportacdes 68.1 735 68.8 70.6 66.1

dqg: Exp. petroliferas 63.7 69.7 65.3 675 62.9
Importacdes -29.4 255 -284 -21.2 -255
Servicos e rendimentos -356.2 -324 -316 -25.7 -33.9
dq: Juros da divida -2.0 -1.7 -1.6 -1.2 -1.1
Transferéncias correntes 0.0 0.1 0.1 -0.3 -0.3
Bal. de capital e financeira -0.1  -11.2 2.5 -7.9 -0.2
dqg: Inv. Dir. Estrangeiro 7.1 5.0 5.0 4.3
Balanca global 3.3 44 113 15.4 6.2

Fontes: BNA e FMI.

Impulsionadas pelo impacto conjugado de um efeito-quantidade (o0 volume de petréleo extraido
ultrapassava 1.4 milhdes de barris/dia no final de 2006, contra 875 mil ainda em 2003) e de um
efeito-prego (o barril de petréleo angolano atingiu um valor médio de USD 61.4 em 2006, contra

Evolugio das Economias dos PALOP e de Timor-Leste 2006/2007 ‘ Banco de Portugal



Capitulo 11 | Angola

USD 28.2 em 2003), as exportacdes petroliferas ascenderam a USD 30.5 mil milh6es em 2006.
Alcangando neste Ultimo ano um valor equivalente a 67.5% do PIB, as referidas exportagfes pro-
longaram assim, mais uma vez, a tendéncia favoravel observada desde o inicio da década (quando
ndo iam além de USD 5.9 mil milhdes). Tal tendéncia deverd, alias, persistir no ano em curso:
embora as expectativas de novos acréscimos da producéo tenham sido recentemente mitigadas,
admite-se que as exportacdes petroliferas aumentem 21.8% face a 2006.

Gréfico 11.1.4. Gréfico 11.1.5.

EXPORTACOES DE BENS (2000 — 2006) IMPORTACOES DE BENS (2000 — 2006)
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Fontes: BNA e FMI.

As repercussdes deste fendmeno sobre o conjunto das contas externas sdo naturalmente muito
consideraveis. Desde logo determina a distribuicdo geogréfica das exportag@es totais (cuja parcela
ndo-petrolifera se ficou por 5.5% em 2006) — contexto este em que os EUA permanecem como
principal cliente, seguidos cada vez mais de perto pela China (cf. Grafico 11.1.4). Afecta também
determinantemente as importacdes de mercadorias, ao gerar recursos que sustentam o respectivo
aumento a bom ritmo (inferior, porém, ao das exportag@es), influenciando ainda o perfil geogréfico
das mesmas — assim se justificando, em boa medida, que sejam a China e os EUA a registar os
ganhos de quota mais significativos enquanto fornecedores da economia angolana (no segundo
caso, ja a par de Portugal em 2006 — cf. Quadro 11.1.5).

Grafico 11.1.6.

DIVIDA EXTERNA (2002 — 2007)

Em mil milhdes de USD e percentagem do PIB
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Fonte: BNA e FMI.
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Muito embora a evolugdo do sector petrolifero seja também, em larga medida, responsavel por um
défice de servicos e rendimentos cada vez mais dilatado, o seu impacto global sobre a balanca de
pagamentos tem sido claramente positivo. Foi, de facto, apurado mais um excedente ao nivel da
conta corrente, pelo terceiro ano consecutivo (e de forma crescentemente pronunciada: 23.3% do
PIB em 2006, contra 15.7% e 3.5% nos dois anos precedentes), impulsionando assim novo subs-
tancial reforco das reservas cambiais (equivalentes, no final de 2006, a cerca de 6 meses das
importacdes de bens e servicos contabilizadas ho mesmo ano, contra 3.3 meses em 2005).

O desempenho das reservas cambiais contrasta de forma reveladora com a evolucdo da divida
externa, cujo valor absoluto terd mesmo diminuido quase ¥4 em 2006 (para USD 9.2 mil milhdes),
reflectindo o empenho das autoridades angolanas na respectiva consolidagdo (que envolveu, em
particular, uma substancial liquidacdo de atrasados para com credores do Clube de Paris). Mais
notavel ainda é a reducdo da divida em termos relativos ao longo dos Ultimos anos: de valores
superiores a 70% do PIB ainda em 2003 para os 20.8% contabilizados em 2006 — ou seja ja abai-
xo do patamar alcancado pelas DLX (25.4% do PIB, cf. Grafico 11.1.6).

[1.1.4. Financas Publicas

Sustentadas pelo manancial das receitas petroliferas, as contas publicas angolanas evidenciaram
em 2006 mais um avanco consideravel no processo de consolidagdo que vém trilhando desde o
inicio da década em curso (cf. Quadro 11.1.3). As mais recentes estimativas revelam, de facto, um
excedente global equivalente a 14.8% do PIB, na éptica dos compromissos (contra 7.4% em 2005),
reflectindo assim uma acentuada melhoria do saldo orcamental pelo quarto ano consecutivo (ainda
em 2002 se apurava um défice global correspondente a 8.9% do PIB).

Quadro 11.1.3.

FINANCAS PUBLICAS (2004 — 2007)
Em percentagem do PIB

2004 2005 2006 2006 2007
Est. Org. Est. Org.

Receitas totais 36.9 40.7 38.0 464 37.5
d.q.: Receitas petroliferas 28.4 323 304 372 295
Despesas totais 38.5 33.3 440 31.6 408
Despesas correntes 30.6 26.9 240 22.7 26.2
d.qg.: Pessoal 10.3 9.2 10.0 8.5 8.8
Bens e servigos 9.5 9.2 6.7 7.6 9.2

Juros 2.3 1.8 1.5 1.5 2.2
Despesas de investimento 4.9 50 20.0 89 145
Saldo (base compromissos) -1.6 7.4 -5.9 14.8 -3.3

Fontes: BNA, Min. Financas de Angola e FMI.

A semelhanca dos dois anos precedentes, o saldo tera sido mais modesto na éptica de caixa (6.6%
do PIB), devido ao esfor¢co em curso para a regularizacéo total dos atrasados. Com a influéncia do
factor petrolifero a fazer-se sentir também na esfera do financiamento — quer na contabilizagéo de
um elevado valor a titulo de bénus (associados a atribuicdo de novos direitos de exploracdo) quer a
servir de sustentaculo ao financiamento externo — tais resultados culminariam num substancial
reforco da posi¢do orcamental junto do sistema bancario interno.

O cenario assim patente resultou, em primeiro lugar, de um significativo aumento das receitas
totais, que se terdo cifrado no equivalente a 46.4% do PIB — incluindo um contributo importante da
parcela ndo-petrolifera, a reflectir factores como o dinamismo das importa¢des. Voltou, assim, a
verificar-se que as receitas efectivamente arrecadadas ultrapassaram o previsto por larga margem
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(cf. Gréfico 11.1.7), fendbmeno em boa medida resultante da opcéo deliberada de assumir um prego
do petroleo prudente aquando da preparacdo do orcamento. Importa, porém, sublinhar ainda a
gueda continuada das despesas correntes em percentagem do PIB, transversal a generalidade das
rubricas e parcialmente associavel aos ganhos de eficiéncia obtidos com o novo sistema de gestado
financeira. A evolugcdo das receitas e das despesas correntes permitia acomodar a premente
expansdo das despesas de investimento e estas aumentariam, de facto, significativamente em
2006 — ficando todavia muito aquém do ambicioso valor orcamentado (cf. Grafico 11.1.8).

Grafico I1.1.7. Grafico 11.1.8.
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Fontes: BNA, Min. Financas de Angola e FMI.

O afluxo crescente de receitas petroliferas tem determinado, ao longo dos Ultimos anos, uma alte-
racdo da tonica dominante no dominio da politica orgamental — de forma gradual mas cada vez
mais vincada. Até ha bem pouco tempo, os dilemas essenciais relacionavam-se com a necessida-
de de assegurar o financiamento de défices consideraveis (parcialmente associados ao esforco de
guerra), da forma menos penalizadora possivel — em termos de presséo sobre a liquidez ou de
solvabilidade da divida externa. J& nos anos mais recentes, com as restrices de financiamento
drasticamente diminuidas, a gestdo orcamental tende cada vez mais a centrar-se em aspectos
como a qualidade das despesas (em particular as da esfera social e as de investimento) ou a ultra-
passagem das restricdes de capacidade, patentes a diversos niveis).

[1.1.5. Situacdo Monetéria e Cambial

Tem sido manifestamente bem sucedida, em termos globais, a estratégia monetaria e cambial —
apoiada pela politica orcamental — que as autoridades angolanas adoptaram em meados de 2003
com vista ao abrandamento gradual da cadéncia inflacionaria. Assumindo o controlo da base
monetaria como objectivo intermédio e recorrendo & colocagdo de Titulos do Banco Central e a
intervengcdo no mercado cambial (sustentada pelo afluxo de receitas petroliferas) como instrumen-
tos principais, a referida estratégia permitiu que a inflagédo caisse para niveis desconhecidos desde
h& mais de década e meia (cf. Capitulo 11.1.2).

Crucial para as perspectivas de desenvolvimento sustentado a prazo — tanto por razées de eficién-
cia econémica como de equidade social — o processo de desinflacdo necessita de ser ainda pro-
longado e consolidado. Encontra-se, alias, numa fase em que os avancos sdo mais dificeis de con-
cretizar, devido a um contexto onde se conjugam elementos como a acelerada expansdo econémi-
ca, um nivel de dolarizagédo ainda elevado e um sistema financeiro relativamente incipiente. Tais
dificuldades fizeram-se sentir em meados do ano passado, culminando no incumprimento da meta
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estipulada para a inflagdo — em consequéncia de uma expanséo da liquidez mais rapida que o
projectado, determinando novo aperto da politica monetéria por parte do BNA.

Gréfico 11.1.9.

FACTORES DE VAR. DA LIQUIDEZ (2003 — 2007)
Em % do stock inicial da Massa Monetaria
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Fonte: BNA e FMLI.

A massa monetaria acusaria, de facto, um aumento de 59.5% em 2006 (praticamente 0 mesmo
gue no ano anterior), com o acentuado refor¢co dos activos externos como pano de fundo — apenas
parcialmente compensado pelo crédito liquido ao SPA (cf. Gréfico 11.1.9). Por outro lado, também o
crédito a economia se expandiu fortemente (uma variacdo equivalente a 26.4% do valor inicial da
massa monetaria), reflectindo o crescente dinamismo das actividades nao-petroliferas e da concor-
réncia no sistema bancério — cuja robustez permanece, alias, confortavel.

Gréfico 11.1.10. Gréfico 11.1.11.
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Fontes: BNA e FMIL.

A referida actuacdo do banco central traduziu-se, sobretudo j& em 2007, na intensificacdo das
emissBes de TBC e das intervengBes no mercado cambial, assim como na alteragdo da base de
incidéncia das reservas obrigatérias e no aumento da taxa de redesconto por dez vezes entre
Outubro de 2006 e Agosto de 2007 (de 11% para 19.57%). Dai resultaria que a evolucdo da base
monetaria permaneceu controlada, ao mesmo tempo que as taxas de juro tendiam a aumentar (cf.
Gréfico 11.1.10) e a taxa de cambio nominal se apreciava no segundo trimestre de 2007 (3.7% face
ao trimestre anterior, em termos efectivos) — acentuando assim, todavia, a perda de competitivida-
de-preco expressa ha respectiva apreciacao real (cf. Grafico 11.1.11).
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Quadro A.ll.1.1.
PRINCIPAIS INDICADORES ECONOMICOS, 2002 - 2007

2002 2003 2004 2005 2006 2006 2007

UNIDADES Est. Proj. Est. Proj.
PRODUTO E PRECOS
PIB nominal mil milhges de EUR 114 12.3 15.9 26.3 35.4 36.0 43.7
mil milhges de USD 10.8 14.0 19.8 32.8 44.1 45.2 59.0
PIB real taxa de variacdo anual 14.4 3.4 11.2 20.6 14.6 18.6 19.8
VAB real do sector petrolifero taxa de variacdo anual 20.6 -2.1 13.9 26.0 15.0 131 13.6
VAB real dos outros sectores taxa de variado anual 7.9 9.8 8.8 141 13.8 25.7 279
Inflagdo (IPC-Luanda) t. v. homdloga anual 105.6 76.6 31.0 185 10.0 12.2 7.0
t. v. média anual 119.1  109.0 435 23.0 13.0 133 8.0
FINANGAS PUBLICAS
Receitas totais percentagem do PIB 38.3 37.9 36.9 40.7 38.0 46.4 375
Receitas petroliferas percentagem do PIB 29.4 27.9 28.4 32.3 30.4 37.2 29.5
Despesas totais percentagem do PIB 47.2 44.3 385 33.3 44.0 31.6 40.8
Despesas correntes percentagem do PIB 35.0 36.3 30.6 26.9 24.0 22.7 26.2
Despesas de investimento percentagem do PIB 9.9 7.6 4.9 5.0 20.0 8.9 145
Saldo global (base compromissos) percentagem do PIB -8.9 -6.4 -1.6 7.4 -5.9 14.8 -3.3
Saldo global (base caixa) percentagem do PIB -1.5 -5.7 -3.7 6.5 -6.9 6.6 2.1
MOEDA E CREDITO
Activos externos (lig.), em USD taxa de variagao anual 6.1 13.4 45.0 838 186.1 1401 66.5
Crédito a economia taxa de variagao anual 201.2 1347 64.2 57.3 31.0 93.1 385
Massa monetéria (M3) taxa de variagio anual 158.0 67.6 49.8 59.7 42.9 59.5 28.8
Depésitos totais taxa de variagio anual 159.3 65.5 39.3 67.1 43.6 64.1 29.3
TAXAS DE JURO
Crédito em m/n (a 180 dias) taxa anual 99.7 934 70.4 43.2 13.8
Depésitos em m/n (a 180 dias) taxa anual 59.7 41.1 28.2 15.6 2.8
Depésitos em m/e (a 180 dias) taxa anual 0.6 2.9 3.6
Redesconto do BNA taxa anual 150.0  150.0 95.0 18.0 14.0
Titulos do Banco Central (a 91 dias) taxa anual 109.2 81.0 56.7 11.2 6.3
BALANCA DE PAGAMENTOS
Importagdes (em USD correntes) taxa de variag&o anual 18.3 45.7 6.4 43.3 49.8 14.8 57.0
Exportacbes (em USD correntes) taxa de variado anual 255 14.2 41.7 78.9 25.8 322 224
Export. petroliferas (em USD correntes) percentagem do PIB 70.9 62.2 63.7 69.7 65.3 67.5 62.9
Balanga comercial percentagem do PIB 42.3 28.9 38.6 48.0 40.4 49.3 40.6
Balanga corrente percentagem do PIB -1.4 -5.2 35 15.7 8.8 23.3 6.4
Reservas externas (liquidas) mil milhdes de USD 0.32 0.62 1.36 3.19 9.32 859 14.18
DiVIDA EXTERNA
Divida externa total mil milhdes de EUR 8.1 8.9 8.7 9.9 7.5 7.0
mil milhdes de USD 7.7 10.1 10.8 12.3 9.4 9.5
percentagem do PIB 711 724 54.8 37.6 20.8 16.1
Servigo da divida perc. das exportagdes 21.6 16.9 16.7 10.9 4.9 9.1 6.0
TAXAS DE CAMBIO
Tx. nominal KZ/ EUR taxa média anual 413 844 1039 1086 .. 100.9
Tx. nominal K2/ USD taxa média anual 437 747 835 872 80.4
ITCE nominal [apreciagdo: +] * taxa de variacdo anual -51.2 -43.4 -13.4 -4.6 8.0
ITCE real [apreciagdo: +] * taxa de variagao anual 2.7 7.3 22.8 15.7 19.5

Fontes: Banco Nacional de Angola, Ministério das Finangas de Angola, Fundo Monetario Internacional e calculos do Banco de Portugal.

* indice da taxa de cambio efectiva (ITCE), calculado a partir das taxas de cambio oficiais praticadas para as moedas dos quatro maiores parceiros comerciais.
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Quadro A.ll.1.2.
PRODUTO INTERNO BRUTO, 2002 - 2007

Precos correntes, em milhares de milhdes de Kwanzas

2002 2003 2004 2005 2006 2007

Est. Est. Proj.
Sector primario 311.6 709.8 11313 21305 2564.2
Agricultura, silvicultura e pesca 38.1 86.7 142.5 206.8 3229
Industria extractiva 273.5 623.1 988.8 1923.7 22413
Petréleo e gas (LPG) 251.0 563.9 903.0 1800.1 2120.7
Outros (incl. diamantes) 225 59.2 85.8 123.6 120.6
Sector secundario 34.2 78.7 128.8 193.3 287.3
Industria transformadora 17.6 40.4 66.1 102.3 154.4
Electricidade e agua 0.2 0.4 0.6 0.9 1.2
Construcéo 16.4 379 62.1 90.1 131.7
Sector terciario 117.4 252.2 391.1 534.7 776.5
Comércio e servigos transacionaveis 67.1 165.5 263.1 353.9 566.1
Servigos ndo-transacionaveis 50.3 86.7 128.0 180.8 210.4
PRODUTO INTERNO BRUTO (custo de factores) 4632 10407 16512 28585 36280
Tributagdo aduaneira 8.5 0.5 0.9 1.2 1.6
PRODUTO INTERNO BRUTO (pregos de mercado) 4717 10412 16521 2859.7 3629.6 44833
Por memoria:
PIBpm nominal (em mil milhdes de EUR) 11.4 12.3 15.9 26.3 36.0 43.7
PIBpm nominal (em mil milhdes de USD) 10.8 14.0 19.8 328 45.2 59.0
PIBpm nominal (em kwanzas, variacao anual em %) 139.4 120.7 58.7 73.1 26.9 235
PIB real (variacdo anual em %) 14.4 34 11.2 20.6 18.6 19.8
Sector petrolifero 20.6 -2.1 13.9 26.0 13.1 13.6
Sectores ndo-petroliferos 7.9 9.8 8.8 14.1 25.7 27.9

Fontes: Banco Nacional de Angola, Fundo Monetério Internacional e calculos do Banco de Portugal.
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Quadro A.ll.1.3.
INDICE DE PRECOS NO CONSUMIDOR, 1991 - 2007 )

Taxas de variacdo em percentagem

Var. mensal  Var. acumulada Var. homdloga Var. média

1) ) (2 3)
1991 Dezembro 175.7 175.7
1992 Dezembro 495.8 495.8 290.4
1993 Dezembro 1837.7 1837.7 1210.9
1994 Dezembro 971.9 971.9 1308.9
1995 Dezembro 3783.2 3783.2 2148.1
1996 Dezembro 1650.1 1650.1 6181.7
1997 Dezembro 147.7 147.7 708.0
1998 Dezembro 134.8 134.8 116.2
1999 Dezembro 329.0 329.0 242.7
2000 Dezembro 268.4 268.4 371.9
2001 Dezembro 116.1 116.1 191.7
2002 Dezembro 105.6 105.6 119.1
2003 Dezembro 76.6 76.6 109.0
2004 Dezembro 31.0 31.0 43.5
2005 Dezembro 18.5 18.5 23.0
2006 Dezembro 12.2 12.2 13.3
2004 Janeiro 3.1 3.1 70.1 94.7
Fevereiro 2.9 6.1 62.6 90.2
Margo 2.2 8.4 57.3 85.5
Abril 2.4 11.0 50.0 79.8
Maio 4.5 15.9 49.0 74.6
Junho 2.0 18.2 44.2 69.2
Julho 1.5 19.9 40.7 64.1
Agosto 1.6 21.9 36.1 59.0
Setembro 1.6 23.7 345 54.4
Outubro 1.6 25.7 345 50.4
Novembro 1.9 28.1 33.9 46.9
Dezembro 2.3 31.0 31.0 43.5
2005 Janeiro 1.9 1.9 29.6 40.6
Fevereiro 2.0 4.0 28.5 38.0
Margo 2.0 6.1 28.2 35.9
Abril 14 7.6 27.0 34.1
Maio 1.3 9.0 23.1 32.0
Junho 1.0 10.1 22.0 30.2
Julho 1.1 11.3 21.6 28.7
Agosto 1.2 12.6 21.1 27.5
Setembro 1.1 13.8 20.5 26.3
Outubro 1.0 14.9 19.8 25.1
Novembro 1.2 16.3 19.0 24.0
Dezembro 1.9 18.5 18.5 23.0
2006 Janeiro 0.9 0.9 17.2 22.0
Fevereiro 0.7 1.6 15.7 20.9
Marco 0.8 2.4 14.4 19.8
Abril 0.8 3.2 13.7 18.7
Maio 0.8 4.1 13.2 17.9
Junho 0.8 4.9 12.9 17.1
Julho 0.9 5.8 12.7 16.4
Agosto 0.8 6.7 12.3 15.7
Setembro 0.8 7.6 12.0 15.0
Outubro 0.9 8.5 119 14.3
Novembro 1.4 10.1 12.2 13.8
Dezembro 2.0 12.2 12.2 13.3
2007 Janeiro 0.8 0.8 12.2 12.9
Fevereiro 0.9 17 12.3 12.6
Margo 0.8 25 12.4 125
Abril 0.8 3.3 12.3 12.4
Maio 0.9 4.2 12.4 12.3

Fontes: Banco Nacional de Angola e célculos do Banco de Portugal.
(*) Indice total para a regido de Luanda (inclui as tarifas dos servigos pablicos); ndo existe um indice disponivel para o conjunto do pais
(1) més n/més n-1; (2) més n/més n do ano anterior ; (3) Ultimos 12 meses / 12 meses anteriores; (4) més n/ Dezembro anterior.
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Quadro A.ll.1.4.
BALANCA DE PAGAMENTOS, 2002 - 2007

Em milhées de USD

2002 2003 2004 2005 2006 2006 2007

Est. Proj. Est. Proj.
1. Balanga Corrente -150 -720 686 5135 3900 10538 3783
Mercadorias 4568 4027 7643 15753 17824 22277 23948
Exportacdes (f.0.b.) 8328 9507 13474 24106 30335 31863 38996
Sector petrolifero 7 653 8684 12619 22854 28813 30483 37141
Diamantes 638 788 790 1089 1431 1155 1552
Outras 37 35 65 163 91 225 303
Importacdes (f.0.b.) -3 760 -5 480 -5 831 -8353 -12511 -9586 -15048
Sector petrolifero -1393 -2 022 -2184 -3110 -3707 -3484 -4171
Outras -2 367 -3458 -3 647 -5 557 -8 804 -6 102 -10877
Servigos e rendimentos -4 750 -4 846 -6964 -10645 -13952 -11591 -20005
Servigos (lig.) -3115 -3120 -4480 -6614 -8675 -6 087 -8 573
Rendimentos (lig.) -1 635 -1726 -2484  -4031 -5 277 -5504 -11432
dos quais: Juros da divida publica -354 -243 -399 -555 -688 -548 -665
Sector petrolifero -1378 -2 105 -3404 -4 621 -4696 -10 650
Transferéncias correntes (liq.) 32 99 7 27 28 -148 -160
2. Balanga de Capital e Operagdes Financeiras -401 821 -28 -3690 1092 -3563 -107
Transferéncias de capital (lig.) 0 22 11 8 0 0 0
Endividamento a médio e longo prazo -162 179 907 1558 2408 -1154 1318
Desembolsos 1279 1538 2764 3641 3200 1206 3000
AmortizagGes programadas -1441 -1 359 -1857 -2083 -792 -2 360 -1682
Investimento directo estrangeiro (lig.) 1643 1652 1414 1639 2237 2541
Outros capitais (incl. Erros e Omissoes) -1 882 -1032 -2 360 -6 895 -4 646 -3 966
3. Balanca Global: (1) +(2) -551 101 658 1445 4992 6 975 3676
4. Financiamento 551 -101 -658 -1445 -4 992 -6 975 -3676
Variagéo das Reservas oficiais liq. [aumento: - ] 207 -263 -780 -1817 -5182 -5 402 -1924
Financiamento excepcional 344 162 122 372 190 -1573 -1752
do qual: Var. de Atrasados [aumento: +] -135 -1132 117 190 -1 608 -1752

Fontes: Banco Nacional de Angola, Fundo Monetario Internacional e calculos do Banco de Portugal.

Quadro A.ll.1.5.
RESERVAS EXTERNAS E DIVIDA PUBLICA EXTERNA, 2002 - 2007

Em milhares de milhdes de USD

2002 2003 2004 2005 2006 2007
Est. Est. Proj.
Disponibilidades Liquidas sobre o Exterior 1.6 1.8 2.6 4.8 11.5 19.2
Reservas externas oficiais (liquidas) 0.3 0.6 1.4 3.2 8.6 14.2
Divida Total (incl. Juros em atraso) 7.7 10.1 10.8 12.3 9.4 9.5
da qual: Atrasados 4.1 4.3 3.1 2.7 0.9
Juros em atraso 1.7 1.8 1.9 1.5
Divida Total excl. Juros em atraso) 7.7 8.4 9.0 10.4 7.9
Divida junto de Bancos Comerciais 1.9 2.4 3.5 4.9 3.5
dos quais: Empr. c/garantia de petréleo 1.1 1.8 3.4 5.3 2.9
Atrasados 0.4 0.5 0.1 0.0 0.0
Credores multilaterais 0.3 0.3 0.4 0.4 0.4
dos quais: Atrasados 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Credores oficiais bilaterais 4.5 4.7 4.3 4.4 3.3
Clube de Paris 2.4 25 2.6 2.4 0.6
dos quais: Atrasados 1.8 2.1 2.3 2.1 0.3
Outros 2.2 2.1 1.7 1.9 2.7
dos quais: Atrasados 1.3 1.0 0.1 0.1 0.1
Fornecedores 1.0 1.0 0.8 0.8 0.7
dos quais: Atrasados 0.6 0.7 0.6 0.5 0.5
Por memoéria:
DLX (em % do PIB) 14.7 12.9 13.2 14.6 25.5 325
Divida total (em % do PIB) 71.1 72.4 54.8 37.6 20.8 16.1

Fontes: Banco Nacional de Angola e Fundo Monetario Internacional.
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Quadro A.ll.1.6.
EXPORTAC}C)ES DE MERCADORIAS, 1999 - 2007

Por tipo de bens (em milhées de USD correntes) e por destino (em percentagem do total)

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Est. Est. Proj.

ExportacOes totais (em milhdes de USD) 5156 7921 6636 8328 9507 13474 24106 31863 38996
Exportacdes por tipos de bens
Petréleo bruto (crude) 4406 6951 5792 7539 8533 12441 22583 29961 41143
Produtos refinados de petréleo e gas 84 169 113 106 154 178 271 554 426
Diamantes 629 739 689 638 788 790 1092 1141 1871
Café 4 1 1 0 1 0 0 0 0
Outras exportagdes 33 61 42 45 31 65 160 207  -4444
Exportacdes por destinos
Africa 1.0 0.2 0.2 0.4 0.1 2.3 1.5 1.4
da qual: Africa do Sul 0.7 0.1 0.0 0.2 0.0 2.3 15 1.3
Unido Europeia 17.0 17.3 26.4 26.5 13.6 9.6 14.7 8.9
da qual: Portugal 0.2 0.6 1.7 0.8 0.0 0.0 0.1 0.2
EUA 53.2 44.6 47.9 40.9 48.2 37.8 39.8 39.6
China 22.8 10.6 13.6 23.6 35.7 29.6 35.6
Qutros 28.8 15.1 14.9 18.6 14.5 14.6 14.4 14.5

Fontes: Banco Nacional de Angola, Fundo Monetério Internacional e célculos do Banco de Portugal.

Quadro A.ll.1.7.
IMPORTAQOES DE MERCADORIAS, 1999 - 2007

Por tipo de bens (em milhées de USD correntes) e por origem (em percentagem do total)

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Est. Est. Proj.

Importagdes totais (em milhdes de USD) 3109 3040 3179 3760 5480 5831 8353 9586 15048
Importacdes por tipos de bens
Bens de consumo 2077 1950 2174 2193 2928 3305 5101
Bens intermédios 182 245 304 437 671 856 867
Bens de investimento 850 845 701 1131 1881 1670 2386
Importacdes por origens
Africa 115 195 13.8 15.3 12.8 9.1 8.7 75
da qual: Africa do Sul 9.4 15.6 12.1 11.5 11.0 7.5 7.4 6.4
Unido Europeia 441 46.6 38.7 475 53.1 31.6 33.8 35.7
da qual: Portugal 14.4 17.1 14.2 19.4 18.1 13.1 13.4 14.3
EUA 124 11.0 8.8 134 12.1 9.3 12.5 14.6
China 1.6 2.3 3.3 45 9.3
Outros 32.0 22.9 38.8 22.2 19.7 46.7 40.5 32.9

Fontes: Banco Nacional de Angola, Fundo Monetario Internacional e célculos do Banco de Portugal.
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Quadro A.ll.1.8.
OPERAC()ES FINANCEIRAS DO ESTADO, 2002 - 2007

Em percentagem do PIB

2002 2003 2004 2005 2006 2006 2007

Est. Org. Est. Org.
1. Receitas Totais 38.3 37.9 36.9 40.7 38.0 46.4 375
Receitas petroliferas 29.4 27.9 28.4 32.3 30.4 37.2 29.5
Receitas nao-petroliferas 8.9 9.2 8.0 8.2 7.3 9.2 7.7
Donativos 0.0 0.8 0.5 0.2 0.3 0.0 0.2
2. Despesas Totais 47.2 44.3 38.5 33.3 44.0 31.6 40.8
Despesas correntes 35.0 36.3 30.6 26.9 24.0 22.7 26.2
Despesas com o pessoal 10.7 12.4 10.3 9.2 10.0 8.5 8.8
Bens e servicos 18.7 15.7 9.5 9.2 6.7 7.6 9.2
Juros da divida 31 18 2.3 18 15 15 2.2
Transferéncias 25 6.4 8.5 6.7 5.8 51 6.1
Despesas de investimento 9.9 7.6 4.9 5.0 20.0 8.9 14.5
Outras despesas’ 2.3 0.4 3.0 14 0.0 0.0 0.0
3. Saldo Global (base compromissos) [1+2] -8.9 -6.4 -1.6 7.4 -5.9 14.8 -3.3
4. Variacao de Atrasados (lig.) 7.4 0.7 2.1 -0.9 -1.0 -8.2 1.3
Internos 6.4 0.5 -2.2 -1.4 -1.7 -8.2 -0.2
Juros externos 1.0 0.2 0.1 0.5 0.7 0.0 14
5. Saldo Global (base caixa) [3+4] -15 -5.7 -3.7 6.5 -6.9 6.6 -2.1
6. Financiamento 15 5.7 3.7 -6.5 6.9 -6.6 21
Bonus da exploragéo de petréleo 2.7 0.0 11 0.0 0.0 2.2 0.0
Financiamento Externo (liquido) -4.9 35 5.4 -3.4 12.3 -0.9 45
Endividamento (liquido) -4.9 16 -1.1 -4.0 12.3 -0.9 4.5
Desembolsos 8.2 11.3 115 15 16.5 7.2 13.2
Amortizagbes -13.1 -9.7 -12.6 -5.5 -4.2 -8.1 -8.7
Alivio da divida 0.0 19 6.5 0.6 0.0 0.0 0.0
Financiamento Interno (liquido) 3.7 2.2 -2.8 -3.1 5.4 -7.9 -2.5

Por meméria:

Saldo primario -5.8 -4.6 0.7 9.2 -4.5 16.3 -1.2
Saldo global (excl. Receitas petroliferas) -38.3 -34.3 -30.0 -24.9 -36.4 -22.4 -32.8

Fontes: Banco Nacional de Angola, Ministério das Finangas de Angola, Fundo Monetério Internacional e célculos do Banco de Portugal.
% Inclui o défice operacional do BNA, assim como erros e omissées.
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Quadro A.ll.1.9.
SINTESE MONETARIA, 2002 - 2007

Em milhares de milhdes de Kwanzas

2002 2003 2004 2005 2006 2006 2007 2007
Dez Dez Dez Dez Dez Dez Mai Dez
Proj. Est. Est. Proj.

Activos Externos (liquidos) 935 1422 2231 3869 10964 9234 902.8 1009.3
idem, em mil milhdes de USD 1.6 1.8 2.6 4.8 13.7 11.5 12.0 19.2

Banco Nacional de Angola

Reservas externas oficiais (liquidas) 19.0 493 1163 2576 7458 6893 697.7 747.1

idem, em mil milhées de USD 0.3 0.6 1.4 3.2 9.3 8.6 9.3 14.2

Reservas Brutas 22.0 50.1 1173 258.2 7465 690.1 698.6 747.7
Responsabilidades de curto prazo -3.0 -0.8 -1.0 -0.6 -0.7 -0.9 -0.9 -0.6

Outros activos externos (liquidos) -3.3 -1.5 -1.4 -1.5 -1.5 -1.4 -1.3 -1.3

Bancos Comerciais 77.8 944 1082 1308 3521 2355 2065 263.5
idem, em mil milhées de USD 1.3 1.2 1.3 1.6 4.4 2.9 2.8 5.0

Activos Internos (liquidos) 14.1 38.1 47.0 445 -4799 -2351 -121.3 -122.8
Crédito Interno (liquido) 26.8 65.0 75.0 60.7 -429.4 -206.7 -75.6 47.4
Crédito ao SPA (liquido) 2.1 7.0 -20.2 -89.0 -6255 -495.7 -4157 -353.0

Crédito a economia 24.7 58.0 95.2 149.7 196.1 289.1 340.1 400.4

Outros activos internos (liquidos) -12.7 -26.9 -28.0 -16.2 -50.5 -28.5 -45.7  -170.2
Activos Totais 107.6 180.3 270.1 431.4 616.5 688.2 781.5 886.5
Massa Monetéria (M3) 1076 1803 270.1 4314 6165 6882 7815 886.5
Moeda e Quase-Moeda (M2) 107.0 1779 2445 3913 560.5 6156 6846  799.1
Moeda 69.5 127.0 190.1 313.7 460.4 474.1 539.8 625.3
Circulagdo Monetaria 20.9 35.4 46.0 59.7 84.2 71.6 60.9 95.5

Depositos a ordem 48.6 916 1441 2540 376.2 4025 4789 529.8

em moeda nacional 111 33.9 52.3 94.7 1472 1248 1674  229.8

em moeda estrangeira 374 57.7 91.8 1593 2290 2777 3115 300.0

Quase-Moeda 375 50.9 54.4 776 1001 1415 1448 1738
Depésitos a prazo em moeda nacional 9.4 3.8 5.0 17.9 31.6 18.3 28.1 85.2

Depésitos a prazo em moeda estrangeira 28.1 47.1 49.4 59.7 68.5 1232 116.7 88.6

Titulos do banco central - acordos de recompra 0.6 2.4 25.6 40.1 56.0 72.6 97.0 87.4

Fontes: Banco Nacional de Angola, Fundo Monetério Internacional e célculos do Banco de Portugal.
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Taxas de Depdsitos

(em Moeda Nacional)
Depésitos a ordem
Depositos a prazo

Até 90 dias
91-180 dias
181-365 dias
Mais de 1 ano

(em Moeda Estrangeira)
Depésitos a ordem
Depositos a prazo

Até 90 dias
91-180 dias
181-365 dias
Mais de 1 ano

Taxas de Crédito

(em Moeda Nacional)
Até 180 dias
181-365 dias
Mais de 1 ano

(em Moeda Estrangeira)
Até 180 dias
181-365 dias
Mais de 1 ano

Taxa de Redesconto do BNA

Titulos do Banco Central
a 14 dias
a 28 dias
a 63 dias
a 91 dias
a 182 dias
a 364 dias

Bilhetes do Tesouro

a 63 dias

a 91 dias

a 182 dias
Obrigag6es do Tesouro

em Moeda Nacional
em Moeda Estrangeira

Por memoéria:
Inflag&o (t.v. homdloga anual)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2006 2007
Dez. Dez. Dez. Dez. Dez Dez Jun Dez Abr
15.81 10.18 10.02 10.02 9.99 9.95 2.68 2.76 2.83
45.96 56.05 40.96 23.57 14.48 5.15 3.56 2.73 5.28
55.00 50.00 59.65 41.06 28.19 15.64 9.32 2.82 2.16
57.00 57.00 41.56 24.10 2.58 3.24 5.41
27.14 30.00 9.00 9.00 8.00
0.86 0.97 0.33 0.64 0.81
1.02 1.61 2.29 131 1.34
0.56 2.85 2.38 3.58 3.92
0.83 1.53 3.97 4.02 3.81
1.53 1.89 5.11 6.05 5.22
89.56 97.63 99.66 93.41 70.42 43.23 19.91 13.83 14.31
102.77 91.70 104.55 68.82 74.77 67.58 19.57 6.01 4.23
120.00 110.00 102.84 75.69 73.38 54.88 27.92 10.18 11.73
9.82 8.43 7.65 8.11 4.90
9.73 8.90 9.36 4.27 3.59
8.58 9.52 8.17 4.53 3.82
150.00 150.00 150.00 150.00 95.00 18.00 18.00 14.00 18.30
112.50 115.86 8.44
11521 120.79 102.74 45.80 46.44 4.29 0.75 9.81
122.64 127.00 107.90 56.10 50.37 7.51 2.55 11.59
128.00 109.16 81.00 56.70 11.17 3.23 6.33 14.24
113.00 60.48 11.06 7.36 12.40
9.53 12.69
5.20 5.20

57.21 11.17

60.52 11.06
4.00
8.56
268.35 116.14  105.60 76.58 31.02 18.50 12.92 12.22 12.30

Fonte: Banco Nacional de Angola.
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Quadro A.ll.1.11.
TAXAS DE CAMBIO, 1996 - 2007

Taxas médias do periodo

Kz / EUR Kz / USD ITCE "3
Merc. Oficial * Merc. Paralelo Nominal Real
1996 - 0.13 0.17 31370.32 69.63
1997 - 0.23 0.30 18 235.83 126.40
1998 - 0.39 0.61 10 623.26 150.21
1999 2.66 2.79 3.16 1510.96 72.90
2000 9.15 10.04 10.55 435.83 86.68
2001 19.77 22.02 23.95 204.98 97.32
2002 41.27 43.70 45.27 100.00 100.00
2003 84.39 74.69 77.84 56.64 107.26
2004 103.87 83.54 85.02 49.08 131.69
2005 108.60 87.16 88.81 46.83 152.36
2006 100.85 80.37 50.56 182.06
2004 Janeiro 100.57 79.66 81.95 51.59 123.41
Fevereiro 101.06 80.01 81.09 51.29 126.27
Marco 98.40 80.23 81.91 51.20 127.92
Abril 97.62 81.42 83.10 50.53 128.61
Maio 98.62 82.20 83.63 50.17 132.66
Junho 101.22 83.39 83.75 49.22 132.07
Julho 104.88 85.51 85.51 47.78 130.17
Agosto 103.15 84.73 85.99 48.44 134.09
Setembro 104.82 85.80 86.79 47.86 134.44
Outubro 108.67 87.03 88.13 47.01 133.93
Novembro 112.84 86.87 89.00 46.71 136.01
Dezembro 114.56 85.64 89.44 47.09 140.75
2005 Janeiro 114.79 86.67 88.44 46.53 141.84
Fevereiro 113.36 87.12 87.68 46.56 143.58
Marco 114.86 87.09 88.51 46.53 145.98
Abril 113.02 87.36 88.46 46.53 147.71
Maio 112.76 88.84 88.86 45.94 147.72
Junho 108.41 89.13 89.44 46.20 150.10
Julho 107.36 89.19 90.45 46.10 150.87
Agosto 109.63 89.19 90.78 45.70 150.99
Setembro 109.31 89.20 90.94 45.64 15151
Outubro 106.90 88.98 91.00 45.95 153.68
Novembro 97.05 82.36 86.77 49.78 169.11
Dezembro 95.78 80.79 84.44 50.53 175.19
2006 Janeiro 97.38 80.54 50.43 175.44
Fevereiro 96.09 80.36 50.54 177.32
Marco 95.98 80.36 50.74 178.63
Abril 98.35 80.37 50.41 177.80
Maio 102.54 80.37 50.31 178.12
Junho 101.90 80.37 50.63 180.29
Julho 101.93 80.37 50.69 182.01
Agosto 102.90 80.37 50.55 182.52
Setembro 102.34 80.37 50.74 185.01
Outubro 101.41 80.37 50.83 187.56
Novembro 103.37 80.36 50.52 188.97
Dezembro 106.01 80.19 50.27 191.03
2007 Janeiro 104.55 80.28 50.28 192.56
Fevereiro 104.60 80.06 50.37 193.75
Marco 105.86 79.96 50.42 193.87
Abril 107.74 79.85 50.28 193.28
Maio 101.95 75.42 53.04 204.54
Junho 100.54 74.97 53.42

Fontes: Banco Nacional de Angola, Fundo Monetario Internacional e célculos do Banco de Portugal.
* indice da taxa de cambio efectiva (ITCE), calculado a partir das taxas de cambio oficiais praticadas para as moedas dos quatro maiores parceiros comerciais.
2 Taxa de referéncia do BNA, correspondente (desde Maio de 1999) a taxa média praticada no mercado cambial interbancario.

3 Um aumento/diminuigao do ITCE (nominal ou real) corresponde a uma apreciagio/depreciagio do Kwanza.
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[1.2.1. Sintese

Com uma base produtiva pouco desenvolvida, Cabo Verde, como pequena economia aberta num
contexto de globalizacdo e competitividade crescentes, apresenta um elevado nivel de vulnerabili-
dade externa. Face aos bons resultados de programas anteriores, Cabo Verde deixou de requerer
0 apoio financeiro do FMI, ndo dispensando, no entanto, o envolvimento deste, pelo que acordou
em Agosto de 2006 um programa com aquela instituicdo ao abrigo do Policy Support Instrument
(PSI). O referido programa foi, entretanto, objecto de duas avaliacdes (em Janeiro e Maio de
2007), concluidas favoravelmente, ndo obstante a falta de cumprimento de algumas metas (com
destaque para a acumulagéo de atrasados internos), relevadas em face dos esfor¢os efectuados
para a sua resolucao.

Quadro 11.2.1.

PRINCIPAIS INDICADORES ECONOMICOS

2004 2005 2006 2007
Est. Est. Est. Proj.

PIB real (t.v. anual) 4.4 5.8 6.5 6.9
Inflagdo (t.v. média) -1.9 0.4 5.4 25
(t.v. homoéloga) -0.3 1.7 6.2 0.2

Massa monetaria (t.v.) 10.5 15.6 18.7 12.4
Saldo Bal. Corrente (%PIB) -14.3 -2.7 -5.3 -7.9
Reservas Camb.(meses imp) 2.4 3.5 3.6 3.7
Saldo orgamental (%PIB) -2.3 -3.7 -4.5 2.1
Divida publica (%PIB) 95.7  95.1 85.8 -
Externa 51.9 50.8 46.1 --
Interna 43.8 44.3 39.7 --
dg: TCMF* 136 128 11.2 -

Fontes: FMI, BCV e Min. Fin. e Admin. Publica e INE de Cabo Verde

* Titulos Consolidados de Mobilizagéo Financeira

O ano de 2006 apresentou sinais positivos, sendo um dos indicadores mais relevantes a acelera-
¢do do crescimento econdémico para 6.5%, acima dos 5.8% de 2005 (prevendo-se nova subida em
2007 para 6.9%), alicercado na dindmica da procura interna e nas exportacdes de servicos.

No entanto, o aumento da inflagdo ao longo do ano repercutiu-se na competitividade externa da
economia (com a apreciacdo da taxa de cambio efectiva real), obrigando a manter sob presséo o
controlo da massa monetéria, num contexto de limitada capacidade de resposta face a forte entra-
da de divisas no pais (fruto do bom comportamento das receitas do turismo e do IDE, o que aca-
bou por compensar parte da degradacdo do défice corrente externo induzido pela subida das
importacdes) e da necessidade do BCV reforgar as suas reservas externas como forma de defen-
der o regime cambial (as quais atingiram 3.6 meses de importa¢des no final de 2006).

Esta situacao levou o banco central a intervir no mercado através da emisséo de titulos proprios
com o intuito de absorver a liquidez excedentaria. Ainda assim, o refor¢o da posicdo externa do
BCV e, principalmente, o aumento do crédito ao sector privado (tendéncias que se deverao repetir
em 2007) provocaram o crescimento da massa monetaria para além dos valores programados.

A evolucao positiva da actividade econdmica repercutiu-se igualmente ao nivel da arrecadagdo de
receitas fiscais. No entanto, a reducéo dos donativos acabou por conduzir a degradagdo do défice
global em 2006, apesar da contencdo efectuada nas despesas correntes. Para 2007, a recupera-
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¢do dos donativos a par de um novo impulso na arrecadacéo de receitas fiscais devera permitir
uma reducgdo do défice publico. Em 2006 registou-se um novo aumento do stock nominal de divida
publica, embora em termos relativos apresente uma redugdo de 9.3 p.p. para 85.8% do PIB,
incluindo Titulos Consolidados de Mobilizagdo Financeira — TCMF.

I1.2.2. Procura, Producéao e Precos

Os indicadores disponiveis para a economia cabo-verdiana apontam para a manutenc¢do da ten-
déncia de aceleragéo da actividade econémica em 2006, com o produto a atingir um crescimento
real de 6.5%, superior em 0.7 p.p. ao valor de 2005, resultando principalmente da dindmica dos
sectores da construgdo e dos servicos (comércio, transportes e comunicagdes e administracdo
publica).

Grafico 11.2.1.

PIB REAL (1997 — 2007)
Taxas de variacdo anual em percentagem

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
(est.) (est.) (est.) (proj.)

Fonte: Banco de Cabo Verde, INE de Cabo Verde e FMI

Na Optica da despesa, 0 comportamento positivo da actividade econémica devera ter reflectido o
aumento evidenciado pela procura interna, com destaque para o consumo privado e para a forma-
¢do bruta de capital fixo, e também o crescimento das exportacGes, sobretudo de servigos (com a
forte subida evidenciada pelas receitas do turismo).

Grafico 11.2.2. Grafico 11.2.3.

INFLACAO (2005 — 2007)

INFLACAO (1998 — 2007)

Variacéo mensal do IPC, em percentagem Variagdo mensal do IPC, em percentagem
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Fonte: Banco de Cabo Verde, INE de Cabo Verde Fonte: Banco de Cabo Verde, INE de Cabo Verde
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Espera-se que, ao longo do corrente ano, se assista a uma nova aceleragdo do ritmo de cresci-
mento econdmico (as projec¢Bes mais recentes apontam um aumento real de 6.9% face a 2006),
reflectindo principalmente a realizagdo dos investimentos directos estrangeiros programados.

A inflagdo média registou uma subida ao longo de 2006, conjugando dois periodos de aceleragéo
do ritmo de crescimento homadlogo dos pregos (um primeiro até Maio, reflectindo subidas nos bens
alimentares e nos derivados do petréleo, e o segundo no Ultimo trimestre do ano, com ajustamen-
tos na implementacéo do IVA a alguns produtosl).

Em 2007 tem vindo a assistir-se a reducdo do ritmo de crescimento do nivel de precos, com a
inflacdo média a evidenciar uma diminuicdo de cerca de 0.7 p.p. no primeiro semestre de 2007
(para 4.7%). As projeccBes para o resto do ano apontam para a manutencdo desta tendéncia,
conduzindo a uma inflagdo média de 2.5% em Dezembro, conjugando a descida dos precos dos
bens alimentares frescos e a auséncia de outras pressdes inflacionistas?.

11.2.3. Contas Externas

As estimativas mais recentes para os valores da balanca de pagamentos cabo-verdiana em 2006
apontam para alguma deterioracéo das contas externas, com o défice corrente a subir para 5.3%
do PIB (quase duplicando em relac@o a 2005) e a balanga global a ver ligeiramente diminuido o
seu saldo positivo (para 4.9% do PIB, face a 5.7% no ano anterior). No entanto, o facto do saldo
global se manter positivo permitiu uma nova acumulacdo de reservas externas por parte do banco
central, as quais passaram a corresponder a 3.6 meses de importacdes de bens e servigos (+0.1
meses face a 2005).

Quadro 11.2.2.

BALANCA DE PAGAMENTOS

Em percentagem do PIB

2004 2005 2006 2007
Est. Est.  Proj.

Balanga Corrente -14.3 -2.7 -5.3 -7.9
Balanga Comercial -41.0 -349 -40.1 -44.0
Exportacdes 6.2 8.9 8.3 6.7
ImportacBes -47.2 -43.8 -484 -50.8
Balanga Servigos 3.4 7.6 13.6 16.9
dg: Receitas Turismo 10.4 12.1 19.0 19.8
Balanca Rendimentos -2.0 -3.4 -3.9 4.1
Transferéncias Unilat. 25.2 27.9 25.2 23.3
dg: Remessas Emig. 10.7 12.4 10.7 9.9
Bal. Capitais e Financ. 17.3 8.8 11.7 12.3
Balancga Capitais 2.5 2.1 2.2 21
Balanca Financeira 14.8 6.7 9.6 10.2
Erros e Omissées 0.8 -0.4 -1.6 0.0
Balancga Global 3.8 5.7 4.9 4.4

Fontes: FMI e Banco de Cabo Verde

O agravamento do défice corrente externo em 2006 reflectiu a degradacéo da balanca comercial
(passando a 40% do PIB), como consequéncia do elevado crescimento das importacdes (em bens
de consumo e de investimento), e o aumento do défice da balanca de rendimentos (juros de divida

1 Esta alteracéo decorreu da declaracdo de inconstitucionalidade da norma governamental que introduzia modificacBes nas regras de aplicagdo do IVA
para a electricidade, gua, transportes e outros servicos tidos como essenciais, conduzindo a subidas significativas em alguns pregos.

2 Estas projecges foram elaboradas pelo FMI com base no actual cabaz do indice de Pregos no Consumidor (IPC). Espera-se que o INE de Cabo Verde
passe em breve a publicar um novo IPC, com base num cabaz actualizado com recurso a um novo inquérito as despesas das familias, menos susceptivel
a oscilacBes dos precos de alguns bens alimentares produzidos internamente.
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externa pagos pelos bancos e dividendos e lucros distribuidos de empresas estrangeiras). Estes
efeitos negativos foram parcialmente compensados pela forte subida das receitas de turismo que
quase duplicaram o seu valor em relagdo a 2005, passando a representar 19% do PIB em 2006
(ultrapassando pela primeira vez 0 montante de remessas de emigrantes).

As transferéncias correntes apresentaram um crescimento muito ligeiro em 2006, apesar da, ainda
que pequena, diminuigcdo nominal registada no montante de remessas de emigrantes (face ao valor
alto de 2005).

Gréfico 11.2.4. Gréfico 11.2.5.

EXPORTACOES DE MERCADORIAS IMPORTACOES DE MERCADORIAS
(1997 — 2006) (1997 — 2006)

Destinos em percentagem, total em milhées de USD Origens em percentagem, total em milhdes de USD
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Fonte: Banco de Cabo Verde Fonte: Banco de Cabo Verde

O crescimento do défice comercial acarretou a degradacado do grau de cobertura das importacdes
pelas exportacdes (de cerca de 20% em 2005 para 17% no final do ano passado). Note-se que as
exportacfes evidenciaram ainda assim alguma dindmica, com destaque para as reexportacdes
(essencialmente produtos petroliferos) e os produtos do mar.

Ao invés do sucedido no ano anterior, o saldo da conta de capital e de operagdes financeiras regis-
tou um acréscimo importante em 2006, sobretudo como reflexo do crescimento do investimento
directo estrangeiro, o qual ultrapassou os CVE 10 mil milhdes, 44% do qual diz respeito a aplica-
¢Bes de emigrantes, com especial incidéncia no sector imobiliario. A melhoria na conta de capital e
operacdes financeiras compensou grande parte do aumento do défice corrente, pelo que o exce-
dente global apresentou apenas uma ligeira redu¢&o nominal.

As projecgOes para 2007 apontam para nova degradacgéo do défice corrente, conjugando o aumen-
to dos défices comercial (subida das importacdes e alguma reducéo nas exportacdes) e da balanca
de rendimentos, para além do abrandamento das transferéncias correntes (com nova reducédo do
peso no PIB). Ainda assim, o refor¢o da conta de capital e de operag@es financeiras (proporciona-
do pela expansao do IDE) devera permitir o financiamento do défice corrente, deixando margem
para a acumulagdo de reservas externas.

[1.2.4. Finangas Publicas

A execugdo or¢camental de 2006 apresenta um aumento do défice global relativamente ao ano
anterior (4.5% do PIB face a 3.7% em 2005), o qual ultrapassou os valores orcamentados. Note-
se, no entanto, que o saldo corrente manteve a tendéncia de melhoria, que se prolonga desde
2001, tendo atingido um excedente de 2.6% do PIB no final de 2006 (1.8% no ano anterior).
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Quadro 11.2.3.

EXECUCAO ORCAMENTAL

Em percentagem do PIB

2004 2005 2006 2007
Est. Est. Est.  Org.

Receitas totais 34.2 32.7 31.0 32.3
Receitas correntes 22.7 24.1 24.5 22.9
Receitas de capital 0.4 1.3 0.8 23
Donativos 10.9 7.3 5.7 7.1
Transferéncias de EP 0.2 0.0 0.0 0.0

Despesas totais 36.5 36.3 35.5 34.3
Despesas correntes 219 22.4 21.8 20.4

Juros da divida prog. 1.8 1.6 1.4 1.2
Desp. de capital 13.9 14.0 13.0 14.0
Empréstimos Liquidos 0.0 0.0 0.0 0.0

Saldo corrente 0.8 18 2.6 2.5

Saldo global -2.3 -3.7 -4.5 -2.1

Fontes: FMI e Min. Fin. e Admin. Publica de Cabo Verde.

Esta evolugdo decorreu sobretudo do fraco comportamento dos donativos, que voltaram a eviden-
ciar uma reducdo nominal face ao ano anterior, 0 que induziu um efeito negativo sobre as receitas
totais, apesar do bom comportamento das receitas fiscais (principalmente impostos sobre o rendi-
mento, direitos de importacdo e IVA, o qual ultrapassou mesmo 0 montante orcamentado).

Grafico 11.2.6. Gréfico 11.2.7.
RECEITAS PUBLICAS (1998 — 2007) DESPESAS PUBLICAS (1998 — 2007)
Em percentagem do PIB Em percentagem do PIB
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Fonte: Min. Fin. e Admin. Publica de Cabo Verde e FMI Fonte: Min. Fin. e Admin. Publica de Cabo Verde e FMI

Destaque ainda para a contengéo das despesas correntes (que diminuiram o seu peso no PIB em
0.6 p.p.), principalmente nos salarios e ordenados, nos juros de divida e nas outras despesas cor-
rentes. Em 2006 registou-se a maior taxa de execucao das despesas de investimento dos ultimos
anos), atingindo 81% do programa de investimento publico inscrito no orgamento. No entanto, em
termos relativos, estas registaram uma diminui¢éo de 1 p.p. em relagéo ao seu peso no PIB.

A divida publica voltou a crescer em 2006, com subidas de 3.8% da componente externa e 2.5%
da interna (incluindo os Titulos Consolidados de Mobilizagcdo Financeira - TCMF). No entanto, a
aceleracéo do ritmo de crescimento do produto acabou por se reflectir na redugéo do peso relativo
da divida publica para 85.8% do PIB no final do ano (74.6% descontando os TCMF).
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Gréfico 11.2.8.

DIVIDA PUBLICA (1999 — 2006)
Em percentagem do PIB
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Fonte: BCV, Min. Fin. e Admin. Publica de Cabo Verde e FMI

As previsdes orgamentais para 2007 apontam para uma reducéo do défice global em percentagem
do produto interno (para 2.1%), com a recuperacéo dos donativos e a manuten¢do da contencéo
das despesas correntes (sobretudo salarios e ordenados e juros programados), deixando ainda
lugar ao crescimento das despesas de investimento.

[1.2.5. Situac&o Monetéria e Cambial

A expansdo da massa monetaria em 2006 ultrapassou novamente os valores programados (em 1.2
p.p., registando 18.7%), tendo sido marcada pela dindmica dos activos internos liquidos. Este
agregado foi impulsionado pelo crédito ao sector privado (impacto expansionista de 14%), reflec-
tindo a subida dos empréstimos a habitacdo (46% do total) e a operacéo de aquisi¢do por parte de
um banco cabo-verdiano dos créditos detidos por um banco portugués. Esta operagdo acabou por
se reflectir nos activos liquidos sobre o exterior dos bancos comerciais face ao valor de 2005.

Grafico 11.2.9.

FACTORES DE VARIACAO DA LIQUIDEZ
(1998 — 2007)

VariacGes em percentagem do stock inicial da
massa monetaria
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Fonte: Banco de Cabo Verde e FMI

Ainda assim, a posi¢do liquida externa do sistema denotou algum crescimento, reflectindo o esfor-
¢o de acumulacéo de reservas externas efectuado pelo banco central, com o intuito de continuar o
fortalecimento da credibilidade do regime cambial.
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Mantendo como objectivo intermédio a defesa do regime cambial, a politica monetaria ao longo de
2006 foi condicionada pela subida da inflagcdo (que se traduziu na apreciacédo da taxa de cambio
efectiva real em 5.2% em 2006), tendo o BCV recorrido a esterilizacédo da liquidez excedentaria no
sistema financeiro, com a emissdo de titulos préprios (TRM a 7 e 14 dias e TIM a 6 e 9 meses,
gue, no seu total atingiram um montante vivo de CVE 5930 milhdes no final de Junho de 2007).

Grafico 11.2.10.

TAXA DE CAMBIO EFECTIVA (1996 — 2007)

VariacBes em percentagem do stock inicial da
massa monetaria
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Fonte: Banco de Cabo Verde e célculos do BP

O crescente acesso aos mercados de capitais internacionais e as instituicdes financeiras presentes
no off-shore de Cabo Verde tem vindo a intensificar as pressdes sobre as taxas de juro e a salien-
tar as distor¢Bes causadas pelo elevado nivel das reservas de caixa, pelo que o banco central vol-
tou a reduzir o coeficiente de reservas de caixa no final de Margco de 2007 (com efeitos a partir de
meados de Abril), em 1 p.p. para 14%, propondo-se esterilizar o eventual aumento de liquidez pro-
vocado pela medida.

Para 2007, as projec¢Oes efectuadas tendo em conta o programa acordado ao abrigo do PSI, e as
metas financeiras que o integram, apontam para uma atenuacao do ritmo de expansdo da massa
monetaria (para 12.4%), conjugando a diminuicdo do crédito liquido ao SPA e o abrandamento da
dindmica de crescimento do crédito ao sector privado.

A evolucdo da estrutura dos meios de pagamento em 2006 e nos primeiros meses do corrente ano
acentuou as tendéncias registadas em 2005, com o reforco do peso dos depdsitos a ordem em
moeda nacional (29% do total em Maio de 2007), a reducéo de importancia da circulagdo (para
8.1% do conjunto dos meios de pagamento em Maio de 2007, reflectindo a expansao e maior utili-
zacgdo das caixas automaticas) e o abrandamento do ritmo de crescimento da quase-moeda (asso-
ciado sobretudo a diminuicdo da dinamica de constituicdo de depdsitos de emigrantes, que se
acentuou desde Outubro de 2006).
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Quadro A.ll.2.1.
PRINCIPAIS INDICADORES ECONOMICOS, 2002 - 2007

. 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Unidades
Est. Est. Est. Est. Proj. Est. Proj. Est.
PRODUTO E PRECOS
PIB p.m. milhées de EUR 660 721 745 805 890 921 992
t. var. real 5.3 4.7 4.4 5.8 5.5 6.5 6.9
Inflagdo (IPC) t. var. homéloga 3.0 -23 -03 1.7 5.5 6.2 0.2 3.9 Jun
t. var. média 1.9 1.2 -1.9 0.4 6.2 54 2.5 4.7 Jun.
FINANCAS PUBLICAS
Receitas totais % PIB 312 276 342 327 365 310 323
Donativos % PIB 8.7 55 109 7.3 8.2 5.7 7.1
Despesas totais % PIB 346 31.0 365 363 402 355 343
Saldo global (base compromissos) % PIB -34 34 -23 -37 -36 -45 -2.1
Sem donativos % PIB -121  -9.0 -13.2 -109 -11.8 -10.2 -9.2
Divida interna % PIB 457 435 438 443 39.7
dg: TCMF * % PIB 148 141 136 128 11.2
MOEDA E CREDITO
Crédito ao SPA (lig.) t. var. anual 14.3 3.1 05 32 -26 3.1 -0.9 -12.5 Mai.
Crédito a economia t. var. anual 12.0 15.1 9.3 93 163 299 141 9.9 Mai
Massa monetaria (M3) t. var. anual 14.3 8.6 105 156 175 18.7 124 4.0 Mai
TAXAS DE JURO *
Depositos a 1 ano (média das OIM) taxa anual 719 569 569 4.44 4.25 4.25 Mai.
Redesconto taxa anual 8.50 850 850 8.50 8.50 8.50 Mai.
Cedéncia de liquidez taxa anual 10.00 850 850 7.50 7.50 7.50 Mai.
Bilhetes do Tesouro, a 91 dias taxa anual 6.38 7.60 5.60 3.00 3.58 Mai.
BALANCA DE PAGAMENTOS
Exportagdes (em USD correntes) t. var. anual 12.7 258 9.0 551 6.5 7.7 2.4
Importacdes (em USD correntes) t. var. anual 201 295 213 04 124 277 26.6
Balanca corrente % PIB -11.1 -111 -143 -27 -6.6 -53 -7.9
Excluindo transferéncias oficiais % PIB -169 -17.2 -200 -94 -139 -11.7 -143
Balanca corrente e de capital % PIB -86 -80 -118 -06 -52 -31 -5.8
Reservas cambiais meses import, * 2.2 2.0 2.4 35 4.3 3.6 3.7 3.8 Mai.
DIiVIDA EXTERNA
Valor total milhdes de EUR  365.2 384.1 386.3 409.1 424.7
% PIB 553 533 519 50.8 46.1
%exportages *  170.1 169.8 162.1 136.0 105.6
Servico da divida %exportagies* 99 83 91 8.1 5.6
TAXAS DE CAMBIO (médias)
Nominal CVE/EUR t. média 110.3 110.3 110.3 110.3 110.3 110.3 110.3 110.3 Jun.
Nominal CVE/USD t. média 117.3 978 887 886 934 879 838 822 Jun
ITCE nominal (base 100: 1992) * t var. anual 03 11 06 00 0.1 0.1 Jun.®
ITCE real (base 100: 1992) ° t.var. anual -11  -07 -35 -19 3.1 1.2 Mai.®

Fontes: Banco de Cabo Verde, Min. das Finangas e Admin. Publica de Cabo Verde, Fundo Monetario Internacional e célculos do Banco de Portugal.

! Titulos Consolidados de Mobilizag&o Financeira; 2 Médias mensais (correspondentes a Dezembro para os valores anuais); * indice da taxa de cambio efectiva,
calculado a partir das taxas de cambio oficiais praticadas para as moedas dos quatro principais parceiros comerciais cabo-verdianos no periodo 2000/04
(valorizagao: +; desvalorizagdo: -); * Importagdes e exportagdes de bens e servigos; ° Variagdo face a Dezembro anterior.
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Quadro A.ll.2.2.
PRODUTO INTERNO BRUTO, 2001 - 2007

Precos correntes, em milhdes de CVE

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Est. Est. Est. Proj.
Sector primario 7935 7544 8080 7983 8206 9165 10430
Agricultura, pecuéria e silvicultura 6751 6604 7075 6990 7247 8100 9222
Pesca 1184 940 1005 993 959 1065 1208
Sector secundario 9426 10806 11620 12486 14894 17147 20193
Industria e energia 4292 4918 5520 6128 6852 7699 8807
Construgdo 5134 5888 6100 6358 8042 9448 11385
Sector terciario 46220 48067 53118 53684 56268 63767 73389
Comércio 11706 13554 14892 15515 16582 19083 22254
Hotéis e restaurantes 1663 1583 1716 1644 1830 2242 2720
Transportes e comunicagdes 15803 14902 17124 17169 17189 19204 21864
Banca e seguros 3051 3298 3258 3370 3391 3763 4243
Habitagdo 3726 4028 4146 4223 4550 5196 6029
Administrag&o publica 8758 9176 10300 10006 10852 12159 13843
Outros servigcos 1513 1526 1682 1755 1873 2119 2436
Servicos bancarios * -1907 -2209 -2510 -2788 -2729 -2837 -2981
Impostos sobre importacdes 7705 8550 9219 10751 12094 14309 15876
PRODUTO INTERNO BRUTO (p. m.) 69380 72758 79527 82116 88733 101551 116906
Consumo 73151 77832 84698 83312 84879 96967 109540
Publico 11975 13410 15948 16893 18103 19589 23540
Privado 61176 64422 68751 66419 66776 77379 85999
Investimento 21979 26062 24672 30734 33066 39534 51101
Formacdo bruta de capital fixo 21985 26151 24735 30734 33066 39534 51101
Variacdo de existéncias -6 -89 -63 0 0 0 0
Procura interna 95130 103894 109370 114046 117945 136501 160640
Exportacdes de bens e servigos 13128 15209 11607 12225 15151 19641 23500
Procura global 108258 119103 120977 126271 133095 156142 184140
Importacdes de bens e servigos 38878 46345 41450  -44155  -44363  -54591  -67234
Pro memoria:
Poupanga interna bruta -3771 -5074 -5171 -1196 3854 4584 7366
PIBpm nominal (milhdes de EUR) 629.2 659.8 721.2 744.7 804.7 921.0 1060.2
P1Bpm nominal (milhdes de USD) 563.1 620.5 813.2 9253 1001.0 1155.0 1395.3
Deflator do PIB (variag&o anual em %) 1.3 -0.4 4.4 -1.1 2.1 7.5 7.7
PIB nominal (variacdo anual em %) 7.5 4.9 9.3 3.3 8.1 14.4 15.1
PIB real (variagdo anual em %) 6.1 53 4.7 4.4 5.8 6.5 6.9

Fontes: Banco de Cabo Verde, Fundo Monetario Internacional e calculos do Banco de Portugal.
! Estimativa correspondente ao valor dos servigos bancarios intermédios utilizados pelos restantes ramos de actividade.
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Quadro A.ll.2.3.
INDICE DE PRECOS NO CONSUMIDOR, 1993 - 2007

Em percentagem

Var. mensal Var. acumulada Var. homéloga Var. média
(1) 2 (©)] (©)]
1993 Dezembro - 4.37 4.37 5.81
1994 Dezembro - 4.10 4.10 3.44
1995 Dezembro - 5.62 5.62 8.37
1996 Dezembro -- 9.06 9.06 5.96
1997 Dezembro -- 6.72 6.72 8.56
1998 Dezembro -- 8.32 8.32 4.39
1999 Dezembro -- -1.55 -1.55 4.35
2000 Dezembro -- -1.03 -1.03 -2.47
2001 Dezembro -- 4.14 4.14 3.32
2002 Dezembro -- 2.97 2.97 1.91
2003 Dezembro - -2.27 -2.27 1.19
2004 Dezembro - -0.30 -0.30 -1.89
2005 Janeiro -0.97 -0.97 -0.47 -1.72
Fevereiro -0.46 -1.42 -0.50 -1.46
Margo 0.01 -1.41 -0.85 -1.29
Abril 0.03 -1.38 -0.43 -1.10
Maio -0.32 -1.69 -1.41 -1.06
Junho 0.78 -0.93 -0.14 -0.86
Julho 1.20 0.26 0.57 -0.62
Agosto 1.96 2.23 1.94 -0.33
Setembro 0.08 2.32 2.11 -0.02
Outubro -1.16 1.13 1.31 0.14
Novembro -0.29 0.83 1.17 0.25
Dezembro 0.85 1.70 1.70 0.42
Dezembro (proj.) - 2.00 2.00 0.80
2006 Janeiro 0.43 0.43 3.13 0.72
Fevereiro 0.28 0.71 3.89 1.08
Marco 0.81 1.53 4.72 1.54
Abril 1.46 3.01 6.22 2.09
Maio 0.75 3.78 7.36 2.82
Junho 0.48 4.28 7.04 3.42
Julho 0.02 4.30 5.79 3.86
Agosto 0.87 5.21 4.66 4.09
Setembro -0.83 4.34 3.71 4.22
Outubro -0.05 4.29 4.87 4.52
Novembro 1.60 5.96 6.86 4.99
Dezembro 0.20 6.17 6.17 5.37
Dezembro (proj. rev.) - 5.50 5.50 6.20
2007 Janeiro -0.67 -0.67 5.01 5.52
Fevereiro 0.05 -0.62 4.77 5.59
Marco 0.22 -0.40 4.15 5.54
Abril 0.81 0.41 3.49 5.30
Maio 0.29 0.70 3.02 4.94
Junho 1.34 2.05 3.90 4.69
Dezembro (proj.) - 0.20 0.20 2.50

Fontes: Banco de Cabo Verde e célculos do Banco de Portugal.
1 Série revista, a partir de Julho de 2000, para incorporar uma nova ponderacéo das propinas escolares.
® mésn/mésn-1; @ mésn/ Dezembro anterior; © més n/més n do ano anterior; ® ultimos 12 meses / 12 meses anteriores.
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Quadro A.ll.2.4.
BALANCA DE PAGAMENTOQOS, 2002 - 2007

Em milhdes de CVE

2002 2003 2004 2005 2006 2007
Est. Est. Proj. Est. Proj.  Trim. |
1. CONTA CORRENTE -8105 -8866 -11761 -2390 -6725 -5365 -9206 -2032
Balanga comercial -27693 -30065 -33656 -30960 -37178 -40766 -51497 -11678
Exportacdes (f.o.b.)* 4909 5150 5093 7891 8862 8429 7839 1297
Importagdes (f.0.b.) -32602 -35215 -38749 -38851 -46040 -49196 -59336 -12975
Balanca de servigos (lig.) 1500 1404 2826 6767 5782 13775 19765 4061
Exportacoes 18770 19793 21178 25288 25513 35899 44079 9512
dos quais: Transportes 8674 8109 8792 9400 11061 2670
Turismo 7096 8358 8578 10771 10327 19247 23097 5780
Importacdes -17270 -18389 -18353 -18521 -19731 -22124 -24314 -5450
dos quais: Transportes -8001 -8787 -8083 -8686 -11468 -2888
Turismo -4312  -4439 -3913  -3490 -4143 -1067
Balanga de rendimentos (lig.) -1726  -1419 -1616 -2984  -2906 -3949  -4763 -329
Exportacoes 834 1516 1594 1641 2167 1627 319
dos quais: Juros extraord. das contribuicdes p/ TF 2 0 0 0 0 0 0
Rendimento do TF 2 (ano anterior) 503 508 639 363 344 344 384 0
Importagdes -2560 -2935 -3210 -4625 -5073 -5577 -648
dos quais: Juros da divida publica programados -719 -514 -549 -551 -713 -522 -560 -133
Transferéncias correntes > 19814 21214 20685 24787 27577 25576 27289 5913
Transferéncias oficiais 4159 4776 4697 4097 7404 4310 5029 910
Transferéncias privadas 15655 16438 15989 20690 20173 21265 22260 5003
das quais: Remessas de emigrantes 9127 9514 8751 11002 11946 10887 11593 2519
2. CONTA DE CAPITAL E DE OPERAC@ES FINANCEIRAS 11081 9814 14230 7808 8900 11916 14350 3919
Conta de Capital 1824 2481 2089 1852 1420 2195 2481 559
Transferéncias de capital 1824 2481 2089 1852 1420 2195 2481 559
das quais: Perdéo de divida 0 0 0 0 0 0 0
Donativos para o TF 2 0 537 0 200 0 0 0
Conta de Operagdes Financeiras 9256 7333 12141 5956 7480 9721 11870 3361
Investimento directo 4713 3276 6038 6696 2110 10699 13304 1627
do qual: Receitas de privatizagdes para o TF 2 0 0 0 0 0 0 0
Investimento de carteira 0 0 0 0 0 25 0 -51
Outras operagdes 4543 4057 6103 -740 5369 -1003 -1434 1784
das quais: Desembolsos de empréstimos ao SPA 2829 2999 2371 4314 5531 4240 5224 523
Desembolsos para o TF 2 0 0 0 0 0 0 0 0
Amortizacdes programadas -1632 -1551 -1853 -2124  -2101 -1974 -3434 -346
Alimentagéo do TF 2 0 -537 0 -200 0 0 0 0
3. ERROS E OMISSOES 1529 -1121 654 -324 0 -1581 0 -1445
4. BALANGA GLOBAL: (1) + (2) + (3) 4505 -174 3123 5094 2175 4971 5144 442
5. FINANCIAMENTO -4505 174 -3123 -5094 -2096  -4971 -4156 -442
Variacédo das DLX (aumento: - ) -2707 -258 -3134 -4965 -2096 -5043  -4156 -961
Financiamento excepcional -1798 432 11 -130 0 73 0 519
do qual: Saques sobre a Facilidade do ACC 3 550 550 550 0 0 0 0 0
Reembolso progr. da Facilidade do ACC -550 -550 -550 -110 0 0 0 0
Variagdo de atrasados (aumento: +) -1798 432 18 -10 0 78 0 518
6. DIFERENCIAL DE FINANCIAMENTO “: (4) + (5) 0 0 0 0 80 0 988 0
Pro memoria:
Conta Corrente (em percentagem do PIB) -11.1 -111 -14.3 -2.7 -6.6 -5.3 -7.9 -
Conta Corrente e de Capital (em percentagem do PIB) -8.6 -8.0 -11.8 -0.6 -5.2 -3.1 -5.8 -
Reservas oficiais (em meses de importacdes) s 2.2 2.0 2.4 35 4.3 3.6 3.7 3.2

Fontes: Banco de Cabo Verde, Fundo Monetario Internacional e célculos do Banco de Portugal.

* Inclui vendas de combustivel a navios e reexportagdes; 2 Fundo estabelecido off-shore para suporte a conversdo da divida interna; 3 Acordo de Cooperacédo Cambial entre
Portugal e Cabo Verde; * Necessidade (-) ou capacidade (+) de financiamento; ° Activos Externos liquidos do BCV e importagdes de bens e servigos do ano.
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Quadro A.1l.2.5.
DISTRIBUI(;AO GEOGRAFICA DAS EXPORTACOES, 1998 - 2006

Em percentagem do total

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 1998 a 2006

Alemanha 0.0 0.0 2.3 0.7 1.6 1.1 0.1 0.1 0.0 0.5
Espanha 7.3 2.9 3.5 0.2 0.8 0.0 0.3 21.3 27.3 10.8
Guiné-Bissau 0.0 0.0 0.0 0.0 2.3 0.7 0.6 0.4 4.2 13
Holanda 0.2 0.8 0.3 0.2 0.2 0.4 0.2 0.6 0.6 0.4
Portugal 88.9 89.7 80.1 90.7 88.4 70.8 78.3 51.6 53.2 70.6
E.UA. 0.0 0.0 114 6.3 4.4 225 194 12.3 1.4 9.2
Outros 3.7 6.6 25 2.0 2.3 4.5 1.0 13.7 133 7.2
Exportagdes totais 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

Fontes: Banco de Cabo Verde, Fundo Monetario Internacional e calculos do Banco de Portugal.

Quadro A.ll.2.6.
DISTRIBUICAO GEOGRAFICA DAS IMPORTACOES, 1998

Em percentagem do total

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 1998 a 2006

Alemanha 4.6 2.0 15 0.6 3.9 1.0 1.0 0.7 11 1.6
Brasil 0.0 0.0 0.0 2.3 3.5 2.6 5.1 8.0 6.4 3.9
Espanha 2.4 2.4 2.5 3.6 3.8 2.6 4.3 7.6 5.6 4.3
E.UA. 5.6 3.4 3.6 2.3 3.3 3.4 2.8 2.7 1.4 2.9
Holanda 6.8 17.8 13.0 14.9 13.7 20.3 17.6 16.0 11.2 14.8
Portugal 46.9 52.7 52.4 52.1 55.3 48.4 47.6 45.6 50.2 49.7
Outros 33.6 21.7 27.0 24.1 16.5 215 21.5 19.4 24.1 22.7
Importagdes totais 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

Fontes: Banco de Cabo Verde, Fundo Monetario Internacional e calculos do Banco de Portugal.

Quadro A.ll.2.7.
DIVIDA PUBLICA, 2000 - 2006

Em milhées de CVE

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Est. Est. Est. Est. Est. Est.

DIVIDA EXTERNA TOTAL 33502 37507 40269 42352 42591 45113 46828
Credores Multilaterais 25282 27840 30328 32609 33771 36216 37544
Credores Bilaterais 8221 9668 9941 9743 8820 8897 9284
Governo 4639 5263 5072 4959 4623 5383 6357
Outros 3582 4405 4869 4783 4197 3515 2927
DIVIDA INTERNA TOTAL 26764 27815 33229 34627 35980 39309 40311
da qual: Bilhetes do Tesouro 3628 4415 5713 5594 6462 7162 7351
Obrigacdes do Tesouro 5881 10464 15321 15330 17199 19897 20578

Sector Bancario 12973 13139 16546 17097 17488 20044 19543
Sector Ndo-Bancario 3168 3925 5933 6342 7304 7877 9379
TCMF * 10622 10750 10750 11189 11189 11389 11389

(em % do PIB)

Divida externa total 51.9 54.1 55.3 53.3 51.9 50.8 46.1
Divida interna total (exc. TCMF) 25.0 24.6 30.9 29.5 30.2 315 28.5
TCMF 16.5 155 14.8 141 13.6 12.8 11.2
Divida interna total (inc. TCMF) 415 40.1 45.7 435 43.8 44.3 39.7

(em % das exportacdes de bens e servigos)

Divida externa total 192.2 181.4 170.1 169.8 162.1 136.0 105.6
Servigo da divida de médio e longo prazo 10.8 12.0 9.9 8.3 9.1 8.1 5.6

Fontes: Banco de Cabo Verde, Min. Fin. e Admin. Publica de Cabo Verde, Fundo Monetério Internacional e célculos do Banco de Portugal.

* Titulos Consolidados de Mobilizag&o Financeira.
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Quadro A.ll.2.8.
OPERACOES FINANCEIRAS DO ESTADO, 2003 - 2007

Em milhdes de CVE

2003 2004 2005 2006 2007

Est. Est. Est. Org. Est. ge.’ Or¢c. Trim.l g.e. !

1. RECEITAS TOTAIS 21930 28108 28995 37101 31472 848 37713 8035 213

1.1. Receitas orgcamentais 17529 18986 22555 28792 25683 89.2 29382 7587 258

1.1.1. Receitas correntes 16974 18681 21420 24626 24844 100.9 26731 6958 26.0

Receitas néo-tributarias 1514 2045 2880 3374 2017 598 2553 751 294

Receitas tributérias 15460 16636 18539 21252 22828 107.4 24178 6208 25.7

Impostos sobre o rendimento 5068 5395 5815 6955 6952 100.0 7497 1888 25.2

Impostos sobre a despesa 10392 11241 12724 14297 15875 111.0 16682 4319 25.9

dos quais: IVA 5592 6552 7363 8439 114.6 8610 2340 272

1.1.2. Receitas de capital 554 305 1136 4165 838 20.1 2650 629 237

1.2. Donativos 4401 8946 6439 8309 5789 69.7 8332 448 5.4
1.3. Transferéncias de empresas publicas 2 0 177 0 0 0o - 0 0o -

2. DESPESAS TOTAIS * 24652 30006 32236 40794 36046 884 40154 8486 21.1

2.1. Despesas correntes 4 16919 18007 19857 24504 22188 905 23814 5698 23.9

Salarios e ordenados 9803 8868 9690 11260 9905 88.0 11375 2407 212

Bens e servigos 1341 1287 1606 1863 1197 64.2 2132 201 9.4

Subsidios e transferéncias 2396 3982 4258 7772 6763 87.0 5750 1210 21.0
dos quais: Combustiveis ° 0 0 450 2629 2695 @ -- 229 0o -
Bolsas de estudo 455 292 282 445 314 - 480 94 -

Juros da divida 1994 2056 1927 1920 1920 100.0 1883 448  23.8

Interna 1478 1506 1384 1398 1398 1000 1352 315 233

Externa 517 550 543 522 522 100.0 531 133 251

Outras despesas 1385 1814 2376 1689 1195 708 2675 260 9.7

2.2. Despesas de investimento 7733 11435 12379 16290 13211 811 16340 2788 17.1
2.3. Despesas extraordinarias 6 0 0 0 0 0o - 0 o -
3. SALDO CORRENTE: (1.1.1) - (2.1) 56 674 1562 122 2656 - 2917 1260 -
4. SALDO CORRENTE ALARGADO: (1.1) - (2.1) 610 979 2698 4288 3494 - 5567 1889 -
5. SALDO GLOBAL (sem Donativos): (1) - (2) - (1.2) -7123 -10843 -9681 -12002 -10364 --  -10773  -899 -
6. SALDO GLOBAL (base compromissos): (1) - (2) 2722  -1897 -3241 -3693 -4575  -- -2441 451 -
7. VARIAGAO DE ATRASADOS -765 -125 -562 0 308 - 0 0 -
7.1. Externos -185 0 0 0 0 - 0 0 -
7.2. Internos -580 -125 -562 0 308 - 0 0 -
8. ALIVIO DA DIVIDA 185 0 0 0 0 - 0 0o -
9. SALDO GLOBAL (base caixa): (6) + (7) + (8) -3303 -2023 -3803 -3693 -4267 - -2441 451 -
10. FINANCIAMENTO 3303 2023 3803 5126 4267 - 3285 36 -
10.1. Interno (lig.) 1549 1387 1019 1712 1137 - -602 -335 -
do qual: Sistema bancario 772 124 13 424 -65 - -1473 -595 -
Privatizagdes 0 0 0 o - o -
10.2. Externo (lig.) 1754 636 2784 3414 3130 - 3887 371 -
Desembolsos 3559 2930 4826 5531 5104 - 6054 717 -
Amortizacdes -1805 -2294 -2041 -2117 -1974 - -2167 -346 -
11. DIF. DE FINANC. / DISCREPANCIA ”: (9) + (10) 0 0 0 1432 0 - 844 -416 -

Fontes: Banco de Cabo Verde, Min. Finangas e Admin. Publica de Cabo Verde, Fundo Monetario Internacional e calculos do Banco de Portugal.

1 Grau de execucdo face ao orgamentado (em %); 2 parcela das despesas de investimento que cabe as empresas publicas suportar (trata-se normalmente de financiar
infraestruturas ligadas a actividade dessas mesmas empresas); ° Inclui despesas relativas a atrasados identificados pelo FMI nas suas missdes e despesas nao descriminadas;
“Inclui valores a regularizar em 2006 e 2007; ° Indemnizagdes compensatérias as empresas importadoras de combustiveis; ° A financiar com receitas das privatizagdes;
Necessidade (-) ou capacidade (+) de financiamento.
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Quadro A.ll.2.10.
TAXAS DE JURO, 2003 - 2007

Dez 03 Dez 04 Dez05' Dez 06
Mar 06 Jun 06 Set06 Mar 07 Abr 07 Mai 07
Taxas activas
Particulares
Até 90 dias 12.69 1269 12.63 12.63 1263 12.63 12.63 12.63 12.63 12.63
De 91 a 180 dias 13.06 13.06 12.88 12.88 12.88 12.88 12.88 12.88 12.88 12.88
De 181 dias a 1 ano 1344 1344 13.00 13.00 13.00 13.00 13.00 13.00 13.00 13.00
De 1 a2 anos 1419 1419 1325 1325 1325 1325 1325 1325 1325 1325
De 2 a 5 anos 1356 1356 13,50 1350 13,50 13,50 13.50 13,50 13.50 13.50
De 5 a 10 anos 13.63 13.63
Superior a 10 anos 13.63 13.63
Habitacéo Prépria 10.94 1094 1094 10.94 10.94 1094 1094 10.94
Habitac@o Rendimento 12.06 12.06 12.06 12.06 12.06 12.06 12.06 12.06
Crédito universitario 12.25 1225 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00
Adiantamento de Vencimentos 12.75 12,75 1275 1275 12,75 1275 1275 1275
Crédito a emigrantes 1250 1250 11.00 11.00 11.00 11.00 11.00 11.00 11.00 11.00
(poupanga-habitagao)
Empresas
Até 90 dias 1131 1131 1131 1131 11.31 11.31 1131 1131
De 91 a 180 dias 1151 1151 1151 1151 1151 1151 1151 1151
De 181 dias a 1 ano 11.88 11.88 11.88 11.88 11.88 11.88 11.88 11.88
De 1 a2 anos 1250 1250 1250 1250 1250 1250 1250 12.50
De 2 a 5 anos 11.25 1125 1125 11.25 11.25 11.25 11.25 11.25
Contas Correntes Caucionadas 1150 1150 1150 11,50 1150 1150 1150 11.50
(6 meses)
Taxas passivas
Dep6sitos c/caderneta 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75
Depésitos a prazo
De 30 a 60 dias 3.59 3.59
De 61 a 90 dias 359 359 2.87 2.87 2.74 2.74 2.74 2.74 2.74 2.74
De 91 a 180 dias 4.44 4.44 4.14 4.14 3.83 3.83 3.83 3.83 3.83 3.83
De 181 dias a 1 ano 5.69 5.69 4.44 4.44 4.25 4.25 4.25 4.25 4.25 4.25
Superior a 1 ano 5.88 5.88 5.00 5.00 4.58 4.58 4.58 4.58 4.58 4.58
Depésito Poupanga Jovem 5.50 5.50 4.58 4.58 4.58 4.58 4.58 4.58
Poupanga-habitagao 7.50 7.50 5.25 5.25 4.00 4.00 4.00 4.00 4.00 4.00
Depésitos de emigrantes
A ordem
C/ pré-aviso (30 a 60 dias)
De 30 a 60 dias 4.83 4.83
De 61 a 90 dias 4.75 4.75 3.62 3.62 3.28 3.28 3.28 3.28 3.28 3.28
De 91 a 180 dias 5.50 5.50 4.58 4.58 4.14 4.14 4.14 4.14 4.14 4.14
De 181 dias a 1 ano 6.75 6.63 5.13 5.13 4.56 4.56 4.56 4.56 4.56 4.56
Superior a 1 ano 8.00 7.83 5.00 5.00 4.83 4.83 4.83 4.83 4.83 4.83
Poupanga-habitagao
De 30 a 180 dias 6.00 6.00
De 181 dias a 1 ano 6.63 6.50 4.92 4.92 4.58 4.58 4.58 4.58 4.58 4.58
Superior a 1 ano 6.63 6.50 5.13 5.13 4.25 4.25 4.25 4.25 4.25 4.25

Taxas de referéncia
Instrumentos do BCV

Redesconto 8.50 8.50 8.50 8.50 8.50 8.50 8.50 8.50 8.50 8.50

Cedéncia de liquidez 8.50 8.50 7.50 7.50 7.50 7.50 7.50 7.50 7.50 7.50

Absorcéo de liquidez 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
Bilhetes do Tesouro

91 dias 7.598 5.600 2952 3.000 3.414 3545 3.580

182 dias 7.000 2,061 2.616 3.063 2998 3.275 3.500 3.545

364 dias 8.347 5.528 2933 3.063 3.063 3.827 3.813

Para memoria:
Inflagéo (t.v. homodloga no més) -2.27  -0.30 1.70 4.72 7.04 3.71 6.17 4.15 3.49 3.02

Fonte: Banco de Cabo Verde e célculos do Banco de Portugal.

1 0 BCV reformulou, com referéncia a Dezembro de 2005, a estrutura de taxas activas e passivas publicada, pelo que ha quebra em algumas séries, principalmente
nas activas onde passou a apresentar subdivisdes entre empresas e particulares.
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Quadro A.ll.2.11.
TAXAS DE CAMBIO, 1988 - 2007

Taxas médias

ITCE®
CVE/USD CVE/PTE CVE/EUR (base 100: 1992)
Nominal Real
1988 72.07 0.501 - 101.55 -
1989 77.98 0.496 - 101.35 -
1990 70.03 0.491 - 101.60 -
1991 71.41 0.494 - 101.17 -
1992 68.02 0.504 - 100.00 100.00
1993 80.43 0.501 - 97.50 97.82
1994 81.90 0.494 - 97.94 97.18
1995 76.85 0.512 - 94.55 98.10
1996 82.59 0.535 - 90.32 96.47
1997 93.19 0.532 - 90.90 103.17
1998 97.99 0.544 - 88.60 103.60
1999 102.70 - 110.27 87.34 103.86
2000 115.88 - 110.27 86.60 96.58
2001 123.21 - 110.27 86.46 95.59
2002 117.26 - 110.27 86.72 94.54
2003 97.80 - 110.27 87.64 93.89
2004 88.74 - 110.27 88.13 90.59
2005 88.65 - 110.27 88.14 88.90
2006 87.93 - 110.27 88.18 91.63
2005
Janeiro 83.85 - 110.27 88.41 89.71
Fevereiro 84.87 - 110.27 88.37 89.13
Margo 83.52 - 110.27 88.44 88.80
Abril 85.21 - 110.27 88.34 88.18
Maio 86.69 - 110.27 88.24 87.55
Junho 90.49 - 110.27 88.02 88.07
Julho 91.13 - 110.27 87.97 88.82
Agosto 89.73 - 110.27 88.08 90.50
Setembro 89.93 - 110.27 88.06 90.20
Outubro 91.77 - 110.27 87.96 88.72
Novembro 93.55 - 110.27 87.86 88.11
Dezembro 93.02 - 110.27 87.89 88.93
2006
Janeiro 91.09 -- 110.27 88.00 89.72
Fevereiro 92.27 -- 110.27 87.93 89.69
Margo 91.80 - 110.27 87.96 89.96
Abril 90.14 - 110.27 88.07 90.87
Maio 86.42 - 110.27 88.27 91.45
Junho 87.15 - 110.27 88.22 91.95
Julho 86.96 - 110.27 88.24 92.23
Agosto 86.07 - 110.27 88.29 93.03
Setembro 86.58 - 110.27 88.25 91.94
Outubro 87.45 - 110.27 88.21 91.83
Novembro 85.73 - 110.27 88.32 93.32
Dezembro 83.45 - 110.27 88.45 93.54
2007
Janeiro 85.00 - 110.27 88.36 93.02
Fevereiro 84.40 - 110.27 88.39 93.00
Margo 83.30 - 110.27 88.46 92.21
Abril 81.73 - 110.27 88.57 92.31
Maio 81.55 - 110.27 88.56 92.39
Junho 82.20 - 110.27 88.53 -

Fontes: Banco de Cabo Verde e calculos do Banco de Portugal.

* indice da taxa de cambio efectiva, baseado nas taxas de cambio oficiais praticadas para as moedas dos quatro principais parceiros comerciais cabo-verdianos
no periodo 2000/04 (valorizagdo: +; desvalorizag&o: -).
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Area: 36 125 Km®
Capital: Bissau
Populagdo: 1.6 milhdes (2005)

Moeda: Franco CFA






Guiné-Bissau ‘ Capitulo 11

11.3.1. Sintese

A normalizagdo da situacé@o socio-politica na Guiné-Bissau prosseguiu ao longo de 2006 a um rit-
mo razoavel, o que permitiu assinar e pdr em pratica um programa de referéncia com o FMI (Staff-
Monitored Program, sem acesso a fundos daquela instituicdo) que vigorou entre Abril e Dezembro
de 2006. O programa teve resultados algo insuficientes em relacdo aos objectivos definidos, em
particular na capacidade de mobilizacéo de receitas fiscais e no ritmo da introdugéo de reformas no
sector energético.

A consolidagdo da estabilidade politica e social em 2007 devera permitir a retoma da cooperagdo
por parte dos principais parceiros de desenvolvimento, o que podera suceder através do estabele-
cimento de um programa de assisténcia de emergéncia pés-conflito com o Fundo. Os resultados
de uma conferéncia de doadores realizada em Genebra em Novembro de 2006 forneceram sinais
animadores quanto a disponibilidade da comunidade internacional para ajudar a Guiné-Bissau,
tendo sido anunciadas intengfes de financiamento de USD 45.1 milhdes para 2007, as quais tar-
dam no entanto a materializar-se.

Quadro 11.3.1.

PRINCIPAIS INDICADORES ECONOMICOS

2004 2005 2006 2007
Est. Est. Est. Proj.

PIB real (t.v. anual) 2.2 3.5 1.8 3.7
Inflagéo (t.v. média) 0.9 3.3 2.0 3.0
Massa monetaria (t.v.) 43.6 20.7 5.2 21.6
Saldo Bal. Corrente (%PIB) 2.4 -5.9 -109 -119
Saldo orgamental (%PIB) -15.0 -11.9 9.7 177
Divida externa (%PIB) 378.9 335.1 322.3 294.8

Fontes: FMI e Agéncia do BCEAO na Guiné-Bissau.

O cenario macroeconémico da Guiné-Bissau no final de 2006 traduz as dificuldades que o pais
enfrentou ao longo do ano. As muitas contrariedades com que se debateu o sector da castanha de
caju, principal produto de exportagdo, repercutiram-se na actividade do sector do comércio e das
exportagdes, acabando por induzir o abrandamento do crescimento econémico (para 1.8% face a
3.5% em 2005).

As contas externas foram igualmente afectadas pelos problemas do sector da castanha de caju,
com as exportages de mercadorias a revelarem uma reducéo face a 2005 e, reflectindo também o
aumento das importacdes, a determinarem a deteriora¢@o dos saldos da balanga comercial (para -
19.3% do PIB) e, como consequéncia, da balanca corrente (para -10.9% do PIB, face a -5.9% em
2005).

Na esfera orcamental, mantiveram-se em 2006 as dificuldades com a arrecadacéo de receitas fis-
cais, 0 que no entanto foi compensado pelo crescimento das receitas ndo-tributarias. A fraca
acessibilidade a recursos externos diminuiu a capacidade de investimento do sector publico, o que,
a par da contencado evidenciada pelas despesas correntes (decorrente do inicio da reforma da
administragdo publica), se reflectiu na diminuicédo do défice global (de 11.9% para 9.7% do PIB).

A integracdo na Unido Econdmica e Monetaria Oeste-Africana (UEMOA) e a inexisténcia de pres-
sdes significativas da procura interna tém ajudado a manter a inflagédo a niveis baixos. Ao longo de

Evolugio das Economias dos PALOP e de Timor-Leste 2006/2007 ‘ Banco de Portugal



Capitulo 11 | Guiné-Bissau

2006 verificou-se uma diminuicdo do ritmo de crescimento dos pregos (para 2.0% em termos
médios), como repercusséao da descida registada nos precos dos produtos alimentares.

O pais continua a apresentar um baixo nivel de intermediacéo financeira, patente no elevado peso
da circulagéo no total da massa monetaria (72% no final de 2006). A continuidade do processo de
estabilizagcdo socio-econdmica devera permitir fomentar o papel do sistema bancario no financia-
mento da economia, como atesta a presenca de novas instituicdes bancarias no territério.

11.3.2. Procura, Producéao e Precos

A economia da Guiné-Bissau apresenta baixos ritmos de crescimento real, tendo registado 1.8%
em 2006, o que constitui uma redugdo de 1.7 p.p. em relacéo ao valor do ano anterior. Em termos
acumulados, a economia guineense decresceu 0.6% em termos reais desde 2001, o que traduz as
dificuldades com que se tem vindo a debater ao longo dos ultimos anos. Os problemas sentidos
pelo sector da castanha de caju, decorrentes da conjugacéo da descida do preco internacional do
caju e dos niveis de fiscalidade aplicados as exportacdes, afectaram a sua competitividade, tradu-
zindo-se numa forte acumulacéo de stocks, com impactos negativos em varios sectores da eco-
nomia.

Grafico 11.3.1.

PIB REAL (1997 — 2007)
Taxas de variacdo anual em percentagem
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Fonte: Agéncia do BCEAO em Bissau e FMI

Na éptica da despesa, o principal dinamismo da actividade econémica tera decorrido da execugéo
de alguns projectos de investimento, com a reabilitacdo de estradas e infra-estruturas hoteleiras no
ambito da realizagdo na Guiné-Bissau da 6 Cimeira da CPLP (que decorreu em Bissau a 16 e 17
de Julho de 2006).

Para 2007 espera-se uma aceleracdo do crescimento, em termos reais, para 3.7%, como reflexo
da retoma do sector primario (impulsionado pela actividade do sector da castanha de caju) e da
realizagdo de projectos de reabilitacdo de estradas ao norte e sul do pais.

Os niveis da inflagdo mantém-se reduzidos, beneficiando da integracdo numa unido econémica e
monetaria e da limitada presséo da procura interna. Em 2006, o ritmo de crescimento dos pregos
apresentou algum abrandamento, terminando o ano em 2.0%, em termos médios (face a 3.3% em
2005), decorrente da descida dos precos dos bens alimentares (principalmente cereais e produtos
da pesca) como resultado das melhorias introduzidas nos sistemas de aprovisionamento. Note-se
que o impacto da subida dos precos petroliferos internacionais foi mitigado pela reducdo dos
impostos que incidem sobre o gaséleo e o petréleo na Guiné-Bissau.
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As projecgbes para 2007 mantém as tendéncias do ano anterior, pelo que se espera que a inflacdo
média se mantenha em torno dos 3% no final de Dezembro.

Gréfico 11.3.2. Gréfico 11.3.3.

INFLAGAO — BISSAU (2005 — 2007) INFLAGAO — BISSAU (2003 — 2007)

Variacdo mensal do IPC, em percentagem Variagcdo mensal do IPC, em percentagem
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Fonte: Agéncia do BCEAO em Bissau e FMI Fonte: Agéncia do BCEAO em Bissau e FMI

[1.3.3. Contas Externas

As dificuldades sentidas na economia guineense estédo igualmente patentes nas suas contas exter-
nas com um novo agravamento do défice da balanca corrente em 2006, atingindo 10.9% do PIB,
quase duplicando o défice de 5.9% registado no ano transacto. Esta deterioracdo decorreu do
aumento do défice da balanga comercial, uma vez que as restantes componentes evidenciaram um
comportamento favoravel, com a melhoria do saldo de servigos e rendimentos e o crescimento das
transferéncias unilaterais.

Quadro 11.3.2.

BALANCA DE PAGAMENTOS

Em percentagem do PIB

2004 2005 2006 2007
Est. Est. Est.  Proj.

Balancga Corrente 2.4 -59 -109 -11.9
Balanga Comercial 2.7 55 -19.3 -10.2
Exportacdes 28.1 29.7 20.0 28.5
Importacdes -30.7 -352 -39.3 -39.3
Balanca Serv. e Rend. -17.7  -16.1  -145 -129
Transferéncias Corr. 22.8 15.7 22.9 111
Bal. Capitais e Financ. -6.3 -1.9 -1.3 -5.5
Endividamento liq. -3.6 -7.4 -2.9 -0.7
Transf. Cap. e IDE 10.8 149 109 7.6
Cap. C-P, Erros e Om. -13.5 -9.3 93 -129
Balanca Global -4.0 -7.8  -122 -174

Fontes: FMI e Agéncia do BCEAO na Guiné-Bissau.

O aumento do défice da balanca corrente em 2006 deveu-se essencialmente a acentuada descida
das exportacdes, traduzida em 9.7 p.p. em relagcdo ao peso no PIB, fruto dos problemas registados
no sector da castanha de caju (produto que representa cerca de 90% do total das exportagBes da
Guiné-Bissau). Como resultado do aumento do preco internacional dos produtos petroliferos e da
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dependéncia da economia guineense de produtos oriundos do exterior, as importa¢cdes denotaram
um acréscimo similar ao do ano anterior, pelo que o défice comercial se deteriorou em 13.8 p.p.,
atingindo 19.3% do PIB.

Gréfico 11.3.4. Gréfico 11.3.5.

EXPORTACOES DE MERCADORIAS
(1997 — 2005)

IMPORTACOES DE MERCADORIAS
(1997 — 2005)
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Fonte: Agéncia do BCEAO em Bissau e FMI Fonte: Agéncia do BCEAO em Bissau e FMI

Uma nota positiva prende-se com o aumento evidenciado pelas transferéncias correntes (em
7.2 p.p.), quer das transferéncias oficiais relativas a ajuda externa, quer das transferéncias priva-
das (sobretudo remessas).

Gréfico 11.3.6.

DIVIDA EXTERNA (2000 — 2007)
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Fonte: Agéncia do BCEAO em Bissau e FMI

A balanca de capitais e financeira apresentou uma ligeira redugdo do seu défice para 1.3% do PIB
(-0.6 p.p. do que em 2005), para o qual contribuiu principalmente a descida evidenciada pelas
amortizagOes. Apesar desta melhoria, a degradacéo do défice corrente acabou por determinar um
novo crescimento do défice global, o qual representava 12.2% do PIB no final de 2006 (face a 7.8%
em 2005).

As dificuldades de acesso ao financiamento externo (dados os constrangimentos resultantes da
inexisténcia de um programa econémico e financeiro apoiado pelo FMI ou pelo Banco Mundial)
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traduziram-se numa nova acumulacdo de atrasados externos (cerca de 7.4% do PIB em 2006), o
gue acontece pelo sexto ano consecutivo.

Para 2007, prevé-se a deterioracdo do saldo da balanga corrente (para -11.9% do PIB), reflectindo
sobretudo a reducéo prevista das transferéncias oficiais, decorrentes do adiamento das entradas
de ajuda externa garantidas na reunido de doadores realizada em Novembro de 2006 (em face dos
problemas suscitados com a ineficacia da gestdo do contrato de fornecimento de energia) e do
arrastamento das negociacfes com a UE relativas aos pagamentos das compensagdes pela pesca
em aguas territoriais guineenses. De destacar ainda a esperada reducédo do défice comercial em
face da prevista recuperacéo das exportacdes de castanha de caju.

I1.3.4. Financas Publicas

As contas publicas da Guiné-Bissau continuam a demonstrar fragilidades estruturais. A reduzida
base tributaria traduz-se na dificuldade de arrecadacéo de receitas préprias, sobretudo tributérias.
Estas atingiram 11.5% do PIB em 2006, valor que se mantém em relacdo ao ano anterior, tendo
sido igualmente afectados pelos problemas sentidos no sector da castanha de caju, apesar de se
reconhecer algum aumento de eficiéncia na maquina fiscal.

As receitas totais denotaram um ligeiro crescimento, como resultado da subida das receitas nédo-
tributarias, que aumentaram 2 p.p. em relagcdo ao seu peso no produto interno.

Quadro I11.3.3.

EXECUCAO ORCAMENTAL

Em percentagem do PIB

2004 2005 2006 2007
Est. Est. Est.  Proj.

Receitas totais 34.4 30.3 31.4 23.1
Receitas correntes 17.2 17.6 19.5 15.2
Receitas nao-trib. 8.9 6.1 8.1 3.4
Receitas tributarias 8.3 11.5 11.5 11.7
Donativos 17.2 12.7 11.9 7.9
Despesas totais 49.4 42.3 41.2 40.8
Despesas correntes 295 27.7 29.0 26.9
Juros da divida prog. 6.1 4.2 3.1 3.0
Desp. de capital 19.9 14.5 12.2 14.0
Saldo corrente -12.3  -101 9.4  -11.7
Saldo global -15.0 -11.9 9.7 177

Fontes: FMI e Agéncia do BCEAO na Guiné-Bissau.

Do lado das despesas a situacdo apresenta também alguns constrangimentos, mantendo-se o
elevado peso dos encargos com o pessoal (0s quais representavam 44% do total das despesas
correntes no fim de 2006), apesar de ter registado alguma descida face a 2005 como resultado do
arranque da reforma da administragdo publica.

Apesar dos constrangimentos ja referidos, a diminuicdo da massa salarial conduziu a reducao das
despesas correntes, 0 que, em conjunto com o decréscimo das despesas de capital (em face da
dificuldade de mobilizacdo de recursos externos), teve como consequéncia a contraccdo em
1.1 p.p. das despesas totais. Esta evolugdo acabou por determinar a melhoria dos défices global e
corrente, mantendo a tendéncia do ano anterior.
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Grafico 11.3.7. Gréfico 11.3.8.
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Fonte: Agéncia do BCEAO em Bissau e FMI Fonte: Agéncia do BCEAO em Bissau e FMI

O adiamento da conclusdo das negocia¢ces com a UE sobre as pescas, em 2007, e das entradas
de ajuda externa terdo, uma vez mais, repercussdes negativas nas receitas totais, contribuindo
para a redugédo das receitas ndo-tributérias e dos donativos, respectivamente. Estes factores con-
duzirdo ao agravamento substancial do défice global (para 17.7% do PIB), apesar da esperada
recuperacdo das receitas tributarias (com a regularizacdo da situagdo no sector da castanha de
caju), da contencao das despesas com o pessoal e de um melhor controlo das restantes despesas.

11.3.5. Situacdo Monetéaria e Cambial

O ritmo de crescimento da massa monetaria denotou em 2006 uma reducéo significativa, situando-
se em 5.2% (face a 20.7% no ano anterior), decorrente sobretudo do impacto contraccionista da
evolucao da rubrica “outros activos liquidos”.

Gréfico 11.3.9.

FACTORES DE VARIAGCAO DA LIQUIDEZ
(1998 — 2007)
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Fonte: Agéncia do BCEAO em Bissau e FMI

Os restantes factores de variacdo da liquidez denotaram impactos expansionistas, com destaque
para 0o aumento da posicdo externa liquida do sistema bancario em 17.6% (com um impacto
expansionista de 12.3 p.p. sobre o valor da massa monetéria), que repercutiu a subida dos activos
liquidos sobre o exterior dos bancos comerciais em actividade no territorio. O crescimento eviden-
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ciado pelo crédito a economia (com um impacto de 5.6 p.p.) acabou por determinar um aumento do
crédito interno total, apesar da diminuigdo patenteada pelo crédito liquido ao SPA.

A instabilidade politico-econémica que se vive no territério continua a reflectir-se no baixo nivel de
intermediacao financeira, com a circulacéo a representar cerca de 72% do total da massa moneta-
ria no final de 2006, embora denotando alguma quebra em relagédo ao ano transacto.

A abertura de duas instituicdes bancarias em 2006 e de uma outra em 2007 (elevando para quatro
o total de bancos comerciais presentes na Guiné-Bissau) devera ter estado na base do elevado
dinamismo apresentado pelos depdsitos a ordem, que aumentaram 41.1% em termos nominais
entre Dezembro de 2005 e Abril de 2007, passando a representar 32% dos meios de pagamento.

Para o ano de 2007, a programacédo existente aponta para uma aceleragdo da expansdo moneta-
ria, prevendo-se um crescimento de 21.6%, sobretudo com base em novo aumento dos activos
liquidos sobre o exterior do banco central.

Grafico 11.3.10.

TAXA DE CAMBIO EFECTIVA (2003 — 2007)
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Fonte: Agéncia do BCEAO em Bissau e FMI

A valorizagdo do Euro, e por consequéncia do franco CFA, face a rupia indiana (moeda do principal
destino das exporta¢Bes guineenses) conduziu a apreciacdo da taxa de cambio efectiva do CFA ao
longo do primeiro semestre de 2006, tanto em termos nominais como reais. A partir de Setembro a
situagdo inverteu-se em termos reais, principalmente como reflexo do aumento do diferencial do
indice de precos no consumidor em relacéo a india, pais que se vem debatendo com a aceleracéo
da inflac&o.
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Quadro A.11.3.1.
PRINCIPAIS INDICADORES ECONOMICOS, 2001 - 2007

PRODUTO E PRECOS

PIB nominal
PIB real
Inflag&o (I.P.Consumidor)

FINANGAS PUBLICAS

Receitas totais

Despesas totais

Défice global

Défice global sem donativos

MOEDA E CREDITO

Crédito liquido ao SPA
Crédito & economia
Massa monetaria (M)

TAXAS DE JURO

Passiva, a 1 ano
Activa, a 1 ano

BALANCA DE PAGAMENTOS

Exportacdes f.0.b. (em USD)
Importagdes f.0.b. (em USD)
Balanca corrente

Bal. corrente s/ transf. Oficiais®

DIVIDA EXTERNA

Stock total

Servico da divida

TAXAS DE CAMBIO

Nominal XOF/USD (mercado oficial)
ITCE Nominal (base 100: Maio/97)

ITCE Real (base 100: Maio/97) 2

Unidades 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Est. Est. Est. Est. Est. Proj. Est. Proj. Est.
mihdesde EUR ~ 222.4 216.4 209.0 2174 2421 2619 2453 261.0
t. var. anual 0.2 -7.1 -0.6 2.2 35 4.2 1.8 3.7
t. var. homéloga -1.9 25 0.7 2.9 0.3 25 3.2 2.8 3.9 Mai.
t. var. média anual 33 33 -3.5 0.9 3.3 2.2 2.0 3.0 3.4 Mai.
% PIB 333 22.6 25.6 344 30.3 39.9 314 23.1
% PIB 43.0 32.7 38.5 49.4 42.2 37.7 41.2 40.8
% PIB -98 -101 -129 -150 -119 2.2 -9.7 -17.7
% PIB -25.3 -17.4 -23.3 -32.2 -24.6 -17.4 -21.6 -25.6
t. var. anual -2.7 221 -194  -358 28.2  -48.7 -2.2 344 -22.4 Abr*
t. var. anual -1.2 -5.3 -36.9 -15.1 49.7 721 87.8 706  34.8 Abr*
t. var. anual 10.1 239 -65.4 43.6 20.7 7.3 52 21.6 0.2 Abr.*
t. anual 35 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0
t. anual 16.0 15.0 16.0 16.0 16.0 16.0
t. var. anual -19.1 6.4 16.6 218 17.2 24.8 -30.8 49.7
t. var. anual 11.0 -105 0.6 16.9 26.8 23.2 15.1 -12.1
% PIB -22.1 -10.7 -2.8 2.4 -5.9 5.1 -10.9 -11.9
% PIB -31.1 -12.8 -6.2 -6.1 -10.5 -8.5 -21.4 -14.0
milhdes de EUR 895.2 998.9 898.6 823.6 805.0 7911 758.4
% PIB 400.2 462.8 4293 3789 3351 3223 294.8
%exportagdes® 19402 1397.9 1281.0 1009.3 1219.0 1026.5 1114.6
% exportagdes * 70.2 38.2 33.2 5.9 29.6 189 18.8
t. média 7282 6959 5793 5275 531.2 521.9 478.2 Jul.
t. variagio 1.6 3.9 9.4 4.1 2.4 2.0 1.6 Jul*
t. variagdo 1.1 42 33 13 -1.9 0.8 0.8 Mai.*

Fontes: Agéncia do BCEAO na Guiné - Bissau, Fundo Monetario Internacional e calculos do BP.

* N&o exclui as receitas das pescas; ? ITCE Real calculado a partir das taxas de cambio oficiais praticadas para as moedas dos quatro principais parceiros comerciais no periodo

2000/04; * De bens e servigos; * Variagao face a Dezembro anterior.
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Quadro A.l1.3.2.
PRODUTO INTERNO BRUTO, 2001 - 2007

Precos correntes, em mil milhdes de francos CFA

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Est. Proj.
Sector primario 86.0 83.8 82.8 84.0 94.2 92.4
Agropecudria, silvicultura e pesca 86.0 83.8 82.8 84.0 94.2 92.4
Sector secundario 16.4 17.0 16.2 16.7 18.3 19.9
Inddstria * 125 12.8 12.2 125 13.6 14.8
Construgao 4.0 4.2 4.0 4.2 4.6 5.1
Sector terciario 41.0 38.9 36.2 39.6 43.9 46.4
Comércio, restaurantes e hotéis 21.4 21.8 21.6 23.4 26.3 27.9
Transportes e comunicagdes 3.6 3.6 3.7 3.9 4.3 4.6
Administracdo publica 15.6 13.0 10.5 11.8 12.8 13.3
Banca, seguros e outros servigos 0.5 0.5 0.5 0.5 0.6 0.6
Produto Interno Bruto 1435 139.7 135.2 140.3 156.3 158.7
(custo de factores)
Impostos indirectos 2.4 2.2 1.9 2.3 25 2.2
Produto Interno Bruto 145.9 141.9 137.1 142.6 158.8 160.9 171.2
(precos de mercado)
Consumo 163.5 163.8 148.5 158.3 183.3 190.0
Publico 11.6 6.1 6.0 5.6 3.7 37
Privado 151.9 157.7 1425 152.7 179.6 186.3
Investimento 8.2 8.4 7.0 8.4 10.3 10.7
Publico 7.2 7.4 5.0 5.4 6.3 6.2
Privado 1.0 1.0 2.0 3.0 4.0 45
Procura interna 171.7 172.2 155.5 179.9 193.6 200.7
Exportacdes 304 42.5 41.2 48.8 45.6 48.2
Procura global 202.1 214.7 196.7 230.2 239.2 248.9
Importacdes 58.7 72.8 60.5 73.0 88.2 88.8
Pro memoria:
Poupanga interna bruta -17.6 -21.9 -11.4 -15.7 -24.5 -29.1
PIBpm nominal (milhdes de USD) 200.3 203.9 236.7 270.3 299.0 308.3 3435
Deflator do PIBpm (var. anual em %) -5.1 4.8 -2.8 1.7 7.6 -0.5 2.6
PIBpm nominal (variagdo anual em %) -4.9 -2.7 -34 4.0 11.4 1.3 6.4
PIBpm real (variagdo anual em %) 0.2 -7.1 -0.6 2.2 35 1.8 3.7

Fontes: Agéncia do BCEAO na Guiné-Bissau e calculos do BP.

* Inclui electricidade e agua.
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Quadro A.ll.3.3.
INDICE DE PRECOS NO CONSUMIDOR, 1997 - 2007

Em percentagem

Var. mensal Var. acumulada Var. homoéloga Var. média
1) (2 (3 ()]
1997 Dezembro -8.6 16.8 16.8 49.1
1998 Dezembro -11.0 79 7.9 8.0
1999 Dezembro 0.3 -7.9 -7.9 2.1
2000 Dezembro 35 16.7 16.7 8.6
2001 Dezembro -2.2 -1.9 -1.9 3.3
2002 Dezembro -25 2.5 25 3.3
2003 Dezembro -1.8 0.7 0.7 -3.5
2004 Dezembro 0.4 2.9 2.9 0.9
2005 Dezembro -14 0.3 0.3 3.3
2006 Dezembro -1.0 3.2 3.2 2.0
2005 Janeiro 0.6 0.6 4.0 11
Fevereiro -0.1 0.5 4.0 1.5
Marco -0.3 0.2 3.6 1.7
Abril 0.3 0.5 3.0 1.8
Maio 3.2 3.7 6.0 2.2
Junho -1.0 2.7 3.6 2.4
Julho 0.2 2.9 3.9 2.6
Agosto -0.1 2.8 3.3 2.9
Setembro 0.1 2.9 3.6 3.2
Outubro -0.5 2.4 2.8 3.4
Novembro -0.7 1.7 2.1 3.6
Dezembro -1.4 0.3 0.3 3.3
2006 Janeiro -0.8 -0.8 -1.1 2.9
Fevereiro 1.6 0.8 0.6 2.6
Marco 0.7 15 1.6 25
Abril 0.1 1.6 14 2.3
Maio 0.8 2.4 -1.0 17
Junho 2.0 4.5 2.0 16
Julho 0.9 5.4 2.7 15
Agosto 1.0 6.5 3.9 1.6
Setembro -0.5 6.0 3.3 1.6
Outubro 0.1 6.1 3.9 1.7
Novembro -1.8 4.2 2.8 1.7
Dezembro -1.0 3.2 3.2 2.0
2007 Janeiro 0.3 3.5 4.3 2.4
Fevereiro 0.0 3.5 2.7 2.6
Marco 1.7 5.2 3.7 2.7
Abril 1.2 6.5 4.8 3.0
Maio -0.1 6.4 3.9 3.4

Fontes: Agéncia do BCEAO na Guiné-Bissau e célculos do BP.

(1) més n/ més n-1; (2) més n/ Dez. anterior; (3) més n/més n do ano anterior; (4) tltimos 12 meses / 12 meses anteriores.
! A partir de Janeiro de 2003, a Guiné-Bissau, no ambito da UEMOA, passou apenas a divulgar o indice Harmonizado de Pregos.
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Quadro A.11.3.4.
BALANCA DE PAGAMENTOS, 2001 - 2007

Em mil milhées de Francos CFA

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Est. Est. Est. Est. Est. Proj. Est. Proj.
Balanga Corrente -32.3 -15.2 -3.9 3.4 -9.3 -8.7 -17.6 -20.4
Excluindo transferéncias oficiais 453 -18.1 85 8.6 -16.6 -14.6 34.4 -23.9
Balanca comercial -20.8  -11.9 -5.0 -3.8 -8.7 -10.0 -31.0 -17.4
Exportacdes (f.0.b.) 36.6 37.2 36.1 40.0 47.2 59.7 32.1 45.9
das quais: Castanha de caju 345 32.9 323 38.4 44.7 55.3 295 43.3
Importagées (f.0.b.) 574 -491 -411 438 559 -69.7 -632  -63.3
Balanca de servigos e rendimentos -409 -246 -21.7 -253 -25.6 -25.1 -234 -22.0
dos quais: Juros programados -11.6 -6.1 -7.3 -6.0 -6.3 -5.1 -4.9 -4.4
Transferéncias Correntes 29.4 21.3 22.8 325 25.0 26.5 36.8 19.0
Publicas 20.6 11.4 9.4 16.8 121 155 21.6 35
das quais: Ajuda a balanga de pagamentos 8.3 1.9 4.8 12.0 5.1 5.9 10.2 35

das quais: Receitas das pescas 7.6 8.5 4.8 4.8 4.8 9.6 4.8 0.0
Privadas 8.8 9.9 134 15.7 12.9 11.0 15.3 15.5
Balanc¢a de Capitais e Financeira 4.5 43 -66.3 -9.0 -3.0 -17.7 -2.1 -9.4
Endividamento -12.8  -148 -11.0 51 -11.8 -9.5 -4.6 -1.1
Desembolsos 4.6 4.9 8.0 13.8 6.2 4.6 8.8 11.6
Apoio a balanca de pagamentos 1.7 0.0 2.3 7.6 0.0 0.0 0.0 0.0
Projectos 2.9 4.9 5.7 6.2 6.2 4.6 8.8 11.6
Amortiza¢des programadas -17.4  -19.7 -190 -189 -18.0 -141  -134 -12.7
Transf. de capital e invest. directo estrangeiro (lig.) 9.1 27.2 9.4 15.4 23.7 16.0 17.6 12.3
Capitais de curto prazo, erros e omissdes 8.2 -8.1 -648 -193 -1438 -24.2  -15.0 -20.7
Balancga Global -27.8  -109 -70.2 5.7 -123 -26.4  -19.7 -29.8
Financiamento 27.8 10.9 70.2 5.7 12.3 12.2 20.3 -2.5
Variacéo das reservas oficiais 2 -3.7 -14.0 435 -189 -103 -5.9 3.0 -17.0
Variagdo de atrasados (redugdo: - ) 5.6 17.2 21.6 20.0 17.2 125 11.9 10.6
Alivio da divida 25.9 7.7 51 45 53 5.6 5.4 3.8
Diferencial de Financiamento * 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -14.2 0.6 -32.3

Fontes: Agéncia do BCEAO na Guiné-Bissau, Fundo Monetario Internacional e célculos do BP.

! N&o exclui as receitas das pescas; ? Inclui a contrapartida de flutuagdes cambiais; * Necessidade (-) ou capacidade (+) de financiamento.
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Quadro A.ll.3.5.
DISTRIBUICAO GEOGRAFICA DAS EXPORTACOES, 1998 - 2005

Em percentagem do total

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 1998 a 2005

Cabo Verde 0.2 0.0 0.0 0.0 0.3 0.3 0.2 0.5 0.2
China 0.0 0.0 0.0 2.6 1.1 0.0 0.0 0.4
Espanha 0.0 1.7 0.0 0.1 0.0 0.1 0.0 0.0 0.3
Franca 0.0 0.0 0.0 1.7 0.0 2.2 0.0 0.0 0.4
Gambia 0.0 0.1 0.0 0.0 0.3 0.4 0.1 0.0 0.1
Holanda 0.0 0.0 2.3 0.0 0.0 0.0 0.6 0.1 0.4
india 97.0 85.2 52.3 41.7 65.5 50.4 82.5 69.8 67.7
Portugal 15 0.1 3.1 3.8 4.2 2.7 0.6 15 2.1
Senegal 0.8 0.1 2.3 25 4.0 5.3 2.0 2.3 2.3
Singapura 10.5 29.9 43.8 20.6 34.9 12.9 125 20.7
Outros 0.5 2.3 10.2 6.4 2.6 25 1.1 13.2 5.2
Exportagoes Totais 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

Fontes: Agéncia do BCEAO na Guiné-Bissau, Fundo Monetario Internacional e célculos do BP.

Quadro A.ll.3.6.
DISTRIBUICAO GEOGRAFICA DAS IMPORTACOES,

Em percentagem do total

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 1998 a 2005

China 6.3 12.9 5.4 6.3 6.2 12.4 13.0 25 8.9
Espanha 1.0 3.6 4.1 3.9 2.2 25 1.2 2.4
Franca 25 2.3 3.4 2.7 3.5 7.4 2.3 4.9 3.3
Gambia 0.6 2.7 3.3 3.4 2.8 2.6 15 21
Holanda 145 6.7 101 9.3 7.6 7.7 7.4 8.6 9.0
india - 5.9 2.1 15 4.0 5.0 0.5 0.9 2.8
Japéo 8.1 7.6 8.7 3.6 4.5 5.0 0.8 5.6
Portugal 32.0 24.0 29.3 28.3 31.0 19.0 194 22.7 26.4
Senegal 7.5 18.2 13.4 17.7 18.2 16.8 16.5 51.6 155
Outros 37.2 20.3 22.4 18.2 18.5 22.2 30.6 5.4 23.9
Importa¢des Totais 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

Fontes: Agéncia do BCEAO na Guiné-Bissau, Fundo Monetario Internacional e célculos do BP.
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Quadro A.ll.3.7.
DIVIDA EXTERNA, 2000 -

Em milhdes de USD

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Est. Est. Est. Proj.
Divida de médio ou longo prazo 788.3 801.2 943.3 10155 1023.2 1000.8 992.1
Credores multilaterais 436.3 441.3 450.3 491.5 517.2 493.7 480.8
Credores bilaterais 352.0 359.9 493.0 524.0 506.0 507.1 511.3
Clube de Paris 240.0 246.5 345.4 375.6 366.5 362.0 364.9
Outros paises 112.0 113.4 147.6 148.4 139.5 145.1 146.4
Divida de curto prazo 0.6 0.6 0.6 0.7 0.8 1.3 13
Divida Externa Total 788.9 801.8 943.9 1016.2 10240 1002.1 993.4 1012.7
dqg: Atrasados 141.7 137.5 169.1 206.4 294.1 326.7 349.4 371.0
Divida de médio ou longo prazo 141.3 137.1 168.5 205.7 293.3 325.4 348.1
Credores multilaterais 29.3 175 22.2 28.5 31.8 33.8 35.8
Credores bilaterais 112.0 119.6 146.3 177.2 261.5 291.6 312.3
Clube de Paris 58.8 65.2 90.3 113.7 193.3 213.4 224.8
Outros paises 53.2 54.4 56.0 63.5 68.2 78.2 87.5
Divida de curto prazo 0.4 0.4 0.6 0.7 0.8 1.3 1.3
Servigo de divida de m/l prazo programado 21.3 29.0 25.8 26.3 6.0 24.3 18.3 17.1
Capital 12,5 17.4 19.7 19.0 0.0 18.0 13.4 12.7
Juros 8.8 11.6 6.1 7.3 6.0 6.3 4.9 4.4
(em % das exportagdes de bens e servigos)
Divida externa total 1187.2 1940.2 13979 1281.0 1009.3 1219.0 10265 1114.6
Servigo de divida de m/l prazo programado
Capital 18.8 42.1 29.2 24.0 0.0 219 13.8 14.0
Juros 13.3 28.1 9.0 9.2 5.9 7.7 5.1 4.8
(em % do PIB)
Divida externa total 366.0 400.2 462.8 429.3 378.9 335.1 322.3 294.8

Fontes: Agéncia do BCEAO na Guiné-Bissau, Fundo Monetario Internacional e célculos do BP.
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Quadro A.11.3.8.
OPERAQOES FINANCEIRAS DO ESTADO, 2001 - 2007

Em mil milhdes de francos CFA

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Est. Est. Est. Est. Est. Proj. Est. ge.’! Proj.

1. Receitas Totais 48.5 32.0 35.1 49.0 48.2 68.6 50.6 73.7 39.6

1.1. Receitas correntes 25.9 21.7 20.8 245 28.0 34.9 315 90.1 26.0

Receitas ndo-tributarias 9.7 9.7 8.9 12.7 9.6 143 13.0 90.7 5.9
dqg: Sector das pescas 7.6 8.5 8.0 9.0 7.5 7.2
Receitas tributarias 16.2 11.9 11.9 11.8 18.3 20.5 18.5 90.1 20.1
dq: Imp. s/ comércio intern. 8.9 3.8 3.8 4.0 6.4 6.8

dq: Imp. s/ consumo 5.9 5.9 5.0 4.6 7.8 6.6

1.2. Donativos 22.6 10.3 14.3 24.5 20.2 33.7 19.1 56.7 13.6
dq: Projectos 14.6 7.1 9.5 12,5 15.2 13.8 8.9 64.5 10.1
dq: Ajuda orgamental 8.0 3.2 4.8 12.0 5.1 19.9 10.2 51.3 3.5

2. Despesas Totais 62.8 46.4 52.8 70.4 67.1 64.8 66.2 102.2 69.9

2.1. Despesas correntes 41.1 33.7 34.9 42.1 44.0 42.3 46.6 110.2 46.0
Despesas c/ pessoal 11.0 10.5 13.6 16.2 21.3 19.2 20.5 106.8 21.3
Bens e servigos 7.4 7.7 3.9 4.5 7.6 5.6 7.9 1411 6.5
Transferéncias 7.2 7.4 5.1 5.0 6.1 9.4 8.3 88.3 8.9
Juros da divida programados 12.2 6.9 7.7 8.7 6.7 51 5.0 98.3 5.1
Outras despesas 3.3 1.2 4.5 7.7 2.4 3.0 49 1627 4.2

2.2. Despesas de capital 21.6 12.7 17.9 28.3 23.1 225 19.7 87.6 23.9
Financiamento Interno 25 0.7 0.1 2.0 1.7 4.8 2.7 56.3 21
Financiamento Externo 19.2 12.0 17.9 26.3 214 17.7 17.0 96.0 21.8

3. Saldo Corrente: (1.1.) - (2.1.) -15.2 -120 -141 -175 -16.1 -74  -15.2 -20.0

4. Saldo Global s/ Donativos: (1.) - (2.) - (1.2.) -36.8 -24.7 -32.0 -45.9 -39.1 -29.9 -34.7 -43.9

5. Saldo Global: (1.)-(2.) -14.2 -14.4 -17.7 -21.4 -18.9 3.8 -15.6 -30.3
(base compromissos)

6. Variagdo de Atrasados 4.7 4.2 20.6 6.0 3.7 25 8.7 -1.7
6.1. Internos 1.9 1.4 14.8 1.5 -0.1 -0.5 5.5 -4.5
6.2. Externos 2.8 2.8 5.8 45 3.8 3.0 3.2 2.8

7. Valores em transito, Erros e Omissées -5.7 -0.2 -6.9 2.0 -1.0 0.0 0.0 0.0

8. Saldo Global: (5.) + (6.) + (7.) -15.3  -10.3 -40 -133  -16.2 6.3 -6.9 -32.0
(base caixa)

9. Financiamento 15.3 10.3 4.0 13.3 16.2 -3.4 7.5 -2206 -0.3
9.1. Interno (lig.) -0.7 3.6 -5.4 -1.6 -0.7 1.0 -0.8  -80.0 -1.6

dq : Sistema bancéario -3.9 3.2 -4.5 -1.2 -0.8 0.5 0.5 100.0 -0.7

9.2. Externo (lig.) 16.0 6.7 9.4 14.9 16.9 -4.4 8.3 -188.6 1.3
dq: Desembolsos 4.6 4.9 8.0 13.8 6.2 4.6 8.8 1913 11.6
dg: Amortizacdes -17.4  -19.7 -19.0 -189 -18.0 -141  -134 95.0 -12.7
dq: Alivio de Divida 26.0 7.1 4.7 4.5 5.3 5.6 5.4 96.4 3.8

10. Diferencial de Financiamento 2 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 2.9 0.6 -32.3

Fontes: Ministério das Finangas da Guiné-Bissau, Fundo Monetério Internacional e célculos do BP.
1 Grau de execucao face ao orgamentado (em %); > Necessidade (-) ou capacidade (+) de financiamento.
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Quadro A.ll.3.9.
SINTESE MONETARIA, 2003 -

Em mil milhdes de francos CFA

2003 2004 2005 2006 2006/2005 (em %) 2007 2007p/2006e (em %)
Est. Prog. Est. 1) 2) Prog. Abril 1) 2)
Activos Liquidos s/ Exterior 13.7 325 36.7 451 432 17.6 12.3 53.2 456 23.2 18.2
Banco Central 7.7 266 369 428 339 -8.2 -5.8 50.9 36.9 50.1 30.8
Activos 171 345 446 -- 40.6 -9.0 -7.7 - 42.7 - -
Passivos 94 79 77 -- -6.7 -13.1 1.9 - -5.8 - -
Bancos Comerciais 6.0 59 -0.2 2.3 9.3 42525 18.1 2.3 8.7 =752 -12.6
Crédito Interno Total 178 120 157 122 185 17.7 5.3 18.8 18.0 15 0.5
Crédito liquido ao SPA 15.2 9.7 125 6.4 122 -2.2 -0.5 8.0 9.5 -34.4 -7.6
Crédito concedido 183 161 169 104 16.6 -1.7 -0.5 124 145 -25.3 -7.6
Depésitos da Admin. Central 32 64 44 41 43 -2.5 0.2 -44  -5.0 2.3 -0.2
Crédito a economia 2.7 2.3 3.4 5.8 6.3 87.8 5.6 10.8 8.5 70.6 8.1
Outros Activos (lig.) -14 -11 -02 -10 -6.6 39367 -12.3 -49 -83 -25.8 3.1
Total do Activo 30.2 434 524 56.3 552 - - 67.1 55.3 - -
Massa Monetéria (M2) 30.2 434 524 56.3 552 5.2 5.2 67.1 553 21.6 21.6
pro memoria: Base monetaria 23.0 36.9 49.9 -- 44.4 -11.2 -10.6 - 47.0 - -
Circulagéo monetaria 213 326 405 423 39.7 -2.1 -1.6 426 352 7.4 5.3
Depésitos a ordem 83 103 110 132 127 15.5 3.2 139 179 9.4 2.3
Quase - moeda 0.6 0.6 0.8 0.7 2.8 250.0 3.8 10.5 2.2 275.0 14.7
Total do Passivo 30.2 434 524 56.3 552 - - 67.1 553 - -

Fontes: Agéncia do BCEAO na Guiné-Bissau, Fundo Monetario Internacional e calculos do BP.

(1) Variag&o face ao periodo anterior; (2) Variacéo relativamente ao valor da massa monetaria no final do periodo anterior (factores de expanséao/contraccéo da
liquidez).

Quadro A.ll.3.10.
TAXAS DE JURO, 1998 - 2006

Taxas anuais

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Dez. Dez. Dez. Dez Dez. Dez. Dez. Dez. Dez

Depésitos
Depésitos a ordem 1.0 1.0 1.0
Depésitos a prazo:
Até 90 dias 3.0 3.0 3.0 1.8 15 1.5 1.5 15
91-180 dias 3.3 33 3.3 2.3 1.8 1.8 1.8 1.8
181-365 dias 35 35 35 3.5 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0
Crédito
Até 90 dias 10.0 14.0 14.0 13.0 14.0 14.0 12.0 14.0
90-180 dias 11.0 15.0 15.0 14.0 15.0 15.0 15.0 15.0
181-365 dias 12.0 16.0 16.0 15.0 16.0 16.0 16.0 16.0
Mais de 1 ano
Descoberto DO 18.0 18.0 18.0 18.0 18.0 18.0 18.0 18.0

Operacg6es do Banco Central

Tesouro
Depdsitos 5.8 5.3 6.0 6.0 6.0 45 4.0 4.0 4.3
Sistema bancario
Taxa de desconto 6.3 5.8 6.5 6.5 6.5 5.0 4.5 4.5 4.8
Taxa do mercado monetario 5.0

Pro memoria:

Inflag&o (t.v.h. no més) 7.9 -7.9 16.7 -1.9 25 0.7 2.9 0.3 3.2

Fontes: Agéncia do BCEAO na Guiné-Bissau e Fundo Monetario Internacional.
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Quadro A.ll.3.11.
TAXAS DE CAMBIO, 1997 - 2007

AEYEINEDIETS

XOF/USD (GWP/USD até Abril de 1997) ITCE*!
Mercado oficial Mercado livre  Diferencial (%) (base 100: Maio de 1997)
M.O. M.L. M.L./M.O. Nominal Real
1997 583.67 100.61 86.41
1998 589.95 108.23 111.87
1999 615.63 107.62 105.84
2000 711.58 100.55 103.64
2001 728.18 731.58 0.47 102.21 104.76
2002 695.86 714.09 2.62 106.19 109.11
2003 579.28 599.75 3.53 116.19 112.74
2004 527.53 546.79 3.65 120.96 114.25
2005 531.17 549.54 3.46 118.09 112.04
2006 521.92 529.50 1.45 120.46 112.89
2005
Janeiro 507.08 515.00 1.56 121.23 115.94
Fevereiro 502.46 513.00 2.10 122.71 116.99
Margo 506.80 510.50 0.73 120.72 114.65
Abril 506.26 569.50 12.49 121.34 114.77
Maio 525.94 562.50 6.95 117.68 114.63
Junho 542.47 559.50 3.14 116.43 112.09
Julho 542.11 561.00 3.48 116.80 111.72
Agosto 538.51 557.50 3.53 117.38 111.68
Setembro 544.72 553.50 1.61 116.41 110.13
Outubro 545.59 548.00 0.44 118.22 110.67
Novembro 557.36 588.00 5.50 117.57 109.60
Dezembro 554.72 556.50 0.32 116.47 107.45
2006
Janeiro 541.33 540.50 -0.15 116.80 107.29
Fevereiro 553.46 554.00 0.10 115.35 107.48
Margo 541.93 553.50 2.13 117.28 109.63
Abril 534.50 533.50 -0.19 119.27 110.87
Maio 514.50 527.50 2.53 122.54 114.37
Junho 521.84 528.50 1.28 121.29 115.16
Julho 513.79 538.50 4.81 122.79 117.04
Agosto 510.43 525.00 2.85 123.01 117.96
Setembro 517.15 523.50 1.23 121.09 114.71
Outubro 515.81 521.50 1.10 120.63 113.88
Novembro 500.20 498.00 -0.44 122.95 113.94
Dezembro 498.07 510.00 2.40 121.52 111.59
2007
Janeiro 506.37 503.00 -0.67 120.19 110.82
Fevereiro 495.81 515.00 3.87 122.05 112.20
Margo 492.53 502.50 2.02 121.18 112.54
Abril 485.32 119.82 112.00
Maio 485.50 118.56 110.67
Junho 488.83 - - 119.06 -
Julho 478.24 119.56

Fontes: Agéncia do BCEAO na Guiné-Bissau, Fundo Monetério Internacional e célculos do BP.

Y ITCE calculado a partir das taxas de cambio oficiais praticadas para as moedas dos quatro principais parceiros comerciais no periodo
2000/04.
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Area: 799 380 Km’
Capital: Maputo
Populacéo: 20.4 milhdes (2007)

Moeda: Metical
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I1.4.1. Sintese

A economia de Mogambique tem vindo a dar sinais de fortalecimento, patentes na manutengdo de
elevados niveis de crescimento econdmico, apesar das dificuldades impostas por condicionantes
externas, como a subida do preco do petréleo ou as repercussdes das condi¢des climatéricas
extremas que tém assolado o territorio.

As autoridades mogambicanas continuam a contar com o envolvimento regular do FMI, tendo ter-
minado em Junho de 2007 um programa acordado ao abrigo da Poverty Reduction and Growth
Facility (PRGF) com avaliagcdo positiva. Nessa data foi celebrado outro acordo com aquela institui-
¢do, atraves do Policy Support Instrument (sem acesso a fundos do FMI), para os proximos trés
anos, com os objectivos de manutengéo da estabilidade macroeconémica num contexto de maior
afluxo de ajuda externa, e de apoio as reformas estruturais e a implementacdo da estratégia de
reducdo da pobreza (Plano de Accéo para Reducdo da Pobreza Absoluta — PARPA II).

Quadro 11.4.1.

PRINCIPAIS INDICADORES ECONOMICOS

2004 2005 2006 2007
Est. Est. Est. Proj.

PIB real (t.v. anual) 7.5 7.7 8.5 7.0
Inflagéo (t.v. homdloga) 9.1 11.2 9.4 6.0
Massa monetaria (t.v.) 5.9 27.1 23.3 16.2
Saldo Bal. Corrente (%PIB) -5.1 -9.0 19.6 -6.5
Saldo orgamental (%PIB) -4.5 2.2 -1.5 -4.4
Divida externa (%PIB) 73.5 67.8 43.0 -

Fontes: FMI e Banco de Mogambique

A actividade economica voltou a acelerar em 2006, atingindo 8.5% (0 maior valor dos Ultimos
anos), tendo sido principalmente dinamizada pelos sectores agricola e da construgéo, para além de
continuar a contar com a contribuicdo dos megaprojectos. Esta evolugdo teve lugar num contexto
de subida dos precos dos produtos petroliferos e na sequéncia da desvalorizagdo do metical em
2005, os quais conduziram a inflagdo homdloga a um méximo de 17.1% em Abril de 2006. No
entanto, a prossecuc¢do de uma politica monetaria prudente aliada a descida dos precos dos bens
alimentares fizeram retrair a inflacdo homologa aos 9.4% no final do ano.

Em termos globais, a evolucdo das contas externas ao longo de 2006 mostrou-se bastante positi-
va, reflectindo, sobretudo, o facto do pais ter beneficiado do acesso a Iniciativa de Reduc¢éo da
Divida Multilateral (MDRI, na terminologia inglesa). No entanto, mesmo retirando esse efeito, a
balanca corrente reflectiria um comportamento favoravel decorrente sobretudo da expanséo das
exportacoes.

Também ao nivel das contas publicas o ano de 2006 apresentou uma melhoria dos seus indicado-
res, com a diminuicdo do défice global para 1.5% do PIB, revelando boas execucdes das receitas
correntes e dos donativos, para além da contencdo das despesas correntes, permitindo ainda o
crescimento das despesas de capital. O acesso a fundos externos determinou a redugdo das
necessidades de financiamento do sector publico junto do sistema bancario, deixando espago para
acomodar o forte crescimento do crédito a economia, o qual, conjuntamente com a subida dos
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activos liquidos sobre o exterior, acabou por impulsionar o incremento da massa monetaria (23.3%)
para valores acima do programado (13.2%), ainda que a um ritmo inferior ao registado em 2005
(27.1%). Ao longo de 2006 foi efectuada, com bastante sucesso, uma reforma monetaria, tendo
sido introduzida a nova familia do metical com uma taxa de conversédo de 1 para 1000.

As estimativas para 2007 apontam para a continuagdo do crescimento econémico a um ritmo ele-
vado (7.0%), para o prolongamento da trajectoria descendente da inflacdo (para 6.0% em termos
homologos) e para o agravamento dos saldos globais das contas externas e das contas publicas
(respectivamente, para 6.5% e 4.4%).

11.4.2. Procura, Producéao e Precos

O ritmo de crescimento da actividade econdmica mogambicana registou uma nova aceleracao em
2006 (8.5% face a 7.7% no ano anterior). Note-se que, em termos médios, a economia de
Mocambique tera crescido cerca de 8%, em termos reais, ao longo dos ultimos 5 anos, o que indi-
cia uma boa capacidade de resisténcia a choques externos. No ano que findou, o incremento real
do produto interno tera sido impulsionado pela dindmica do sector da construgéo (relacionada com
megaprojectos e com projectos financiados por doadores) e pela recuperacao do sector agricola,
apos os episodios de seca registados em 2005.

Gréfico 11.4.1.

PIB REAL (1997 — 2007)
Taxas de variacdo anual em percentagem

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
(est.) (est) (proj.) (proj.)

Fonte: Banco de Mocambique, INE de Mogambique e FMI

Para 2007 perspectiva-se a manutenc¢do das tendéncias do ano transacto, apesar de se projectar
uma desaceleracéo do crescimento econémico real, para 7.0% (-1.5 p.p. que em 2006), antecipan-
do algum abrandamento na dindmica do consumo e das exporta¢des de bens e servigos.

Ao longo dos primeiros meses de 2006, assistiu-se a continuacéo da tendéncia de subida do nivel
de precos iniciada em 2005, repercutindo os impactos dos aumentos dos precos dos produtos
petroliferos e da desvalorizagcdo do metical face ao USD, tendo a inflagdo homodloga atingido um
maximo de 17.1% em Abril. No entanto, a condu¢do de uma politica monetéria prudente ajudou a
inverter essa tendéncia, tendo o ano terminado com a inflagdo homéloga abaixo dos dois digitos
(9.4%), aquém do valor registado em Dezembro de 2005.
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Gréfico 11.4.2. Gréfico 11.4.3.

INFLAGAO — MAPUTO (2005 — 2007) INFLAGAO — MAPUTO (1998 — 2007)
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O comportamento favoravel dos precos dos bens alimentares, para além da prossecucéo de politi-
cas moderadas aos niveis orcamental e monetario devera permitir continuar a trajectoria de desci-
da em 2007, prevendo-se que a inflagdo homdloga fique em 6.0% em Dezembro (6.4% em termos
médios).

11.4.3. Contas Externas

A inclusdo de Mogambique como beneficidrio da MDRI teve um impacto significativo ao nivel das
contas externas em 2006. O saldo da balanca corrente apresenta em 2006 um excedente de
19.6% do PIB, uma vez que os fluxos provenientes da MDRI (do FMI, do Banco Mundial e do Ban-
co Africano para o Desenvolvimento) estdo contabilizados nas transferéncias unilaterais’. Ainda
assim, mesmo descontando esse efeito, o défice corrente registaria uma reducao de 4 p.p. face a
2005, passando a representar 5.0% do PIB.

Quadro 11.4.2.

BALANCA DE PAGAMENTOS

Em percentagem do PIB

2004 2005 2006 2007
Est. Est.  Proj.

Balanga Corrente -5.1 -9.0 19.6 -6.5
Balanga Comercial -8.8 -10.5 -6.3 -6.9
Exportacdes 25.0 25.4 30.9 33.0
Importacdes -33.8 -36.0 -37.2 -39.9
Balanga Serv. e Rend. -5.0 -5.2 -7.3  -11.7
Transferéncias Unilat. 8.7 6.7 33.2 12.1
Bal. Capitais e Financ. 8.6 8.2 -17.8 7.4
Endividamento 2.9 3.1 -20.0 3.4
Invest. Dir. Est. (lig.) 4.1 15 2.0 3.8
Cap. Curto Prazo, err. 1.7 3.6 0.2 0.2
Balancga Global 35 -0.8 1.8 0.9

Fontes: FMI e Banco de Mogambique

1 Este impacto resulta da apresentacdo da balanga de pagamentos de Mogambique seguir ainda o IV Manual da Balanca de Pagamentos, influenciando
assim o saldo da balanca corrente.
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Tal como esperado, o saldo da balanca de servigos e rendimentos registou uma deterioracéo,
como consequéncia directa do crescimento das saidas de rendimentos de investimentos estrangei-
ros no pais.

O saldo da balanca comercial evidenciou alguma melhoria (redu¢éo de 4.2 p.p. do seu peso no PIB
em relagdo aos valores de 2005), a qual resultou do forte crescimento das exportacdes (cerca de
37% face ao ano anterior), conjugando o significativo incremento dos produtos oriundos dos mega-
projectos (em especial do aluminio, que contou com a subida do preco internacional) com o bom
comportamento dos produtos tradicionais (principalmente caju, aglcar e produtos do mar).

Grafico 11.4.4. Grafico 11.4.5.

EXPORTACOES DE MERCADORIAS IMPORTAGCOES DE MERCADORIAS
(1997 — 2006) (1997 — 2006)

Destinos em percentagem, total em milhées de USD Origens em percentagem, total em milhdes de USD

100% - r 2250 100% 4 r 3200

r 2000 F 2800

80% - L 80% -
1750 r 2400

t 1500
60% 60% t 2000
t 1250

t 1600

. r 1000 o
40% - 40% - L 1200

r 750
r 800
20% r 500 20% -

r 250

0% - o 0% o
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
= Af.Sul Bélgica mE Holanda Portugal B Outros — Total = Af.Sul E.U.A. = Holanda Portugal == Outros — Total
Fonte: Banco de Mogambique Fonte: Banco de Mogambique

As importacdes de mercadorias denotaram um incremento menos exuberante que as exportagdes,
crescendo 17% em relagdo a 2005, repercutindo o impacto da subida do preco do petréleo no con-
sumo interno e o baixo grau de execugdo das importacdes destinadas a projectos financiados por
doadores, o grau de cobertura das importagfes pelas exportagdes elevou-se, assim, a 83% no final
de 2006 (face a 71% no ano anterior).

Gréfico 11.4.6.

DIVIDA EXTERNA (1997 — 2006)

Em milhdes de USD, total em percentagem do PIB
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Retirando a amortizacdo de divida resultante do acesso a MDRI, o saldo da conta de capital e
financeira registaria um excedente de 6.8% do PIB, valor inferior ao do ano transacto. O saldo da
balanca global registou um excedente de 1.8% do PIB, traduzindo-se numa acumulacéo de reser-
vas externas. No entanto, fruto do ritmo mais intenso de crescimento das importagfes de bens e
servicos, o grau de cobertura daquelas importacdes pelas reservas externas reduziu-se a 4.4
meses (face a 4.6 no final de 2005).

Para 2007, projecta-se um défice da balanga corrente de 6.5% do PIB, conjugando a recuperacéo
do ritmo de crescimento das importagfes (algumas delas adiadas de 2006) e a continua degrada-
¢do do saldo da balanca de servicos e rendimentos. As contas externas deverdo beneficiar de
comportamentos favoraveis das transferéncias unilaterais (em relagdo aos valores liquidos dos
fluxos da MDRI de 2006), dos desembolsos de endividamento externo e do investimento directo
estrangeiro.

[I.4.4. Finangas Publicas

As estimativas para a execuc¢do orcamental de 2006 apontam para uma melhoria nas contas publi-
cas. O défice global tera registado uma reducgéo de 0.7 p.p., para 1.5% do PIB, aquém dos 2.2%
or¢camentados.

Quadro 11.4.3.

EXECUCAO ORCAMENTAL

Em percentagem do PIB

2004 2005 2006 2007
Est. Est. Org.

Receitas totais 20.2 20.0 23.9 25.6
Receitas correntes 12.6 13.6 14.0 14.2
Donativos 7.5 6.3 9.9 11.4

Despesas totais 24.7 22.2 25.4 30.0
Despesas correntes 14.3 13.4 13.2 14.4

Juros da divida prog. 1.0 0.8 0.7 0.9
Desp. de capital 9.4 8.1 11.0 14.0
Empréstimos Liquidos 0.8 0.4 0.9 1.6

Saldo corrente -1.6 0.2 0.8 -0.2

Saldo global -4.5 -2.2 -1.5 -4.4

Fontes: FMI e Banco de Mogambique

Para esta evolugdo concorreu o bom comportamento das receitas totais, que cresceram 3.9 p.p.
em relac@o ao seu peso no PIB, repercutindo o desempenho satisfatorio tanto das receitas fiscais,
sobretudo impostos sobre o rendimento das empresas, como das ndo-fiscais, com destaque para
os dividendos dos megaprojectos, e ainda dos donativos (onde estdo incluidos os resultantes da
MDRI).

As despesas correntes, por seu turno, revelaram alguma contengéo, evidenciando uma reducéo de
0.2 p.p. do peso no produto interno (movimento que se verificou na generalidade das suas compo-
nentes). Deste modo, o défice corrente registou uma melhoria pelo segundo ano consecutivo,
atingindo em 2006 um valor positivo de 0.8% do PIB, deixando ainda espago para o crescimento
das despesas de capital que atingiram 11.0% do produto interno (mais 2.9 p.p. do que no ano ante-
rior).

A semelhanca do sucedido no ano anterior, o financiamento do défice global em 2006 foi totalmen-
te feito com recurso a componente externa (a qual inclui rendimentos de uma concessao de explo-
racao mineira de carvao), tendo inclusivamente possibilitado a diminuigdo do crédito interno liquido
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ao sector publico (efeito que repercute também o aumento dos depdsitos do sector publico junto do
sistema bancério).

Gréfico 11.4.7. Gréfico 11.4.8.

RECEITAS PUBLICAS (1998 — 2007) DESPESAS PUBLICAS (1998 — 2007)

Em percentagem do PIB Em percentagem do PIB

351
W Nao-tributérias Transf.
Tributrias m Juros prog.
30 1 ribu 30 | mBens e Servicos
B Donativos Pessoal
- M Investimento
254 [ ] 25 A l
20 | - = 20 4 l . . l .
15 151 I .
10 4 10 4
5 - 5 |
0+ 0+
1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
(est) (est) (org.) (est) (est) (orc.)
Fonte: Banco de Mogambique e FMI Fonte: Banco de Mogambique e FMI

O orgamento para 2007 apresenta uma deterioracdo do saldo orcamental (para 4.4% do PIB),
como resultado do aumento previsto das despesas de capital financiadas externamente e das des-
pesas correntes (sobretudo encargos com o pessoal), parcialmente compensado com a subida dos
donativos (essencialmente ajuda externa). As autoridades mogambicanas contam ainda prosse-
guir com o esforco de reestruturagdo da maquina fiscal, tendo em vista melhorar os niveis de arre-
cadacao de receitas e de recuperagdo dos impostos em atraso.

[1.4.5. Situacdo Monetéria e Cambial

A semelhanca do que aconteceu no ano anterior, a expansao da massa monetaria em 2006 ficou
acima do programado, tendo atingido 23.3% (face aos previstos 13.2%), 0 que, no entanto, consti-
tui uma desaceleracdo em relagdo a 2005.

Grafico 11.4.9.

FACTORES DE VARIAGAO DA LIQUIDEZ
(1998 — 2007)

Variacdo em % do stock inicial da massa monetaria
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Fonte: Banco de Mocambique e FMI
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Os principais factores de expansao da liquidez foram os activos liquidos sobre o exterior (com um
impacto de 31.3% sobre o valor da massa monetéaria no inicio do ano) e o significativo incremento
do crédito a economia (impacto expansionista de 14.3%), na sequéncia da introdugdo, em 2005, de
uma provisdo de 50% nos créditos denominados em moeda estrangeira para ndo-exportadores.

O bom comportamento das contas publicas e o acesso do Estado a fundos do exterior conduziu, a
semelhanca do sucedido nos anos anteriores, a diminui¢cdo do crédito liquido ao Sector Publico
Administrativo (impacto contraccionista de 9.7% sobre o M3), decorrente sobretudo do forte cres-
cimento dos depdsitos (subida nominal de 23.9%).

Ao longo de 2006 o Banco de Mogambique procedeu a uma reforma monetéria, introduzindo uma
nova familia do metical no segundo semestre do ano, com uma taxa de conversdo de 1 para 1000.
A conducéo prudente da politica monetaria e o atempado planeamento da operacdo permitiram
gue a substituicdo se fizesse com um elevado sucesso (estima-se que no final do ano tenha ultra-
passado os 90%) e sem pressdes significativas sobre a procura de liquidez.

Grafico 11.4.10. Grafico 11.4.11.

TAXA DE CAMBIO MZM/USD (1998 — 2007)
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As diversas reformas introduzidas no mercado cambial interbancario ao longo de 2005 e as melho-
rias registadas na balanca de mercadorias permitiram que se assistisse em 2006 a uma maior
estabilizacdo da taxa de cambio do metical, apresentando uma desvalorizagdo acumulada de 5.7%
face ao USD no final do ano (em comparagdo com 28% no ano anterior). Destaca-se ainda a
apreciacdo efectiva evidenciada pelo metical como repercussao da valorizagdo nominal face a
moeda sul-africana.

O Banco de Mogambique aprovou, em Outubro de 2006, uma estratégia de médio e longo prazo
para a politica monetéria, na qual reitera a estabilidade de precos como objectivo principal, define o
agregado monetario M3 como objectivo intermédio e a base monetaria como meta operacional.
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Quadro A.ll.4.1.
PRINCIPAIS INDICADORES ECONOMICOS, 2002 - 2007

Unidades 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Est. Est. Est. Est. Proj. Est. Proj. Est.
PRODUTO E PRECOS
PIB nominal mihdesde EUR 4425 4321 4856 5553 5518 6008 5945
PIB real t. var. anual 8.2 79 7.5 7.7 79 8.5 7.0
Inflagéo (I.P.Consumidor - Maputo) t. var. homdloga 91 138 9.1 11.2 7.0 9.4 6.0 8.4 Jun.
t. var. média 16.8 134 127 6.4 95 132 6.4 9.0 Jun.
FINANGAS PUBLICAS
Receitas totais %PIB 230 224 202 200 238 239 25.6
Despesas totais % PIB 30.0 26.9 24.7 222 26.0 25.4 30.0
Défice global % PIB -7.0 -4.5 -4.5 -2.2 -2.2 -1.5 -4.4
Défice global sem donativos % PIB -17.3  -140 -12.1 -8.6 -126  -11.4 -15.8
MOEDA E CREDITO
Crédito liquido ao SPA . var. anual 14.8 21 -887 -11.0 -348 -56.5 46 -12.0 Mai
Crédito a economia t. var. anual 4.2 -1.4 -5.6 57.0 35.0 29.2 31.1 3.0 Mai
Massa monetaria (M3) t. var. anual 20.1 234 5.9 27.1 13.2 23.3 16.2 4.2 Mai.
TAXAS DE JURO
Passiva, a 1 ano t. anual 17.3 12.3 9.9 8.5 12.4 12.3 Jun.
Activa, a 1 ano t anual 371 281 237 192 23.2 23.8 Jun.
BALANCA DE PAGAMENTOS
Export. de mercadorias (em USD) . var. anual 152 289 440 161 204 370 7.9
Import. de mercadorias (em USD) . var. anual 452 128 169 212 105 167 8.4
Balanca corrente % PIB -12.3 -9.0 5.1 -9.0 5.1 19.6 -6.5
Balanca corrente s/ transf. oficiais % PIB -219 -195 -138 -15.8 -154  -13.6 -18.6
Reservas cambiais meses de import” 5.1 5.4 5.8 46 41 44 42
DIVIDA EXTERNA
Stock total mihdesdeEUR 3606 3939 4427 4649 3330
% PIB 86.3 80.7 735 678 43.0
%exportages’  360.7 317.8 246.6 210.4 125.7
Servigo da divida % exportages’ 43 4.0 3.2 3.0 2.0 23 0.7
TAXAS DE CAMBIO*
Nominal MZM/EUR (mercado oficial) t. média 21896 26360 27457 28337 29.76 32.18 37.03 35.19 Jun.
Nominal MZM/USD (mercado oficial) t. média 23180 23341 22131 22936 26.43 2498 28.14 2575 Jun.
Nominal MZM/USD (mercado paralelo) t. média 24281 24249 23166 23614 26.93
ITCE nominal (base 100: 1990) * . variagdio * 9.7 7.2 257 -27.4 8.1 0.1 Jun.
ITCE real (base 100: 1990) * t. variagdo ° 7.7 71 355 -203 15.9 1.1 Jun.

Fontes: Banco de Mogambique, Fundo Monetério Internacional e célculos do BP.

! indice da taxa de cambio efectiva real calculado a partir das taxas de cambio oficiais praticadas para as moedas dos quatro principais parceiros comerciais
mogambicanos no periodo 2000/04 (apreciag&o: +; depreciacéo: -); 2 De bens e servicos; ° Variagao face a Dezembro do ano anterior; * Em Julho de 2006 foi efectuada
uma reforma monetéaria, com a introduc&o do Metical Nova Familia, com uma taxa de convers&o de 1 para 1000.
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Quadro A.11.4.2.
PRODUTO INTERNO BRUTO, 2001 - 2007

Precos correntes, em milhdes de MZM

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Est. Est. Proj. Proj.
Sector primario 16 912 21 606 25225 28 305 31064
Agricultura e pecuéria 15 463 20 120 23517 26 728 29218
Pesca 1449 1487 1707 1577 1847
Sector secundario 19 402 23297 29 033 35530 40 975
IndUstria extractiva 216 282 380 1142 1416
Industria transformadora 10 438 11 667 14 392 17 992 20118
Electricidade e agua 2478 3646 5 054 7031 9 350
Construgdo 6 270 7702 9 207 9 365 10 090
Sector terciario 38832 50 169 57 551 67 064 82 490
Comeércio e Reparagdes 17 521 24 090 25683 29 330 34512
Restaurantes e Hotéis 1074 1219 1413 1691 1824
Transportes e Comunicagdes 8 302 10993 14 202 18 502 25835
Servigos Financeiros 2841 3703 4211 4327 5206
Aluguer de Iméveis 1164 1186 1307 1400 1465
Servigos Publicos 5613 6 838 7 689 8858 10 447
Outros 2317 2139 3047 2956 3200
Produto Interno Bruto 75 146 95072 111809 130898 154529
(custo de factores)
Impostos indirectos 1399 1812 2094 2421 2816
Produto Interno Bruto 76 545 96883 113903 133319 157345 193322 220150
(precos de mercado)
Consumo 65 741 71146 91574 111563 128994
Publico 10 326 10 847 14 236 16 738 20298
Privado 55415 60 299 77 338 94825 108 696
Investimento 19 818 28 904 31250 35794 47 097 48 137 63 403
Formagcéo Bruta de Capital Fixo 15 287 20 398 29 904 33224 44 291
Variagdo de Existéncias 4531 8 506 1346 2570 2 806
Procura interna 85559 100050 122824 147357 176091
Exportacdes de bens e servigos 16 203 23175 28 928 39729 48 679
Procura global 101762 123225 151752 187086 224771
Importacdes de bens e servigos 25217 26 341 37 849 53767 67 425
Pro memoria:
Poupanga interna bruta 10 804 25738 22 328 21756 28 351
PIBpm nominal (milhes de USD) 3742 4180 4880 6024 6 860 7738 7824
Deflator do PIBpm (variacdo anual em %) 16.0 17.0 8.9 8.9 9.6 13.2 6.4
PIBpm nominal (variagdo anual em %) 31.2 26.6 17.6 17.0 18.0 229 13.9
PIBpm real (variagdo anual em %) 13.1 8.2 7.9 75 7.7 8.5 7.0

Fontes: Banco de Mogambique, Fundo Monetario Internacional e célculos do BP.
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Quadro A.ll.4.3.
INDICE DE PRECOS NO CONSUMIDOR, 1990 - 2007

Em percentagem

Var. mensal Var. acumulada Var. homoéloga Var. média
(€] @ ©) 4

1990 Dezembro 35 68.2 68.2 --
1991 Dezembro 1.5 36.6 36.6 31.6
1992 Dezembro 8.1 59.0 59.0 51.9
1993 Dezembro 35 39.2 39.2 43.4
1994 Dezembro 3.1 67.8 67.8 61.2
1995 Dezembro 8.3 56.7 56.7 44.7
1996 Dezembro -0.1 19.3 19.3 48.5
1997 Dezembro 1.3 6.2 6.2 7.4
1998 Dezembro 1.1 -1.0 -1.0 15
1999 Dezembro 53 6.2 6.2 29
2000 Dezembro 1.4 11.5 115 12.7
2001 Dezembro 2.8 21.9 21.9 9.0
2002 Dezembro 29 9.1 9.1 16.8
2003 Dezembro 34 13.8 13.8 13.4
2004 Dezembro 1.5 9.1 9.1 12.7
2005 Janeiro 1.5 15 7.6 11.8
Fevereiro -0.8 0.6 6.2 11.1
Marc¢o 0.3 0.9 54 10.4

Abril -0.2 0.7 3.8 9.5

Maio 0.1 0.7 3.2 8.7
Junho 0.7 1.4 4.0 8.0
Julho 2.8 4.2 6.9 7.5
Agosto 0.2 4.5 7.7 7.1
Setembro -1.0 3.5 6.8 6.8
Outubro 0.3 3.8 6.5 6.5
Novembro 2.6 6.5 8.0 6.2
Dezembro 4.4 11.2 11.2 6.4
2006 Janeiro 1.8 1.8 11.5 6.8
Fevereiro 25 4.3 15.2 7.6
Margo 1.5 5.9 16.7 8.5

Abril 0.1 6.0 17.1 9.6

Maio -1.1 4.8 15.7 10.7
Junho -0.2 4.6 14.7 11.5
Julho -0.4 4.2 11.1 11.9
Agosto -0.2 4.0 10.6 12.1
Setembro 0.9 4.9 12.7 12.6
Outubro 0.7 5.6 13.1 13.1
Novembro 1.4 7.2 11.9 13.4
Dezembro 2.1 9.4 9.4 13.2
2007  Janeiro 0.7 0.7 8.2 12.9
Fevereiro -0.1 0.6 5.4 12.1
Marc¢o 1.0 1.6 49 11.0

Abril 1.2 2.8 6.0 10.1

Maio 1.0 3.8 8.3 9.5
Junho -0.1 3.7 8.4 9.0

Fontes: Banco de Mogambique e célculos do BP.

Nota: a partir de 1997, o Banco de Mogambique passou a divulgar o IPC oficial, compilado pelo Instituto Nacional de Estatistica
mocambicano. Em 2000 e 2004, foram alteradas as bases de célculo do IPC (para 1998 e Dezembro de 2004, respectivamente)
e a sua estrutura (novos produtos e ponderadores).

(1) més n/ més n-1; (2) més n/ Dez. anterior; (3) més n/més n do ano anterior; (4) Gltimos 12 meses / 12 meses anteriores.
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Quadro A.ll.4.4.
BALANCA DE PAGAMENTOS, 2001 - 2007

Em milhdes de USD

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Est. Est. Proj. Est. Proj.
Balanca Corrente -497 -514 -440 -305 -620 -395 1515 -506
Excluindo transferéncias oficiais -966 -914 -954 -832 -1081 -1188 -1055 -1 456
Balanca comercial -360 -733 -697 -531 -721 -623 -487 -539
Exportages (f.0.b.) 703 810 1044 1504 1745 2101 2391 2580
das quais: Megaprojectos 441 468 681 1049 1263 1570 1689 1719
Importagdes (c.i.f.) -1063 -1543 -1741 -2035 -2467 -2725 -2878 -3119
das quais: Programas especiais * -231 -402 -337 -322 -423 -478 -683 -630
Balanca de servigos e rendimentos -606 -181 -257 -301 -360 -565 -569 -917
Créditos 311 415 358 370 464 547 559 597
Débitos -917 -596 -614 -671 -824 -1111 -1128 -1514
dos quais: Juros programados -147 -27 -26 -18 -24 -21 -19 -20
Transferéncias unilaterais 469 400 514 527 461 793 2570 950
Transferéncias oficiais 469 400 514 527 461 793 2570 950
das quais: Programas especiais ° 2 20 22 24 15 34 34 0
Transferéncias privadas 0 0 0 0 0 0 0 0
Balancga de Capitais e Financeira 76 612 562 518 562 364 -1376 580
Endividamento -220 620 185 172 212 121  -1544 265
Desembolsos 156 802 395 463 463 585 603 572
dos quais: Empréstimos privados * 52 543 160 148 242 228 233 218
Amortizagdes programadas -376 -182 -210 -291 -251 -464 -2147 -307
Investimento directo estrangeiro (lig.) 255 380 342 245 105 207 154 299
Cap. de Curto Prazo, erros e omissdes 41 -388 35 101 245 36 14 16
Balancga Global -421 98 122 213 -57 -31 139 74
Financiamento 421 -98 -122 -213 57 31 -139 -74
Variagdo das reservas oficiais -5 -98 -122 -213 57 31 -139 -74
Variag&o de atrasados (redugéo: - ) 0 0 0 0 0 0 0 0
Alivio da divida ® 426 - - - - - - -
Diferencial de Financiamento ° 0 0 0 0 0 0 0 0

Fontes: Banco de Mogambique, Fundo Monetario Internacional e célculos do BP.

* Ajuda a reconstrugio das cheias em 2000 e 2001; Megaprojectos a partir de 2002; 2 N&o esta ainda consolidada a separagéo entre transferéncias correntes e de
capital (em conformidade com a 5@ edicao do manual da balanga de pagamentos do FMI), pelo que podera haver lugar a acertos nos préximos tempos; * Donativos
dos credores multilaterais ao abrigo da assisténcia HIPC; * Sem garantia do Estado; ° A partir de 2002 o alivio de divida passou a estar incluido acima da linha de
financiamento de modo a que o servigo de divida reflicta o que ¢ devido apds alivio; ® Necessidade (-) ou capacidade (+) de financiamento.
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Quadro A.ll.4.5.
DISTRIBUICAO GEOGRAFICA DAS EXPORTACOES, 1998 - 2006

Em percentagem do total

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 1998 a 2006

Africa do Sul 16.4 26.2 14.6 15.3 17.7 16.2 12.9 16.2 15.2 15.7
Bélgica 1.9 0.2 0.3 0.1 41.4 43.5 0.6 0.1 0.1 9.2
Espanha 15.5 12.7 10.7 3.8 2.8 6.7 25 1.9 18 3.9
E.UA. 5.5 4.7 4.7 0.9 1.6 15 0.6 2.2 0.1 15
Holanda 2.3 1.6 1.0 1.0 0.3 2.8 60.9 59.7 59.7 37.1
india 7.9 11.8 4.9 0.5 21 0.3 2.2 15 1.3 2.0
Japéo 6.0 4.3 4.3 4.2 0.7 0.9 0.9 0.5 0.3 13
Malawi 4.3 1.8 3.0 15 15 3.1 3.3 2.8 1.0 2.3
Portugal 7.4 9.0 11.6 4.0 4.4 3.7 2.8 1.2 12 3.2
Zimbabwe 17.6 14.9 17.7 5.3 5.8 2.8 2.3 2.9 3.2 4.7
Outros * 151 12.9 27.0 63.4 21.8 18.2 11.0 11.0 15.9 19.0
Exportacdes totais 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

Fontes: Banco de Mogambique, Fundo Monetario Internacional e calculos do BP.

1 Em 2001, esta rubrica inclui exportagdes da fundigdo de aluminio Mozal para a Unido Europeia (cerca de 55% do total das exportages), ndo descriminadas por
paises.

Quadro A.ll.4.6.
DISTRIBUIQAO GEOGRAFICA DAS IMPORTAQC)ES, 1998 - 2006

Em percentagem do total

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 1998 a 2006

Africa do Sul 38.8 28.1 442 40.7 30.4 36.1 41.4 42.9 36.3 37.9
Australia 0.4 0.4 0.5 0.9 4.1 11.7 0.1 0.7 0.1 2.1
China 1.6 1.2 19 2.0 1.3 22 2.0 25 2.6 21
E.UA. 4.9 3.6 35 1.8 5.2 5.8 2.4 2.6 2.2 3.4
Franca 2.1 0.9 2.2 11 17 1.9 1.7 0.9 0.8 14
Holanda 0.8 0.5 0.5 0.9 0.5 0.5 11.0 115 15.6 6.6
india 4.3 1.7 1.8 24 4.2 4.0 3.1 3.6 3.2 3.2
Japéo 3.7 25 4.6 0.7 34 1.6 0.8 0.8 0.6 1.7
Portugal 7.8 35 7.6 8.5 6.2 3.4 3.3 3.6 3.3 4.6
Outros 35.6 57.6 33.2 41.0 43.1 32.7 34.3 30.9 35.3 37.0
Importagdes totais 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

Fontes: Banco de Mogambique, Fundo Monetario Internacional e calculos do BP.
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Quadro A.ll.4.7.
DIVIDA EXTERNA, 2001 - 2006

Em milhées de USD

2001 2002 2003 2004 2005 2006

Est. Est. Est. Est. Est.
Divida de médio ou longo prazo * 49405 36059 39388 44268 46488 3329.6
Credores multilaterais 13318 1706.4 19533 2321.2 25349 11916
Credores bilaterais 3608.7 18995 19855 21056 21139 2138.0
Paises da OCDE 1842.4 5711 563.5 646.7 648.1 644.1
Paises da OPEP 613.3 632.4 623.3 788.8 783.5 804.7
Paises da Europa de Leste 187.5 197.1 189.6 298.6 299.9 301.7
Outros paises 965.5 498.9 609.1 371.5 382.4 387.5
Divida de curto prazo -- - -- -- -
Divida Externa Total 49405 36059 39388 44268 4648.8 3329.6
Servico da divida de m/l prazo programado 24.1 42.8 49.6 57.9 67.2 61.6
Capital 16.0 27.7 34.9 39.4 46.3 43.4
Juros 8.1 15.1 14.7 18.4 20.9 18.2
(em % das exportacdes de bens e servicos)
Divida externa total 623.7 360.7 317.8 246.6 210.4 125.7
Servigo de divida 3.0 4.3 4.0 3.2 3.0 2.3
(em % do PIB)
Divida externa total 132.0 86.3 80.7 735 67.8 43.0

Fontes: Banco de Mogambique, Fundo Monetario Internacional e célculos do BP.

* Excluindo a divida militar para com a Russia.
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Quadro A.11.4.8.
OPERACOES FINANCEIRAS DO ESTADO, 2004 - 2007

Em milhdes de MZM

2004 2005 2006 2007
Est. Est. Org. Est. ge.! Org.  Trim.1 ge.t
1. Receitas Totais 26891 31393 46044 46121 1002 56334 9 455 16.8
1.1. Receitas correntes 16838 21418 26052 26997 1036 31342 6 370 20.3
Receitas néo-tributarias 1241 2884 3010 3683 1224 3975 324 8.2
Receitas tributarias 15598 18534 23042 23314 101.2 27 367 6 046 22.1
Impostos sobre o rendimento 3548 4 469 5488 6367 116.0 7 105 1473 20.7
Impostos sobre o consumo 9416 10873 13283 13031 98.1 15717 2913 18.5
dq: Produtos petroliferos 1663 1806 2321 1830 78.8 2744 - -
Impostos s/ comércio internacional 2284 2816 3680 3284 89.2 3 856 831 21.6
Outros impostos 350 376 591 632  106.9 687 829 1207
1.2. Donativos 10 053 9975 19992 19124 95.7 24992 3085 12.3
2. Despesas Totais * 32917 34875 50354 49053 97.4 66106 11292 17.1
2.1. Despesas correntes * 19006 21092 26831 25518 951 31681 8002 253
Despesas com o pessoal 9195 10691 13345 12994 97.4 15683 3991 25.4
Bens e servigos 4727 5012 6 907 6274 90.8 7812 2165 27.7
Transferéncias 3763 4141 5003 4 869 97.3 6 109 1686 27.6
Juros da divida programados 1321 1248 1576 1380 87.6 2078 160 7.7
2.2. Despesas de Capital 12543 12819 21592 21292 98.6 30881 3696 12.0
Financiamento Interno 4697 5052 6 598 6 552 99.3 8864 1804 20.4
Financiamento Externo 9707 7767 14994 14740 983 22017 1892 8.6
2.3. Empréstimos Liquidos 1058 671 1931 1736 - 3544 387 -
3. Saldo Corrente: (1.1.) - (2.1.) -2 168 326 =779 1479 - -339 -1632 -
4. Saldo Global s/ Donativos: (1.) - (2.)- (1.2.) -16079 -13457 -24302 -22056 - -34764 -4922 -
5. Saldo Global: (1.)-(2.) -6026 -3482 -4310 -2932 - -9772 -1837 -
6. Financiamento 6 026 3482 4310 2932 - 9772 1145 -
6.1. Interno (lig.) > ° 1754 -1941 -4414 -5835 1322 -1193 -1760 1475
dq: Sistema bancério - - - - - - - -
6.2. Externo (lig.) 4272 5423 8725 8767 1005 10966 2905 26.5
Desembolsos ° 4 456 5769 9673 9851 1018 11 696 3044 26.0
Transf. do FMI por conta HIPC 484 388 0 0 - 0 0 -
Amortizac6es efectivas -668 -734 -948 -1084 1143 -730 -139 19.0
7. Diferencial de Financiamento ’ 0 0 0 0 - 0 -692 -

Fontes: Banco de Mogambique, Fundo Monetario Internacional e calculos do BP.

1 Grau de execucéo face ao orcamentado (em %); 2 Inclui receitas n&o descriminadas; 3 Inclui despesas ndo descriminadas; 4 Inclui outras despesas correntes;

5 Os valores a partir de 2004 incluem movimentos contabilisticos relacionados com o estabelecimento de uma conta do Tesouro no exterior com os rendimentos da
concesséo da exploracédo das minas de carvéo Moatize; S para 0 ano de 2007 inclui MZM 104 milhdes de receitas de privatizacoes; 7 Necessidade (-) ou capacidade
(+) de financiamento.
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Quadro A.ll.4.9.
SINTESE MONETARIA, 2003 - 2007

Em milhdes de MZM

2003 2004 2005 2006 2006€/2005€e 2007 2007p/2006e
Est. Est. Prog. Est. 1) ) Prog. Mai. 1) 2)
Activos Liquidos s/ Exterior 14412 26499 34383 43187 47966 395 313 53556 52603 117 104
Banco Central 6574 21504 26113 33485 34348 315 19.0 38808 37247 13.0 8.3
Bancos Comerciais 7838 4994 8270 9702 13618 64.7 123 14748 15356 8.3 2.1
Crédito Interno Total 10779 6828 13795 18640 15801 145 46 24868 15230 574 169
Crédito liquido ao S.P.A. -3541 -6684 -7420 -10001 -11613 -565 9.7 -11078 -13006 4.6 1.0
Crédito concedido 4881 8749 14603 - 15 300 4.8 1.6 -- 17 581 -- -
Depositos -6 707 -12348 -19135 - 23699 239 -105 - 27047 - -
Em moeda nacional -6277 -11550 -18282 - -22955 256 -10.8 - -26 446 - -
Em moeda estrangeira -430 -798 -853 - -744  -12.7 0.3 -- -600 - -
Fundos consignados -1715 -3085 -2888 - -3214 113 -07 -- -3 540 - -
Crédito a economia 14320 13513 21215 28640 27414 29.2 14.3 35946 28 236 311 159
Em moeda nacional 6 316 5621 10559 -- 18 657 76.7 186 - 19 318 - -
Em moeda estrangeira 8004 7892 10656 - 8757 -17.8  -4.4 -- 8918 - -
Total do Activo 25191 33327 48178 61827 63767 324 - 78424 67833 230 -
Massa Monetéria (M3) 32257 34174 43441 49164 53583 233 233 62252 55850 162 16.2
Base monetaria 8682 10433 12185 13988 14736 20.9 59 16020 13912 8.7 24
Circulagdo monetéaria 4259 5225 6 110 6784 7152 171 - 7272 6928 17 -
Dep6sitos & ordem 18901 19255 26177 25979 31238 193 - 36615 33456 17.2 -
Quase-moeda 9 097 9695 11154 16401 15194 36.2 - 18365 15466 209 -
Outras Rubricas (lig.) -7 066 -847 4737 12663 10183 1150 -125 16172 11983 588 -11.2
dqg: Contrap. de flut. cambiais -10 071 1323 -- - -- -- - -- -- - -
Total do Passivo 25191 33327 48178 61827 63767 324 - 78424 67833 230 -

Fontes: Banco de Mogambique, Fundo Monetario Internacional e calculos do BP.
(1) Variagéo percentual face ao periodo anterior; (2) Variagéo percentual relativamente ao valor da massa monetéria no final do periodo anterior (factores de expanséo/contrac¢éo
da liquidez).

Quadro A.ll.4.10.
TAXAS DE JURO, 2000 - 2007

Taxas anuais

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Dez. Dez. Dez. Dez. Dez. Dez. Dez. Jun.
Depositos
Depositos a prazo
91-180 dias 10.8 18.6 16.1 10.9 9.0 7.6 11.2 12.0
181-365 dias 11.7 194 17.3 12.3 9.9 8.5 124 12.3
1-2 anos 11.8 189 16.5 13.7 9.5 7.7 124 12.3
Crédito *
Até 180 dias 33.2 38.3 31.7 25.1 215 245 24.2
181-365 dias 21.8-28.1 35.3 37.1 28.1 23.7 19.2 23.2 23.8
1-2 anos 33.2 34.2 25.0 22.2 20.2 22.6 223
Taxas de Referéncia
Facilidade Perm. de Cedéncia 35.0 26.5 185 135 13.8 175 155
Bilhetes do Tesouro (91 dias) 317 12.6 10.5 10.0 16.0 14.8
MMI sem garantia (Até 7 dias) 18.6 115 9.0 9.8 16.0 15.3
Pro memoria:
Inflagdo (t.v. homoéloga no més) 11.5 21.9 9.1 13.8 9.1 11.2 9.4 8.4

Fonte: Banco de Mogcambique.

* O réapido desenvolvimento do sistema financeiro mogambicano dificultou uma adequada apreenséo das taxas activas praticadas para diferentes prazos, pelo que o Banco
de Mogambique optou, entre 1997 e 2000, por divulgar apenas as taxas observadas para o prazo em causa (das quais acima se apresentam os respectivos niveis minimo
e méaximo).
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Quadro A.ll.4.11.
TAXAS DE CAMBIO, 1990 - 2007

Taxas médias

MZM/EUR MZM/USD ITCE!
Merc. oficial Merc. livre  Dif. (%) Merc. oficial Merc. paralelo Merc. livre Diferenciais (%)  (base 100: 1990)
(MO) (ML) ML/MO (MO) (MP) (ML) MPMO  ML/MO  Nominal Real
1990 - - - 929.0 21545 - 131.92 - 100.00  100.00
1991 - - - 14345 21673 19435 51.08 35.49 60.11 74.89
1992 - - - 24328 2940.5 25447 20.87 4.60 33.33 62.31
1993 - - - 37227 4500.0 3866.1 20.88 3.85 21.27 57.14
1994 - - - 5918.1 6678.5 6038.6 12.85 2.04 12.93 57.85
1995 - - - 8889.8 9611.3 9022.7 8.12 1.50 8.61 56.74
1996 - - - 11 139.7 11 909.4 11 293.8 6.91 1.38 6.96 70.20
1997 - - - 11 394.6 11 708.3 11 545.6 2.75 1.33 6.48 67.13
1998 13320.1 13312.3 -0.06 11853.4 12 055.7 11850.3 171 -0.03 6.77 67.87
1999 13481.1 13531.2 0.37 12 673.3 12 844.4 12 689.4 1.35 0.13 6.49 64.57
2000 13979.9 14 044.8 0.46 15 140.9 15995.9 15254.1 5.65 0.75 5.17 56.82
2001 18 293.7 18515.4 1.21 20 455.5 211454 20 706.5 3.37 1.23 3.97 45.80
2002 21896.4 22 370.7 2.17 23180.4 24 281.3 23 665.4 4.75 2.09 3.96 51.46
2003 26 360.4 26 874.1 1.95 23340.9 24 248.7 23782.3 3.89 1.89 3.60 52.05
2004 27 457.0 27782.7 1.19 22 130.9 23 165.5 22581.3 4.67 2.04 3.71 60.82
2005 28 337.5 28576.1 0.84 22936.3 23614.4 23 068.4 2.96 0.58 3.53 60.43
2006 32.18 31.38 -2.47 24.98 26.93 26.03 7.82 4.18 3.18 54.46
2005
Janeiro 24581.1 24 691.3 0.45 18 777.7 19 879.7 18 730.1 5.87 -0.25 4.48 76.67
Fevereiro 23890.2 238917 0.01 18 379.4 197625 18 385.5 7.53 0.03 4.59 77.62
Margo 25 863.9 25801.9 -0.24 19 599.5 20 100.0 19 596.6 255 -0.01 4.29 71.93
Abril 25735.0 25839.2 0.41 19763.1 20 485.0 19972.7 3.65 1.06 4.25 70.66
Maio 29 813.6 29 879.7 0.22 23375.1 23 415.6 23514.0 0.17 0.59 3.48 57.97
Junho 29 750.1 29 774.5 0.08 24 433.7 24 970.0 24 464.0 2.20 0.12 3.34 56.14
Julho 29 461.4 29 554.4 0.32 24 410.8 25097.5 24 550.2 2.81 0.57 3.31 57.18
Agosto 29 753.9 30120.8 1.23 24 407.5 25073.4 24 514.7 2.73 0.44 3.28 56.61
Setembro 29 596.4 30 159.7 1.90 24 484.8 25089.9 24 602.5 2.47 0.48 3.23 54.80
Outubro 322915 30 700.5 -4.93 25361.1 25628.1 25639.5 1.05 1.10 3.12 53.13
Novembro 31288.3 331475 5.94 27 738.0 28 440.6 28 093.9 2.53 1.28 2.79 48.92
Dezembro 28 024.4 29 351.9 4.74 24 505.6 25 430.0 24 757.2 3.77 1.03 3.17 58.68
2006
Janeiro 29113.6 28 934.0 -0.62 23 884.6 26 264.1 24 658.6 9.96 3.24 3.23 60.90
Fevereiro 292911 29 144.2 -0.50 24 366.8 27 262.5 25675.9 11.88 5.37 3.13 60.75
Margo 30420.5 30 049.2 -1.22 24999.0 27 497.5 26 599.6 9.99 6.40 3.09 60.49
Abril 31149.9 30 705.5 -1.43 25084.8 27 593.8 26936.6 10.00 7.38 3.06 59.85
Maio 32473.7 32249.2 -0.69 25267.3 27 609.4 26 564.0 9.27 5.13 3.18 60.89
Junho 32876.2 31827.6 -3.19 251427 27 280.0 25901.1 8.50 3.02 3.36 64.26
Julho? 32.06 31.84 -0.69 25.10 26.54 25.78 5.75 2.69 3.40 64.23
Agosto 33.40 32.19 -3.62 25.12 26.58 25.83 5.80 2.82 3.38 63.31
Setembro 33.07 31.98 -3.30 25.13 26.61 26.00 5.89 3.48 3.50 65.94
Outubro 33.21 31.68 -4.61 25.13 26.69 26.04 6.20 3.63 3.54 67.40
Novembro 34.60 32.44 -6.24 25.18 26.74 26.18 6.21 3.98 3.47 67.15
Dezembro 34.47 33.55 -2.67 25.38 26.55 26.16 4.61 3.07 3.43 68.01
2007
Janeiro 34.04 33.60 -1.29 25.85 26.84 26.11 3.83 1.01 3.36 66.88
Fevereiro 34.85 33.78 -3.07 25.84 27.22 26.23 5.34 1.50 3.37 66.89
Margo 35.27 34.12 -3.26 25.78 27.38 26.24 6.20 1.80 3.45 68.62
Abril 35.92 34.95 -2.70 25.87 27.17 26.31 5.01 1.69 341 68.03
Maio 35.42 35.00 -1.19 25.89 26.99 26.29 4.25 1.54 3.38 68.05
Junho 35.19 34.55 -1.82 25.75 - - - - 3.43 68.73

Fontes: Banco de Mogambique, Fundo Monetario Internacional e célculos do BP.

! ITCE baseado nas taxas de cambio oficiais praticadas para as moedas dos quatro principais parceiros comerciais mogambicanos no periodo 2000104 (apreciagao: +; depreciaao: -); > Em Julho de 2006 foi efectuada
uma reforma monetaria, com a introdugéo do Metical Nova Familia, com uma taxa de convers&o de 1 para 1000.
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[1.5.1. Sintese

A economia santomense celebrou recentemente um acontecimento de crucial importancia, ndo s6
por se tratar da concretizagdo de um dos principais objectivos de politica econdmica assumidos
pelas autoridades desde ha pelo menos uma década como também por lhe permitir encarar de
forma mais sustentada os desafios da actual fase de transi¢do para a esperada “idade do petréleo”
— cuja extracgdo se admite ter inicio em 2014. Foi, de facto, anunciada em Margo Ultimo a decisé@o
dos Conselhos de Administracdo do FMI e do Banco Mundial (onde estéo representados todos os
respectivos paises membros) segundo a qual S&o Tomé e Principe cumpriu os requisitos necessa-
rios para atingir o chamado Ponto de Conclus&o da Iniciativa HIPC (Heavily Indebted Poor Coun-
tries) e passou assim a beneficiar em pleno do alivio da divida externa ao abrigo daquela Iniciativa
e da Multilateral Debt Relief Initiative (MDRI) — obtendo, por conseguinte, uma reducéo da referida
divida estimada em cerca de 80% do respectivo valor nominal (cf. Quadro 11.5.1).

Quadro I1.5.1.

PRINCIPAIS INDICADORES ECONOMICOS (2004 — 2007)

2004 2005 2006 2006 2007
Proj. Est. Proj.

PIB real (t.v. anual) 3.8 5.4 5.5 7.0 6.0
Inflagdo (t.v.a. média) 13.9 178 198 231 186
Massa monetaria (t.v.a.) 73 459 197 393 164
Balancga corrente (% PIB) -13.6 -18.7 -383 -46.2 -41.1
Saldo orgamental (% PIB) -156 359 166 -14.0 127.1
Divida externa (% PIB) 311.6 289.2 .. 2932 746

Fontes: BCSTP e FMI

Tal resultado ficou genericamente a dever-se aos progressos alcancados pelo pais ao longo dos
ultimos anos na aplicacédo da sua estratégia de combate a pobreza e na execucgdo do programa de
ajustamento macroecondmico apoiado pelo FMI (ao abrigo da Poverty Reduction and Growth Faci-
lity, PRGF). Numa perspectiva de curto prazo, importa contudo sublinhar que o alivio da divida sé
foi possivel — para além desse progresso genérico — devido ao aperto das politicas orcamental e
monetaria posto em pratica a partir de meados do ano passado.

O referido aperto, expresso em diversas medidas correctivas, permitiu que as metas estipuladas no
programa de ajustamento para Dezembro de 2006 acabassem por ser globalmente observadas,
rectificando assim o incumprimento registado no més de Junho precedente. De facto, a evolugéo
da conjuntura macroeconémica ao longo do primeiro semestre do ano passado tinha-se caracteri-
zado pelo expansionismo or¢gamental e monetario — fendmeno que, apesar de contrariado no
semestre seguinte, deixaria ainda marcas bem evidentes em dominios como a execucao orgamen-
tal, a expansao da liquidez e a evolugdo dos precos (cf. Quadro 11.5.1).

[1.5.2. Procura, Producéo e Pregos

O ritmo de crescimento econdmico que Sdo Tomé e Principe evidenciou, de forma sustentada, ao
longo da década em curso ndo tem paralelo com as duas décadas anteriores, genericamente mar-
cadas por um declinio gradual do rendimento per capita. Cifrada em torno de 4% ao ano entre
2001 e 2004 (ja de si um desempenho bastante apreciavel, a luz do referido historial), a taxa de
crescimento real do PIB aumentou mais ainda nos dois anos seguintes, estimando-se que tenha
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atingido os 7.0% em 2006 — e admitindo-se que, ndo obstante alguma moderac¢éo, permaneca
ainda a uns historicamente elevados 6.0% no ano em curso (cf. Grafico 11.5.1).

Gréfico 11.5.1.

PIB REAL (2000 — 2007)

Taxa de variacdo anual, em percentagem

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006e 2007p
Fontes: BCSTP e FMI.

Refira-se, a propésito, que foi recentemente efectuada pelas autoridades santomenses uma revi-
sdo significativa da série de Contas Nacionais (com base em informacéo estatistica actualizada
sobre os padrbes de consumo e a estrutura produtiva), dai tendo resultado uma rectificacdo em
alta substancial dos valores anuais disponiveis para o PIB (mais 56% a 68% no periodo posterior a
2001). Sem ter alterado de forma assinalavel o perfil de crescimento anual acima tragado, esta
revisdo determinou, porém, uma reducdo transversal — e bastante pronunciada — de todos os indi-
cadores macroeconomicos aferidos em percentagem do PIB.

Gréfico 11.5.2.

INFLA(;AO (2001 - 2007)
Taxa de variacdo anual, em percentagem

Gréfico 11.5.3.

INFLACAO (2005 — 2007)
Taxa de variacdo mensal, em percentagem

M Taxa homéloga
—+Taxa média

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Fontes: BCSTP e FML.

Apesar de ndo estarem disponiveis dados desagregados para todo o periodo, ha indicagBes de
gue a aceleragdo do crescimento patente desde o inicio da década terd assentado largamente no
dinamismo de sectores como a construcdo e diversas actividades de servicos (com destaque para
0 turismo) — em contraste com o declinio continuado de outros, mais tradicionais, como a producéo
de cacau, em tempos predominante. J& o mais recente folego de expanséo da actividade econémi-
ca, observado nos dois Ultimos anos, tera estado particularmente associado a dois factores deter-
minantes: a entrada do primeiro bénus petrolifero, em 2005, e o forte reforco do investimento pri-
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vado, em 2006 — este Ultimo estimado em cerca de metade do PIB e composto a 2/5 por fluxos
destinados ao sector petrolifero (cujo valor era negligenciavel ainda em 2004).

A intensificagdo do ritmo de crescimento econdmico é seguramente um elemento crucial para pos-
sibilitar a melhoria das condi¢des sociais em Sao Tomé e Principe, sendo todavia necessario que
esse crescimento se desenvolva de forma sustentavel — para cujo efeito se afigura especialmente
relevante a preservacéo da estabilidade macroecondmica. Dai decorre, em particular, a importan-
cia de se contrariar a intensificacdo da cadéncia inflacionaria associada ao expansionismo orga-
mental e monetario que esteve patente nos primeiros meses de 2006 — conforme claramente
assumido também pelas autoridades.

Variagfes mensais consecutivas de dimenséo elevada por parte do IPC ao longo desse periodo
(cf. Gréfico 11.5.3) acabariam, de facto, por resultar numa subida significativa da taxa de inflagédo
homdloga anual, que chegou a atingir os 26.1% em Agosto de 2006 e terminaria 0 ano cifrada em
24.7% — contra 17.2% no final de 2005 (cf. Grafico 11.5.2). As medidas correctivas introduzidas
pelas autoridades tém, porém, surtido o esperado efeito moderador, como ficou patente na queda
da inflagdo homologa para 13.6% em Junho Ultimo (e se reflecte ja também na tendéncia de baixa
da inflagdo média anual). Tal evolugdo confere certamente credibilidade adicional & meta de 13.5%
estabelecida para a inflagdo homologa no final do ano em curso, mas nédo sera demais recordar a
importancia de se manter o rigor na conducdo da politica econdémica, tanto com vista a prossecu-
¢ao da referida meta como ao seu desejavel aprofundamento posterior.

11.5.3. Contas Externas

Apesar de haver ainda um periodo relativamente alargado de transicdo até ao inicio efectivo da
esperada “idade do petrdleo” (as estimativas mais recentes apontam o come¢o da extrac¢éo para
2014, caso se confirme a viabilidade comercial das areas em prospeccao), o impacto da actividade
petrolifera faz-se ja sentir de forma significativa em S&0 Tomé e Principe. E o que se constata, de
forma particularmente evidente, ao nivel da balanca de pagamentos, que desde 2005 se vem res-
sentindo do forte afluxo de capitais ligados a referida actividade (cf. Quadro 11.5.2).

Quadro I1.5.2.

BALANCA DE PAGAMENTOS (2004 — 2007)
Em percentagem do PIB

2004 2005 2006 2006 2007
Proj. Est. Proj.

Balanga corrente -13.6 -187 -383 -46.2 -41.1
Balanga comercial -29.9 -324 -46.7 -54.4 -46.9
Exportacdes 3.3 2.9 2.7 3.1 3.2
Importacdes -33.2 -353 -493 575 -50.1
Servigos e rendimentos -6.9 -6.8 -11.7 -123 -10.0
dg: Receitas do turismo 11.8 11.5 120 11.3 104
Juros da Divida -2.9 -2.7 -2.7 -3.1 -1.5
Transferéncias Unilaterais 23.1 20.5 20.0 20.6 158
Bal. de capital e financeira 4.3 22.6 43.2 18.6 20.3
dg: IDE 3.2 44 221 24.0 20.0
Bénus petroliferos 0.0 418 238 0.0 201
Transf. (Alivio da divida) 0.0 0.0 1.9 0.0 1146
Balanga global -10.1 27.7 9.4 9.1 1.1

Fontes: BCSTP e FMI
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Tal afluxo, em 2006, correspondeu essencialmente a capitais privados, que contribuiram decisiva-
mente para que o IDE total atingisse um patamar equivalente a 24.0% do PIB (contra 4.4% no ano
anterior). De facto, no que respeita a capitais publicos associados ao sector petrolifero, acabou por
ndo se verificar qualquer entrada naguele ano, diferentemente quer do sucedido em 2005 (quando
se contabilizou o primeiro bonus devido pela assinatura de contratos de exploragdo, corresponden-
te a 41.8% do PIB), quer do que estava previsto — com o atraso dos bonus relativos aos blocos 2 a
4 da zona de exploracédo conjunta com a Nigéria, aguardados agora para 2007.

Grafico 11.5.4. Grafico 11.5.5.

EXPORTAGOES DE BENS (2000 — 2006) IMPORTAGOES DE BENS (2000 — 2006)

Paises de destino, em percentagem do total Paises de origem, em percentagem do total
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Fontes: BCSTP e FMI.

Concomitantemente ao referido afluxo de capitais, e em grande parte devido a este, tem-se assisti-
do a deterioracédo da balanga corrente, impulsionada sobretudo pelo aumento das importacdes de
mercadorias. Este fenémeno foi especialmente acentuado em 2006, devido quer a procura directa
da actividade petrolifera quer ao impacto indirecto do expansionismo orgamental patente até mea-
dos do ano. Em termos geograficos, o recente aumento traduziu-se por um reforco da posicdo de
Portugal como principal fornecedor (cf. Grafico 11.5.5), ao contrario do sucedido com as exporta-
¢Oes de mercadorias (cf. Grafico 11.5.4) — as quais terdo, alias, evoluido positivamente em 2006,
embora continuem longe do valor arrecadado com os servicos (sobretudo turismo).

Grafico 11.5.6.

DIVIDA EXTERNA (2002 — 2007)
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Fontes: BCSTP e FMI.
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N&o obstante estar previsto para 2007 um prolongamento dos efeitos que caracterizaram a evolu-
¢do da balanca de pagamentos santomense nos anos precedentes — nomeadamente a contabili-
zacao de bonus petroliferos e investimento directo estrangeiro com um valor esperado equivalente
a cerca de 40% do PIB (repartido em partes quase iguais por essas duas componentes) — sao
antes os desenvolvimentos relacionados com a divida externa que mais sobressaem agora.

Foi, de facto, muito relevante para Sdo Tomé e Principe a confirmacéo, anunciada em Margo Ulti-
mo, de que o pais cumpriu todos os requisitos (triggers) necessarios para atingir o Ponto de Con-
cluséo da Iniciativa HIPC, podendo assim beneficiar plenamente do alivio da divida ao abrigo desta
Ultima e da MDRI. Assumido como um objectivo crucial de politica econdmica pelas sucessivas
autoridades santomenses desde ha pelo menos uma década, este alivio devera permitir uma nor-
malizacdo das relagbes com os credores, libertando recursos até agora comprometidos com o
onus da divida. Esta chegou a ser das mais elevadas a nivel mundial (acima de 700% do PIB no
final dos anos noventa), conhecendo agora uma redugéo drastica, com um corte correspondente a
83% do valor liquido actualizado da divida em Dezembro de 1999 (cf. Grafico 11.5.6).

[1.5.4. Financas Publicas

Depois de um comego excessivamente expansionista, a execucdo or¢camental de 2006 acabaria
por se revelar compativel com a observancia das metas estipuladas para Dezembro desse ano no
programa de ajustamento apoiado pelo FMI — gragas a introducdo de medidas correctivas que
permitiriam a recuperagdo do incumprimento registado em Junho do mesmo ano. Veio, ainda
assim, a verificar-se uma deterioracdo global das contas publicas, quer face ao executado em 2005
quer ao orgamentado para 2006 (cf. Quadro 11.5.3), fenébmeno em larga medida justificado pelo
atraso dos bonus petroliferos (adiados para 0 ano em curso) e que resultaria num défice financiado
essencialmente com recurso a Conta Nacional do Petréleo (cujo saldo se tera reduzido, em conse-
guéncia, para cerca de USD 8.5 milhdes, ou seja menos 63% que em 2005).

Quadro 11.5.3.

FINANCAS PUBLICAS (2004 — 2007)
Em percentagem do PIB

2004 2005 2006 2006 2007
Org. Est. Org.

Receitas totais 35.5 786 66.1 37.4 169.3
Receitas correntes 16.6 16.7 204 21.2 194
Donativos 18.8 16.5 20.2 16.1 129.9
Bonus petroliferos 0.0 453 255 0.0 199

Despesas totais 51.0 427 495 51.3 422

dq: Despesas c/ pessoal 7.0 8.3 8.7 8.7 8.2
Juros da divida externa 2.8 2.6 2.8 3.4 1.7
Investimento 219 150 179 20.1 143

Saldo Org¢. (base comprom.) -15.6 359 16.6 -14.0 1271

Fontes: BCSTP e FMI

J& o saldo primério interno (que exclui todas as rubricas relacionadas com capitais externos e tem
relevo especial no contexto do programa de ajustamento) acabaria por evoluir favoravelmente,
passando de -10.3% do PIB em 2005 para -8.6% no ano passado. Tera, assim, reflectido mais
claramente o esfor¢o de contenc¢éo introduzido a partir de meados de 2006, com medidas correcti-
vas que abrangeram desde a actualizagdo dos precos dos combustiveis (reduzindo a despesa com
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0s respectivos subsidios) até a reforma dos mecanismos de gestéo financeira ou ao langamento de
um plano para recuperacgéo de dividas ao fisco.

Grafico I1.5.7. Gréfico 11.5.8.
RECEITAS PUBLICAS (2002 — 2007) DESPESAS PUBLICAS (2002 — 2007)
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Fontes: BCSTP e FMI.

A melhoria na arrecadagdo de receitas tributarias, favorecida por varias das medidas correctivas,
num contexto de crescimento econémico acentuado (e, em particular, de forte aumento das impor-
tagdes), permitiu compensar o desempenho deficiente dos donativos — com recuperacao prevista
para 2007, sobretudo por via do alivio da divida (cf. Grafico 11.5.7). Em contrapartida, a execucéo
global das despesas ter-se-a ressentido ainda de factores como 0s encargos superiores ao espe-
rado com a organizacéo das eleigbes no primeiro semestre de 2006, embora o esforgo de conten-
¢do ficasse ja patente no segundo semestre — com a respectiva continuidade assumida pelas auto-
ridades e reflectida no ambicioso orgamento para o ano em curso (cf. Gréfico 11.5.8).

[1.5.5. Situac&o Monetéria e Cambial

Gréfico 11.5.9.

FACTORES DE VAR. DA LIQUIDEZ (2003 — 2007)
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Fontes: BCSTP e FMI.

A condugdo da politica monetaria em S&8o Tomé e Principe tem sido afectada, desde 2005, pela
dificuldade em gerir o impacto, directo e indirecto, dos volumosos afluxos de capitais externos,
associados sobretudo a actividade petrolifera. Insuficientemente esterilizadas, essas entradas de
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capitais, publicos e privados, tenderam a repercutir-se sobre a liquidez, nomeadamente em fases
de relativo laxismo orgcamental — impulsionando assim pressdes sobre 0s precos que resultariam
na intensificagdo da cadéncia inflacionaria observada até ao segundo semestre de 2006.

A evolucdo registada ao longo deste Ultimo ano foi particularmente elucidativa, em especial por
ilustrar a necessidade de se conjugar a eficacia no recurso aos instrumentos de politica monetaria
com um adequado suporte do lado das finangas publicas. Constata-se, de facto, que o expansio-
nismo or¢gamental genericamente predominante até meados de 2006 se traduziu por uma variagéo
do Crédito Liquido ao SPA, entre Janeiro e Junho desse ano, equivalente a 25.9% do valor assu-
mido pela massa monetaria no final de 2005 — impulso determinante para que esta ultima registas-
se uma expanséo total de 37.8% no mesmo periodo.

Grafico 11.5.10.

TAXAS DE CAMBIO (2003 — 2007)
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A intensificacdo da instabilidade nominal — e, em particular, o subsequente incumprimento das
metas semestrais estipuladas no programa de ajustamento — levaria as autoridades a procederem
ao necessario aperto das politicas orcamental e monetaria. No caso desta Ultima, tal significou,
numa primeira fase, o aumento do coeficiente de reservas obrigatérias sobre os depositos e da
taxa de referéncia do BCSTP. Mais relevante tera sido, porém, o inicio da colocacéo de Certifica-
dos de Deposito emitidos pela propria autoridade monetaria (ja perto do final do ano) e, sobretudo,
o recomeco dos leilées de divisas.

A eficacia dessas medidas ficaria patente no posterior abrandamento da cadéncia inflacionaria,
reflectindo a tendéncia (observada no segundo semestre de 2006 e genericamente prolongada nos
primeiros meses do ano em curso) para um ritmo de expanséo da liquidez mais moderado. De fac-
to, o acréscimo da massa monetaria no segundo semestre desse ano néo tera ido além de 1,5%
do valor assumido pela mesma no final de 2005, com os factores de variagcdo da liquidez a eviden-
ciarem uma desaceleragéo significativa (cf. Gréfico 11.5.9).

Embora com oscilagdes relativamente pronunciadas ao longo do ano, os activos externos liquidos
acabariam por acusar em Dezembro de 2006 um refor¢o estimado em 4.3% face ao valor apurado
no més homologo do ano anterior. Com a retoma dos leil6es de divisas a possibilitar que a taxa de
cambio da Dobra se defina em condi¢cdes de mercado, a mesma registaria, em termos efectivos
nominais, uma depreciagdo média de 18.3% em 2006 (e mais 6.3% até Junho de 2007) — muito
embora em termos reais a correspondente depreciacdo néo fosse j4 além de 1.5%, ainda assim
preservando a competitividade-preco (cf. Grafico 11.5.10).

Evolugio das Economias dos PALOP e de Timor-Leste 2006/2007 ‘ Banco de Portugal



Capitulo 11 | Sio Tomé e Principe

Quadro A.ll.5.1.
PRINCIPAIS INDICADORES ECONOMICOS, 2002 - 2007

2002 2003 2004 2005 2006 2006 2007
UNIDADES Est. Proj. Est. Proj.
PRODUTO E PRECOS
PIB nominal mil milhdes de Dobras 820.0 882.0 10747 12389 14584 1526.0 1954.0
milhdes de USD 90.2 944 1085 117.8 120.0 1226 1420
PIB real taxa var. anual 4.1 4.0 3.8 5.4 55 7.0 6.0
Inflag&o (indice de Pregos no Consumidor) t.v. homdloga anual 8.9 10.3 16.3 17.2 22.0 24.7 135
t.v. média anual 10.1 9.8 13.9 17.8 19.8 23.1 18.6
FINANGAS PUBLICAS
Receitas totais percentagem do PIB 30.0 36.4 35.5 78.6 66.1 37.4 169.3
Receitas correntes percentagem do PIB 13.8 16.1 16.6 16.7 20.4 21.2 19.4
Donativos percentagem do PIB 16.1 20.4 18.8 16.5 20.2 16.1 129.9
dos quais: Alivio da Divida percentagem do PIB 2.7 4.0 3.4 2.8 6.4 3.1 117.6
Bonus petroliferos percentagem do PIB 0.0 0.0 0.0 45.3 255 0.0 199
Despesas totais percentagem do PIB 39.7 47.1 51.0 42.7 49.5 51.3 42.2
Despesas correntes percentagem do PIB 19.1 20.8 27.2 25.4 27.9 28.9 23.8
Despesas de investimento percentagem do PIB 17.1 22.4 219 15.0 17.9 20.1 14.3
Despesas sociais associadas a Iniciativa HIPC ~ percentagem do PIB 2.7 3.8 2.8 23 3.8 2.3 4.1
Saldo primério interno * percentagem do PIB -10.3 9.8 -8.6 -7.0
Saldo global (base compromissos) percentagem do PIB -9.8 -10.7 -15.6 35.9 16.6 -140 1271
Saldo global (base compromissos) sem donativos percentagem do PIB -25.9 -31.0 -34.4 194 -3.6 -30.1 -2.9
Saldo global (base caixa) percentagem do PIB -3.8 -7.4 -11.8 25.0 14.0 -126  127.1
MOEDA E CREDITO
Crédito liquido ao SPA 2 taxa var. anual -4.5 282.9 859 -812.6 -104.6 54.7 -37.2
Crédito ao sector privado taxa var. anual 74.8 96.6 116.1 355 28.1 47.6 5.8
Massa monetéria taxa var. anual 27.0 41.9 7.3 45.9 19.7 39.3 16.4
Taxa de juro de referéncia do BCSTP taxa anual 155 145 145 18.2 28.0
BALANGA DE PAGAMENTOS
Balanca comercial percentagem do PIB -26.1 -28.6 -29.9 -32.4 -46.7 -54.4 -46.9
Exportagdes f.0.b. taxa var. anual 50.9 33.2 -45.5 -5.6 -5.9 11.8 18.4
Importagdes f.0.b. taxa var. anual 16.8 17.9 71 156 423 69.5 0.9
Servigos e rendimentos (liquidos) percentagem do PIB -6.9 -8.9 -6.9 -6.8 -11.7 -12.3 -10.0
Transferéncias correntes (liquidas) percentagem do PIB 18.3 23.2 23.1 20.5 20.0 20.6 15.8
Balanga corrente (excl. transferéncias oficiais) percentagem do PIB -32.1 -35.6 -34.8 -38.0 -57.0 -65.4 -55.7
Balanca corrente (incl. transferéncias oficiais) percentagem do PIB -14.7 -14.3 -13.6 -18.7 -38.3 -46.2 411
Balanca de capital e financeira (médio/longo prazo) percentagem do PIB -1.1 0.8 4.3 22.6 43.2 18.6 20.3
Balanca global percentagem do PIB -2.9 2.0 -10.1 27.7 9.4 -9.1 11
DIVIDA EXTERNA
Divida externa total ® milhdes de USD 304.0 321.0 338.2 340.6 359.5 105.9
percentagem do PIB 336.9 340.2 311.6 289.2 293.2 74.6
Servigo da divida externa ®
Antes do alivio da divida perc. das exportacdes 47.8 50.2 525 57.3 475 728.6
Depois do alivio da divida perc. das exportacdes 9.0 10.5 116 145 24.6 5.9
TAXAS DE CAMBIO
Taxa nominal STD/Euro (mercado oficial) taxa média anual 8586 10568 12306 13070 15 630
Taxa nominal STD/USD (mercado oficial) taxa média anual 9088 9348 9902 10519 12 445
ITCE nominal [apreciag&o: +] taxa média anual 7355 11541 1206.2 1188.0 925.4
ITCE real [apreciagdo: +] taxa média anual 1220 106.7 99.1 104.0 102.5

Fontes: Banco Central de S&o Tomé e Principe, Fundo Monetério Internacional e calculos do Banco de Portugal.

1 Exclui receitas petroliferas, donativos, juros recebidos, juros a pagar e despesas de investimento com financiamento externo.

2 0 valor de 2005 inclui a Conta Nacional do Petréleo.
3 Inclui impacto do alivio da divida ao abrigo da Iniciativa HIPC e da MDRI (Completion Point em Margo de 2007).
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Quadro A.ll.5.2.
PRODUTO INTERNO BRUTO, 2002 - 2007 *

Em percentagem do PIB

2002 2003 2004 2005 2006 2007
Est. Est. Proj.

Sector Primério 20.3 23.1 18.1

Agricultura 13.7 16.5 11.3

Pesca 6.6 6.6 6.8
Sector Secundario 18.0 22.2 229

IndUstria e energia 8.2 8.8 85

Construgéo 9.8 13.4 14.4
Sector Terciario 54.4 48.1 53.1

Comércio e transporte 35.4 313 35.1

Administragdo publica 6.1 4.9 4.9

Instituicdes financeiras 23 22 2.1

Outros servigos 10.6 9.7 11.0
Impostos Indirectos 7.3 6.5 5.9
PIB 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Consumo 117.8 119.0 122.1 126.2 125.6 122.2

Consumo privado 80.6 75.2 68.9

Consumo publico 37.2 43.8 53.2
Investimento bruto 32.7 36.1 35.2 34.1 63.8 64.0

Investimento privado 18.0 16.0 15.1 20.7 49.4 50.3

do qual: Sector petrolifero 0.0 0.0 0.0 5.6 23.8 20.8

Investimento plblico 14.7 20.1 20.1 13.4 14.4 13.7
Procura interna 150.5 155.1 157.3 160.3 189.4 186.2
Exportacdes de bens e servicos 216 21.9 18.6 17.9 19.2 17.3
Procura global 172.1 177.0 175.9 178.2 208.6 203.5
Importagdes de bens e servigos 51.5 56.6 52.6 54.7 83.5 72.9
Por memoéria:
Produto Interno Bruto (tx. de variagdo real anual) 4.1 4.0 3.8 5.4 7.0 6.0
PIB nominal (mil milhdes de Dobras; precos correntes) 820 882 1075 1239 1526 1954
PIB nominal (milhdes de USD; pregos correntes) 90.2 94.4 108.5 117.8 122.6 142.0

Fontes: Banco Central de Sao Tomé e Principe, Fundo Monetério Internacional e célculos do Banco de Portugal.
* Nova série das Contas Nacionais, em fase de conclus&o, com base no censo de 2001 (valores anuais do PIB pos-2001 superiores as anteriores estimativas em 56-68%).
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Quadro A.ll.5.3.
INDICE DE PRECOS NO CONSUMIDOR, 1998 - 2007

Taxas de variagdo em percentagem

1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006

2004

2005

2006

2007

Dezembro
Dezembro
Dezembro
Dezembro
Dezembro
Dezembro
Dezembro
Dezembro
Dezembro

Janeiro
Fevereiro
Margo
Abril

Maio
Junho
Julho
Agosto
Setembro
Outubro
Novembro
Dezembro

Janeiro
Fevereiro
Marco
Abril

Maio
Junho
Julho
Agosto
Setembro
Outubro
Novembro
Dezembro

Janeiro
Fevereiro
Marco
Abril

Maio
Junho
Julho
Agosto
Setembro
Outubro
Novembro
Dezembro
Janeiro
Fevereiro
Marco
Abil

Maio
Junho

Var. mensal Var. acumulada Var. homéloga Var. média

[1] [2] [3] [4]

20.9 209 50.5

12.6 12.6 12.7

9.6 9.6 12.2

9.4 9.4 9.2

8.9 8.9 10.1

10.3 10.3 9.8

16.3 16.3 13.9

17.2 17.2 17.8

24.7 24.7 23.1
1.6 1.6 10.7 9.9
35 5.2 12.6 10.1
25 7.8 13.4 10.4
0.8 8.6 13.9 10.7
0.5 9.2 14.1 111
0.5 9.7 13.9 11.4
0.3 10.1 135 11.6
0.5 10.6 13.3 11.8
1.0 11.7 13.9 12.1
1.5 13.4 15.1 12.4
1.2 14.8 15.8 13.4
1.3 16.3 16.3 13.9
29 29 17.8 145
3.1 6.1 17.3 14.9
3.2 9.4 18.0 15.3
1.1 10.6 18.4 15.7
0.5 11.2 18.3 16.0
0.2 11.3 17.9 16.4
0.3 11.6 17.9 16.7
0.5 12.1 17.9 17.1
0.8 13.1 17.6 17.4
1.5 14.7 17.6 17.6
1.0 15.8 17.3 17.7
1.2 17.2 17.2 17.8
2.7 2.7 16.9 17.7
3.7 6.5 17.7 17.7
4.3 111 19.0 17.8
52 16.9 23.8 18.3
0.5 17.4 23.8 18.8
0.7 18.3 24.5 19.4
0.9 19.3 25.3 20.0
1.1 20.6 26.1 20.7
0.4 21.1 25.6 21.4
0.6 21.8 24.5 22.0
0.8 22.8 24.3 225
1.5 24.7 24.7 23.1
1.7 1.7 235 23.6
1.1 2.8 20.4 23.8
1.3 4.2 16.9 235
0.9 5.1 12.1 22.4
1.1 6.2 12.8 21.3
1.4 7.7 13.6 20.4

Fontes: Banco Central de Sdo Tomé e Principe, Fundo Monetario Internacional e célculos do Banco de Portugal.

[1] més n/més n-1; [2] més n/ Dez. anterior; [3] més n/més n do ano anterior; [4] Gltimos 12 meses / 12 meses anteriores.
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Quadro A.ll.5.4.
BALANCA DE PAGAMENTOS, 2002 - 2007

Em milhdes de USD

2002 2003 2004 2005 2006 2006 2007

Est. Proj. Est. Proj.
1. Balanga Corrente -13.2 -13.5 -14.8 -22.0 -46.0 -56.6 -58.4
Idem, excluindo transferéncias oficiais -28.9 -33.6 -37.8 -44.7 -68.4 -80.2 -79.1
Balanca comercial -23.5 -27.0 -32.4 -38.2 -56.0 -66.7 -66.6
Exportacdes (f.0.b.) 5.0 6.6 3.6 3.4 3.2 3.8 4.5
das quais: Cacau 4.6 6.1 3.2 3.0 3.0 25 2.9
Importagées (f.0.b.) -28.5 -33.6 -36.0 -41.6 -59.2 -70.5 -71.1
das quais: Bens alimentares -9.2 -12.0 -12.2 -14.8 -16.4 -17.0 -19.6
Bens de investimento -13.6 -13.4 -11.6 -12.7 -16.1
Combustiveis -4.3 -4.7 -7.8 -9.8 -11.9 -15.0 -15.0
Sector petrolifero 0.0 0.0 0.0 0.0 -10.4
Balanca de servigos e rendimentos -6.2 -8.4 -7.5 -8.0 -14.0 -15.1 -14.2
Balancga de servicos -3.4 -5.6 -4.4 -5.0 -11.5 -12.0 -12.3
Exporta¢des de servigos 14.5 14.1 16.6 17.7 19.3 19.8 20.0
das quais: Turismo 10.4 10.6 12.8 13.6 14.4 13.8 14.7
Importagdes de servigos -17.9 -19.7 -21.0 -22.7 -30.8 -31.8 -32.3
das quais: Fretes e seguros -6.1 -8.4 -9.0 -10.4 -12.2
Assisténcia técnica -7.5 -6.0 -6.7 -6.6 -5.6
Sector petrolifero 0.0 0.0 0.0 0.0 -4.4
Balanca de rendimentos (liquida) -2.8 -2.8 -3.1 -3.0 -2.5 -3.1 -1.9
dos quais: Juros da divida -2.8 -2.8 -3.1 -3.2 -3.3 -3.8 -2.1
Conta Nacional do Petréleo 0.0 0.0 0.0 0.2 0.8 0.8 0.1
Transferéncias unilaterais 16.5 21.9 25.1 24.2 24.0 252 22.4
Transferéncias privadas (lig.) 0.8 1.8 2.1 1.5 1.6 1.6 1.7
Transferéncias oficiais (lig.) 15.7 20.1 23.0 22.7 22.4 23.6 20.7
das quais: Projectos de invest. publico 12.1 15.2 14.9 15.5 14.2 15.9 16.1
2. Balanga de Capital e Operagdes Financeiras 10.6 15.4 3.8 54.6 57.3 45.4 59.9
Capitais de médio / longo prazo (lig.) -1.0 0.8 4.7 26.6 51.9 22.8 28.8
dos quais: Transferéncias de capital* 0.0 0.0 0.0 0.0 2.3 0.0 162.7
Investim. directo estrang. (lig.) 3.6 3.4 35 5.2 26.5 29.4 28.4
Bo6nus assinat. contr. petroliferos 0.0 0.0 0.0 49.2 28.6 0.0 28.6
Amortizagdes da divida* -6.5 -7.6 75 -8.9 9.6 -7.4  -176.4
Capitais de curto prazo (inclui erros e omissdes) 11.6 14.6 -0.9 28.0 5.4 22.6 311
3. Balanga Global (1+2) -2.6 1.9 -11.0 32.6 11.3 -11.2 15
4. Financiamento 25 -1.9 11.0 -32.6 -11.3 11.2 -15
Variagdo de reservas internac. liquidas [aumento: -] -2.4 -5.9 6.0 -8.7 -0.6 -6.6 2.7
Uso de recursos do FMI - incl. PRGF (lig.) 0.0 0.0 0.0 0.5 -1.0 1.2 -0.2
Conta Nacional do Petréleo [aumento: -] 0.0 0.0 0.0 -23.3 -13.8 14.9 -5.7
Atrasados méd./longo prazo (lig.) [reducéo: -] 4.9 4.0 5.0 -14.6 -6.5 1.7 -10.2
Alivio de divida (HIPC bilateral) 0.0 0.0 0.2 4.6 0.0 17
Financiamento excepcional 0.0 0.0 0.0 0.3 0.0 0.0
Reescalonamento de atrasados 0.0 0.0 13.3 5.7 0.0 10.2
Por meméria:
Saldo da Balanga Corrente em % do PIB -14.7 -14.3 -13.6 -18.7 -38.3 -46.2 -41.1

Fontes: Banco Central de S&o Tomé e Principe e Fundo Monetério Internacional
* Inclui alivio da divida, ao abrigo da Iniciativa HIPC e da MDRI, em 2007.
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Quadro A.Il.5.5.
DISTRIBUIQAO GEOGRAFICA DAS EXPORTAQOES, 1998 - 2006

Em percentagem do total

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 1998 a 2006

Est. Est. Est.
Angola 21 1.8 11.8 0.5 2.1 1.7 1.8 4.1 11 2.6
Bélgica 6.3 1.0 7.0 9.7 131 15.1 9.5 11.0 14.3 10.2
Holanda 61.1 87.6 62.9 58.1 60.0 40.7 51.7 39.1 27.1 53.5
Portugal 27.4 8.7 4.6 12.7 19.6 335 25.5 38.0 33.3 23.9
Outros 3.1 0.9 13.7 19.0 5.2 9.0 115 7.7 24.2 9.8
Exportagées totais  100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

Fonte: Banco Central de S&o Tomé e Principe, Fundo Monetario Internacional e célculos do Banco de Portugal.

Quadro A.ll.5.6.
DISTRIBUI(;AO GEOGRAFICA DAS IMPORTACC)ES, 1998 - 2006

Em percentagem do total

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 1998 a 2006

Est. Est. Est.
Angola 13.3 7.6 9.0 15.6 11.2 10.3 16.0 20.3 18.3 14.7
Bélgica 8.6 7.2 7.2 11.0 14.8 11.9 8.8 6.1 4.6 8.4
China* 0.1 0.0 0.7 0.1 0.2 0.3 0.2
Franga 0.0 3.4 7.9 6.2 0.8 3.1 0.5 0.3 1.1 2.2
Gabao 2.9 1.9 3.2 4.2 3.0 3.1 1.4 0.6 3.5 2.6
Holanda 4.8 0.4 1.4 0.9 5.7 0.5 1.0 0.3 0.8 1.4
Japdo 10.5 485 10.1 6.8 7.0 3.4 6.0 7.4 0.7 8.3
Portugal 48.1 26.1 50.0 47.8 54.6 62.3 60.4 57.1 63.6 55.4
Outros 11.9 4.9 11.2 7.5 2.9 4.7 5.8 7.7 7.1 6.8
Importagdes totais ~ 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

Fonte: Banco Central de S&o Tomé e Principe, Fundo Monetario Internacional e célculos do Banco de Portugal.

* Ultima coluna (média) relativa ao periodo 2001 a 2006.
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Quadro A.ll.5.7.
DIVIDA EXTERNA, 2002 - 2007

Em milh6es de USD

2002 2003 2004 2005 2006 2007
Est. Est. Proj.

Divida Externa de médio e longo prazo * 299.0 311.0 322.2 324.6
da qual: em atraso 49.2 53.1 58.1 435
Divida para com credores multilaterais 178.2 189.5 201.6 200.2
da qual: em atraso 0.0 0.0 0.0 0.0
Banco Mundial 66.9 70.8 76.3 72.1
Grupo Banco Africano de Desenvolv. 2 90.3 94.6 100.5 99.8
BADEA 8.6 11.8 11.2 10.6
Outros 12.4 12.3 13.6 17.7
Divida para com credores bilaterais oficiais 120.8 1215 120.6 124.4
da qual: em atraso 49.2 53.1 58.1 435
Alemanha 13.3 13.3 13.3 51
Angola 21.4 21.4 21.4 22.3
Franca 54 6.0 6.1 7.1
Portugal 26.8 249 23.0 34.0
Russia 10.9 10.9 10.9 3.4
Outros 43.0 45.0 45.9 52.5
Divida Externa de curto prazo 5.0 10.0 16.0 16.0
para com: Nigéria 5.0 10.0 15.0 15.0
Angola 0.0 0.0 1.0 1.0

Divida Externa total 304.0 321.0 338.2 340.6 359.5 105.9

da qual: atrasados 49.2 53.1 58.1 435 0.0

Servigo da divida de médio e longo prazo 9.3 10.4 10.6 12.1 11.2 1785

Juros 2.8 2.8 31 3.2 3.8 21

Amortizagdo 6.5 7.6 7.5 8.9 7.4 176.4

"Cash settlements" ® 0.0 0.0 0.0 14.6 0.0 0.0

(em percentagem da exportagédo de bens e servigos ndo-factoriais)
Servigo da divida externa

Antes do alivio da divida 47.8 50.2 525 57.3 475 728.6

Depois do alivio da divida 9.0 10.5 11.6 145 24.6 59
(em percentagem do PIB)

Divida Externa total (valor nominal) 336.9 340.2 311.6 289.2 293.2 74.6

Divida Externa total (VLA) 167.2 171.2 16.7

Fontes: Banco Central de S&o Tomé e Principe, Fundo Monetério Internacional e célculos do Banco de Portugal.

* Divida com maturidade superior a 1 ano.

2 Inclui 0 Fundo para o Desenvolvimento Africano.

® Divida com maturidade inferior a 1 ano.

* Reescalonamento de divida corrente e de atrasados, refinanciamento e perdao de divida (incluindo alivio intercalar no quadro da Iniciativa HIPC).

® Incluindo reducéo de atrasados.
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Quadro A.ll.5.8.
OPERAQC)ES FINANCEIRAS DO ESTADO, 2002 - 2007

Em percentagem do PIB

2002 2003 2004 2005 2006 2006 2007

Org. Est. Org.
1. Receitas Totais (incluindo donativos) 30.0 36.4 355 78.6 66.1 37.4 169.3
Receitas correntes 13.8 16.1 16.6 16.7 20.4 21.2 194
Receitas tributarias 11.6 129 137 145 17.2 17.5 16.2
Receitas néo - tributarias 2.2 3.1 29 2.2 3.2 3.7 3.3
Donativos 16.1 204 18.8 16.5 20.2 16.1 129.9
Donativos para projectos 134 16.1 13.6 12.3 12.4 12.9 11.2
Donativos ndo afectos a projectos 0.1 0.3 1.9 1.4 1.5 0.1 11
Donativos associados a iniciativas de alivio da divida 2.7 4.0 34 2.8 6.4 3.1 117.6
dos quais: Iniciativa HIPC 2.7 4.0 34 2.8 35 3.1 0.0
MDRI 0.0 0.0 0.0 2.2 0.0 117.6
Bonus de assinatura de contratos petroliferos 0.0 0.0 0.0 45.3 255 0.0 19.9
2. Despesas Totais 39.7 47.1 51.0 42.7 49.5 51.3 42.2
Despesas correntes 19.1 20.8 27.2 254 27.9 28.9 23.8
Despesas com o pessoal 53 6.2 7.0 8.3 8.7 8.7 8.2
Bens e servigos 3.3 5.0 8.9 5.3 5.6 6.0 5.1
Transferéncias 5.0 4.1 6.1 6.7 7.3 7.1 6.5

Juros da divida pablica
Externa 3.2 3.0 2.8 2.6 2.8 34 1.7
Interna 0.0 0.1 0.2 0.3 0.1
Outras despesas 24 25 2.3 2.3 3.2 34 2.1
Despesas de investimento 17.1 22.4 21.9 15.0 17.9 20.1 14.3
Com financiamento interno 15 43 4.7 1.7 1.7 3.3 1.7
Com financiamento externo 15.6 18.1 17.2 134 16.2 16.8 12.6
Despesas sociais relacionadas com a Iniciativa HIPC 2.7 3.8 2.8 2.3 3.8 2.3 4.1
Despesas c/ reestruturagdo da administragédo publica 0.8 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Empréstimos Liquidos 0.0 0.0 -0.8 0.0 0.0 0.0 0.0
3. Saldo Global (base de compromissos) [1-2] -9.8 -10.7 -15.6 35.9 16.6 -14.0 127.1
4. Variagdo de Atrasados [reducdo: -] 6.0 3.2 3.8 -10.8 -2.7 1.4 0.0
Variagdo de atrasados externos (juros) 1.8 1.1 1.3 -4.2 -1.9 1.4 0.0
Variagdo de atrasados internos 4.1 2.1 25 -6.6 -0.8 0.0 0.0
5. Erros e Omissdes 0.0 0.0 0.0 -0.1 0.0 0.0 0.0
6. Saldo Global (base de caixa) [3+4+5] -3.8 -7.4 -11.8 25.0 14.0 -12.6 127.1
7. Financiamento 3.8 7.4 11.8 -25.0 -14.0 12.6 -127.1
Financiamento interno -0.2 1.8 25 -22.1 -15.0 10.6 -3.9
Crédito bancéario (liquido) 0.0 34 15 -1.1 -3.0 -15 0.2
Financiamento néo bancéario -0.2 -1.6 1.0 0.2 0.0 0.0 0.0
Conta Nacional do Petréleo 0.0 0.0 0.0 -21.2 -11.9 121 -4.1
Financiamento externo 0.4 2.8 6.0 -6.5 -3.7 20 -1244
Desembolsos (projectos) 2.2 2.0 3.6 1.0 3.8 6.5 1.4
Financiamento de programas (empréstimos) 0.0 3.5 4.7 0.0 0.9 1.6 11
Empréstimos de curto prazo 55 5.3 4.6 0.0 0.0 0.0 -10.3
Amortizagdo da divida (médio e longo prazo) -7.2 -8.0 -6.8 -7.5 -8.4 -6.0 -116.6
Variagdo de atrasados (capital) 3.6 2.8 3.2 -8.2 4.1 0.0 -7.2
Rescalonamento bilateral 0.0 0.0 0.0 11.9 8.7 0.0 8.5

Por meméria:

Saldo global sem Donativos -25.9 -31.0 -34.4 19.4 -3.6 -30.1 -2.9
Saldo primério interno -10.3 -9.8 -8.6 -7.0

Fontes: Banco Central de Sdo Tomé e Principe, Fundo Monetério Internacional e célculos do Banco de Portugal.

* Exclui receitas petroliferas, donativos, juros recebidos, juros a pagar e despesas de investimento com financiamento externo.
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Quadro A.ll.5.9.
SINTESE MONETARIA, 2002 - 2007

Em milhares de milhdes de Dobras

2002 2003 2004 2005 2006 2006 2007

Proj. Est. Proj.

Activos Liquidos sobre o Exterior 264.8 324.7 297.8 825.0 1234.0 860.0 899.2
Banco Central 194.3 235.1 189.3 597.9 947.7 619.6 683.0
Reservas Internacionais liquidas 159.5 215.0 169.2 577.0 849.1 528.7 631.5
Reservas brutas 159.5 240.6 197.1 595.2 862.5 557.2 663.5

das quais: Conta Nacional do Petréleo 0.0 0.0 0.0 276.1 498.5 1111 210.1
Responsabilidades de curto prazo 0.0 -25.6 -27.9 -18.2 -13.4 -28.5 -32.0

Outros activos externos (liquidos) 34.8 20.1 20.1 20.9 98.6 90.9 51.5

Bancos Comerciais 70.5 89.6 108.5 227.1 286.3 240.4 216.2
Activos Internos (liquidos) -70.1 -48.5 -1.3  -3925 -716.5 -257.5  -198.1
Crédito Interno (liquido) 31.1 101.0 2125 -14.9 -213.8 238.2 215.9
Crédito liquido ao SPA -10.5 19.2 35.7 -254.4 -520.6 -115.3 -158.2
Crédito concedido (bruto) 59.2 63.1 83.6 87.8 88.6 105.6 108.9

Depositos do SPA -69.7 -43.9 479  -3422  -609.2  -2209  -267.1

Depdsitos orcamentais -8.1 -18.5 -19.2 -22.0 -58.9 -40.9 -16.4

Fundos de contrapartida -14.5 -13.6 -18.4 -22.6 -22.6 -22.6 -22.6

Outros depo6sitos publicos -47.1 -11.8 -10.3  -297.6  -527.7 -157.4  -228.1

dos quais: Conta Nac. do Petréleo 0.0 0.0 00 -276.1 -4985 -111.1  -210.1

Crédito a economia 41.6 81.8 176.8 239.5 306.8 353.5 374.1
Outros Activos Internos (liquidos) -101.2  -1495  -2138 -377.6  -502.7 -495.7 -414.0
Massa Monetaria (M3) 194.7 276.2 296.5 432.5 517.5 602.5 701.1
Massa Monetaria em moeda nacional 116.2 158.3 175.8 198.5 223.2 253.3 296.4
Moeda (M1) 104.0 147.1 159.3 180.3 203.0 225.5 267.7
Circulagdo monetaria 394 56.4 60.0 725 83.7 92.3 110.0

Depésitos a ordem em moeda nacional 64.6 90.7 99.3 107.8 119.3 133.2 157.7

Depositos a prazo em moeda nacional 12.2 11.2 16.5 18.2 20.2 27.8 28.7
Depositos em moeda estrangeira 78.5 117.9 120.7 234.0 294.3 349.2 404.7

Fontes: Banco Central de Sdo Tomé e Principe, Fundo Monetério Internacional e célculos do Banco de Portugal.

Quadro A.ll.5.10.
TAXAS DE JURO, 2002 - 2007

Taxas anuais

2002 2003 2004 2005 2006 2007

Dez Dez Dez Dez Dez Jun

Taxa dos depdsitos a 1 ano (em %, no final do periodo) 15.0 10.3 10.3 12.8 11.3 13.2

Taxa do crédito a 1 ano (em %, no final do periodo) 36.0 30.5 30.5 325 28.7 32.1

Taxa de referéncia do BCSTP (em %, no final do periodo) 155 14.5 14.5 18.2 28.0 28.0
Por meméria:

Inflagdo (t. v. homoéloga anual) 8.9 10.3 16.3 17.2 24.7 13.6

Fontes: Banco Central de S&o Tomé e Principe e Fundo Monetario Internacional.
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Quadro A.ll.5.11.
TAXAS DE CAMBIO, 1994 - 2007

Taxas médias do periodo

Dobra / Euro Dobra / USD ITCE -2
Tx. Cambio Var. anual Tx. Cambio Var. anual Nominal Real
1994 733 70.4
1995 1420 93.9
1996 2203 55.1
1997 4 553 106.6
1998 6 886 51.3
1999 7 650 7125 35 143.7 117.9
2000 7 367 -3.7 7978 12.0 262.3 129.0
2001 7901 7.2 8842 10.8 426.3 1234
2002 8586 8.7 9088 2.8 735.5 122.0
2003 10 568 23.1 9 348 2.9 11541 106.7
2004 12 306 16.5 9902 5.9 1206.2 99.1
2005 13 070 6.2 10519 6.2 1188.0 104.0
2006 15 630 19.6 12 445 18.3 925.4 102.5
2004  Janeiro 11974 22.9 9483 3.2 1202.8 97.1
Fevereiro 12 027 21.2 9 508 3.2 12045 99.8
Margo 11 806 17.9 9637 3.9 11934 102.7
Abril 11 692 15.9 9734 4.6 1199.5 103.5
Maio 11 852 10.3 9876 6.1 1193.1 101.6
Junho 12 102 11.1 9 966 7.0 1197.8 99.8
Julho 12 304 15.6 10 032 7.5 12183 99.0
Agosto 12 292 17.4 10 102 7.6 11995 99.2
Setembro 12 382 17.3 10 145 7.4 1208.8 99.2
Qutubro 12 623 14.6 10 144 7.6 12244 98.6
Novembro 13076 17.8 10 090 6.2 1226.6 96.2
Dezembro 13 543 16.7 10 112 6.8 1205.6 93.1
2005 Janeiro 13 268 10.8 10 117 6.7 1219.9 95.4
Fevereiro 13177 9.6 10 123 6.5 1225.6 99.0
Margo 13 344 13.0 10 118 5.0 1225.2 100.6
Abril 13108 12.1 10 132 4.1 1228.1 104.7
Maio 12 866 8.6 10 137 2.6 12485 106.8
Junho 12 380 2.3 10 177 2.1 1249.7 110.4
Julho 12 260 -0.4 10 186 1.5 1250.1 111.4
Agosto 12 523 1.9 10 188 0.9 1248.6 109.3
Setembro 12 579 1.6 10 265 1.2 1239.6 109.3
Outubro 13 446 6.5 11192 10.3 11353 103.0
Novembro 13752 52 11 670 15.7 1012.3 100.2
Dezembro 14 136 4.4 11 924 17.9 972.5 98.3
2006 Janeiro 14 688 10.7 12 137 20.0 951.7 97.6
Fevereiro 14 488 9.9 12 133 19.9 950.7 101.8
Margo 14 454 8.3 12 033 18.9 958.2 105.6
Abril 14 488 10.5 11844 16.9 972.8 110.4
Maio 15554 20.9 12 195 20.3 942.9 103.4
Junho 15 743 27.2 12 441 22.2 924.6 102.7
Julho 15 969 30.2 12 595 23.6 913.2 102.3
Agosto 16 149 28.9 12 609 23.8 911.8 102.1
Setembro 16 103 28.0 12 646 23.2 909.4 102.4
Outubro 16 063 195 12 739 13.8 903.1 103.1
Novembro 16 721 21.6 13 008 11.5 883.5 99.8
Dezembro 17 139 21.2 12 969 8.8 883.2 98.8
2007 Janeiro 17 022 15.9 13 094 7.9 876.4 101.4
Fevereiro 17 258 19.1 13 217 8.9 865.8 100.6
Margo 17 595 21.7 13 292 10.5 859.4 99.1
Abril 17 947 23.9 13 305 12.3 856.6 97.5
Maio 18 234 17.2 13 489 10.6 800.1 96.2
Junho 18 110 15.0 13 489 8.4 795.8

Fontes: Banco Central de S&o Tomé e Principe, Fundo Monetario Internacional e célculos do Banco de Portugal.
* indice da taxa de cambio efectiva, com base nas taxas oficiais praticadas para as moedas dos quatro principais parceiros comerciais santomenses.

2 Um aumento/diminuigdo do ITCE (nominal ou real) corresponde a uma apreciag&o/depreciacdo da Dobra. Base 100: Janeiro de 1999.
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11.6.1. Sintese

A normalizagdo gradual das condi¢bes socio-politicas, permitindo uma ultrapassagem definitiva da
fase de violéncia armada, é seguramente uma condi¢ao indispenséavel para que Timor-Leste possa
tirar pleno partido da excepcional oportunidade de desenvolvimento proporcionada pela conjuntura
actual do sector petrolifero. Ficou, de facto, bem evidente em 2006 a importancia das condi¢Ges de
enquadramento, como se pode constatar pelo impacto decorrente da instabilidade — intermitente
mas, ainda assim, fortemente penalizadora — que se seguiu aos disturbios armados desencadea-
dos em Abril desse ano.

Além do sofrimento directamente causado as populacdes, a instabilidade socio-politica tera tam-
bém provocado perturbacdes, mais ou menos profundas e generalizadas, ao normal exercicio das
actividades produtivas e ao regular funcionamento da administragcéo publica, em especial na regiao
da capital. Tais factores repercutiram-se, por seu turno, em fendmenos como a intensificacdo da
cadéncia inflacionaria, associada a constrangimentos esporadicos do lado da oferta, ou a retrac¢ao
da actividade econdmica, contrariando a recuperacdo dos anos precedentes — que se admite,
todavia, poder agora conhecer um forte impulso, reflectindo sobretudo a esperada intensificacéo do
investimento publico e o reforgo da presencga internacional (cf. Quadro 11.6.1).

Quadro I1.6.1.

PRINCIPAIS INDICADORES ECONOMICOS (2003 — 2007)

2003 2004 2005 2006 2007

Est. Proj.
PIB real ndo-petrolifero (t.v.a.) -6.2 0.3 2.3 -1.6 321
Inflagéo (t.v.a. média) 7.2 3.2 1.8 4.1
Massa monetaria (t.v.a.) 32.4 14.8 171 171 28.0
Balanca corrente (% PIB n.p.) -25.6 30.1 83.2 115.3 139.6
Receitas petroliferas (% PIB n.p.)* 12.3 77.2 1279 161.1 1922
Saldo orgamental (% PIB n.p.) ! 10.9 77.0 1111 132.4 158.6
Divida publica (USD) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Fontes: MPF de Timor-Leste, ABP, FMI e calculos do Banco de Portugal

! Ano fiscal (Julho, a Junhoy,,); saldo em base de caixa.

O periodo dificil atravessado pela sociedade timorense coincidiu, porém, com uma evolu¢do muito
favoravel da actividade petrolifera, sector de enclave por exceléncia (totalmente off-shore), cujas
receitas, em crescimento acelerado desde 2004, tém exercido uma influéncia determinante sobre
os principais equilibrios macroeconémicos — definindo assim o que se pode sinteticamente carac-
terizar como uma situagcdo de “excedentes gémeos” (orcamental e externo, cf. Quadro 11.6.1).
Encarado pelas autoridades timorenses como alavanca privilegiada para contrariar a persisténcia
de estruturas produtivas incipientes e de caréncias sociais agudas, o sector petrolifero encontra-se
enquadrado, desde meados de 2005, por uma estratégia inspirada nas melhores praticas interna-
cionais — que ndo foi posta em causa mesmo nos periodos de instabilidade mais intensa.

[1.6.2. Procura, Producéo e Pregos

As perturbacg@es socio-politicas desencadeadas em Abril do ano passado terdo sido decisivas para
a quebra da produgdo nao-petrolifera que se admite ter ocorrido em 2006: -1.6%, de acordo com
as estimativas disponiveis (cuja eventual rectificagdo ser4d mais provavelmente em baixa). Foi
assim contrariada a tendéncia de recuperacdo observada nos dois anos precedentes, que entao
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traduzia um esbatimento do efeito negativo anteriormente provocado pela desmobiliza¢do gradual
da misséo coordenada pela ONU. O impacto da referida instabilidade tera, alids, afectado sobretu-
do alguns dos sectores que se vinham revelando relativamente mais dindmicos, com destaque
para a agricultura comercial, a construcéo e diversas actividades de servicos.

Grafico 11.6.1.

PRODUTO INTERNO BRUTO (2000 — 2007)
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Fonte: Min. do Plano e Finangas de Timor-Leste e FMI.

Admite-se agora, porém, que tenha lugar em 2007 uma retoma robusta da actividade econdmica,
com a previsao para o crescimento real do PIB nao-petrolifero cifrada em 32.1% (cf. Grafico 11.6.1).
Tal cenério esta, todavia, condicionado a preservacdo da estabilidade socio-politica, além de
depender largamente do efeito induzido pelo actual refor¢o da presenca internacional, por um lado,
e da projectada melhoria na capacidade de execuc¢éo do investimento publico, por outro. A dispo-
nibilidade de recursos para sustentar este Ultimo processo ndo sera certamente um obstaculo,
dada a continuacéo do forte afluxo de receitas petroliferas, cujo montante ultrapassou em 2006 o
valor do PIB nédo-petrolifero e podera ascender a quase 180% deste Ultimo no ano em curso
(quando nao ia além de 3.9% do mesmo ainda em 2003) — cf. Grafico 11.6.1.

Gréfico 11.6.2. Gréfico 11.6.3.

INFLAGAO (2002 — 2007) INFLAGAO (2005 — 2007)

Taxa de variagdo mensal, em percentagem

Taxa de variacdo anual, em percentagem
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Fontes: Min. do Plano e Financas de Timor-Leste e FMI.

Também na esfera dos precos se fez sentir de forma significativa o impacto da instabilidade socio-
politica, traduzido em episddios esporadicos de constrangimento ou ruptura do lado da oferta
(incluindo o aumento dos custos de transporte, directamente associado a inseguranca). Dai resul-
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taria a inversdo da tendéncia para o abrandamento da cadéncia inflacionaria que se vinha regis-
tando desde meados de 2003: quedas mensais consecutivas da taxa de inflagdo média anual até
um minimo de 1.3%, observado precisamente em Abril de 2006 (cf. Gréfico 11.6.2).

Diversas variagbes mensais acentuadas ao longo dos meses seguintes (cf. Gréfico 11.6.3) levariam
a inflacdo média até aos 8.4% apurados em Maio e Junho de 2007, igualando assim o maximo
pés-independéncia registado em Agosto de 2003. A evolucéo relativamente moderada dos meses
mais recentes veio, porém, reforcar a credibilidade da meta estipulada para o final do ano: uma
taxa de inflacdo homodloga anual ndo superior a 5% — ainda assim de dificil concretizacdo, pois
embora esta Ultima tenha caido para 6.4% em Junho findo (depois de ter chegado aos 16.9% em
Fevereiro), a variagdo do IPC acumulada desde o inicio do ano ascendia j&, nessa altura, a 5.5%.

11.6.3. Contas Externas

O perfil da balanca de pagamentos timorense tem sido essencialmente determinado, desde 2004,
pela influéncia cada vez mais vincada do sector petrolifero. Contabilizado na esfera das transferén-
cias (impostos) e dos rendimentos (royalties e juros), o volumoso e crescente afluxo de receitas
petroliferas domina claramente as restantes componentes das contas externas. Foi assim possivel
apurar em 2006 um saldo corrente largamente positivo, pelo terceiro ano consecutivo, e um exce-
dente global de dimensé&o ainda mais extraordinaria (135.3% do PIB ndo-petrolifero), que se tradu-
ziu na acumulacgéo de reservas — cf. Quadro 11.6.2.

Quadro 11.6.2.

BALANCA DE PAGAMENTOS (2003 — 2007)
Em percentagem do PIB nao-petrolifero

2003 2004 2005 2006 2007

Est. Proj.

Balanga corrente -25.6 30.1 83.2 115.3 139.6
(excl. Assisténcia internacional) -62.3 -4.7 54.6 92.3 1249
Balanga comercial -55.7 -46.1 -36.8 -37.2 -444
Exportacoes 2.1 2.1 2.3 2.4 2.0
Importacdes -57.8 -48.2 -39.2 -39.6 -465
Servigos -11.0 -9.5 -7.7 9.3 -10.1
Rendimentos 12 12.7 23.7 329 30.2
dos quais: Rend. petroliferos 0.6 115 22.6 323 29.6
Transferéncias correntes 39.9 73.0 104.0 129.0 163.9
das quais: Transf. petroliferas 3.3 38.1 75,5 105.9 149.3

Bal. de capital e financeira 30.7 5.3 14.0 19.9 -0.4
Balanga global 5.1 35.4 97.2 1353 139.1

Fontes: ABP e FMI.

Tal cenario devera acentuar-se mais ainda no ano em curso, continuando a reflectir o impacto con-
jugado de dois factores: a alta sustentada dos precgos internacionais do petréleo e a vigéncia do
acordo assinado em 2002 com a Australia para a partilha dos recursos existentes na chamada
Joint Petroleum Development Area (90% dos quais revertem para Timor-Leste). As projeccdes
actuais apontam para um prolongamento da tendéncia até 2008, altura em que as receitas petroli-
feras anuais poderdo rondar USD 1.1 mil milhes, estabilizando a esse nivel nos anos imediatos
(em contraste com os USD 492 milhdes de 2006 e, sobretudo, os USD 13 milhdes de 2003).

Importa, porém, sublinhar que tais valores poderdo ser ainda rectificados em alta, gracas ndo s6 as
boas indicacdes recentes relativas a areas exclusivamente timorenses como também ao impacto
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de um outro acordo com a Australia, ratificado em Fevereiro findo. Este ultimo refere-se a reparti-
¢do, em partes iguais, dos recursos a extrair do campo Greater Sunrise (também offshore) — os
quais estdo estimados em USD 20 mil milhdes (a estimativa anterior para a totalidade dos recursos

petroliferos timorenses, excluindo este novo campo, era de USD 15 mil milhdes).

Grafico 11.6.4. Grafico 11.6.5.
EXPORTACOES DE BENS (2004 — 2006) IMPORTACOES DE BENS (2004 — 2006)
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Fontes: ABP e Min. do Plano e Finangas de Timor-Leste.

Sustentaculo principal da balanca de pagamentos timorense na fase anterior a emergéncia das
receitas petroliferas, a assisténcia internacional tem perdido importancia desde 2003, ndo s6 em
termos relativos como também absolutos. Equivalentes a mais de metade do PIB nao-petrolifero
ainda em 2002, as transferéncias oficiais (correntes e de capital) terdo, de facto, ficado ja pelos
35.4% em 2006, admitindo-se agora que caiam para 25.4% no ano em curso (ndo obstante uma
estabilizacdo em valor absoluto, associada ao reforgo da presenca internacional), reflectindo a forte
retoma esperada por parte do PIB ndo-petrolifero.

Esse declinio da assisténcia internacional foi acompanhado por uma evolugdo simétrica das impor-
tagbes de mercadorias, dado o respectivo peso no contexto destas Ultimas — quase 80% do total
em 2002, mas ja pouco mais de metade em 2006 (ano em que as importacdes voltaram a aumen-
tar ligeiramente). No que diz respeito aos paises de origem, constata-se a manutencao da Indoné-
sia como principal parceiro destacado, embora em queda relativa, tal como a Australia — com a
ascensédo de novos fornecedores, em especial Singapura (cf. Gréafico 11.6.5). J& do lado das expor-
tagcbes ndo-petroliferas — relativamente diminutas e essencialmente compostas por café (cuja pro-
ducao e escoamento foram, alias, afectados pela instabilidade de 2006) — séo os EUA que predo-
minam, embora com importantes ganhos da Alemanha (cf. Gréfico 11.6.4).

11.6.4. Financas Publicas

Os saldos vincadamente positivos que tém estado patentes na esfera das contas externas, em
consequéncia da expanséo acelerada que as receitas petroliferas vém evidenciando, reflectem-se,
ao nivel das contas publicas, no apuramento de excedentes com dimensdo comparavel, induzidos
pelo mesmo factor — dai falar-se em “excedentes gémeos”. E o que se constata, em particular, no
tocante ao exercicio orgamental de 2005/06 (recorde-se que o ano fiscal timorense comega em
Julho), para o qual foi estimado um saldo positivo equivalente a 111.1% do PIB ndo-petrolifero (cf.
Quadro 11.6.3).
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Constituidas em aproximadamente 4/5 por impostos sobre a produgdo de petrdleo e gas (o rema-
nescente, que tende a ganhar peso relativo, corresponde a royalties e juros), as receitas petrolife-
ras terdo efectivamente assumido, pelo segundo exercicio consecutivo, um peso preponderante no
contexto orgamental — cabendo-lhes cerca de 93% das receitas totais em 2005/06, ou seja 0 equi-
valente a 127.9% do PIB ndo-petrolifero (cf. Quadro 11.6.3 e Grafico 11.6.6).

Quadro 11.6.3.
FINANCAS PUBLICAS (2003 — 2007)
Em percentagem do PIB ndo-petrolifero
Ano fiscal: 03/04 04/05 05/06 06/07 06/07
Est. Org. Proj.
Receitas totais 31.3 97.8 1374 1726 1724
Rec. internas 8.7 10.7 9.5 9.2 9.0
Rec. petroliferas 12.3 772 1279 161.0 161.1
Donativos 10.3 9.9 0.0 2.4 2.4
Despesas totais 20.4 20.7 26.3 72.8 40.1
Desp. correntes 15.8 16.4 18.8 40.5 33.2
Desp. de investimento 0.7 0.8 4.4 323 6.8
Saldo Global (base caixa) 10.9 77.0 1111 99.8 1324

Fontes: Min. do Plano e Finangas de Timor-Leste e FMI.

A gestdo deste excepcional afluxo de recursos, que permite as autoridades timorenses a opgdo
pelo endividamento nulo, subordina-se a estratégia das mesmas para o sector petrolifero, aprova-
da em meados de 2005 e reconhecidamente inspirada nas melhores praticas internacionais. Orien-
tando-se para a equidade inter-geracional e a preservacdo da estabilidade macroecondmica, a
referida estratégia — que permaneceu em vigor mesmo durante 0s momentos mais conturbados da
recente fase de instabilidade — esta assente em dois pilares principais: um Fundo Petrolifero e uma
regra de sustentabilidade or¢gamental.

Grafico 11.6.6. Grafico 11.6.7.
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Fontes: Min. do Plano e Finangas de Timor-Leste e FMI.

O primeiro, constituido no exterior para minimizar riscos e pressdes cambiais, centraliza a totalida-
de das receitas petroliferas (um montante acumulado de USD 1.22 mil milhdes em Marco de
2007), que gere de acordo com critérios estritos de transparéncia e rigor. Quanto a regra de sus-
tentabilidade, estipula que as despesas publicas anuais ndo podem ir além de um certo patamar,
considerado sustentavel — que se define como a soma das receitas internas nédo-petroliferas com o
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valor estimado (e periodicamente revisto) do rendimento permanente obtido com a aplicacdo dos
recursos depositados no Fundo Petrolifero.

A aplicagdo desta regra confere a politica orcamental uma margem de manobra bastante alargada,
nas circunstancias actuais. De facto, o “patamar sustentavel” calculado para as despesas publicas
em 2005/06 correspondia a 86% do PIB ndo-petrolifero, quando as despesas efectivamente con-
cretizadas acabaram por ndo ir além de 26.3% do mesmo — ainda assim em alta significativa face
aos cerca de 20% dos dois exercicios precedentes (cf. Grafico 11.6.7).

O incremento das despesas tem sido, de facto, uma prioridade para as autoridades timorenses —
nomeadamente as sociais e de investimento, como forma de combater a pobreza, por um lado, e
criar infra-estruturas essenciais, por outro. Note-se, alias, que o orgamento para 2006/07 reflecte ja
claramente essa orientacdo, ao prever um volume de despesas equivalente a 72.8% do PIB n&o-
petrolifero (ainda aquém do “patamar sustentavel”) — embora as projec¢des de execucao existen-
tes, a falta de estimativas actualizadas, apontem para valores em torno dos 40%.

11.6.5. Situacdo Monetéaria e Cambial

O principal elemento definidor da politica monetaria e cambial em Timor-Leste continua a ser o
regime de dolarizagdo adoptado, ou seja a escolha do USD como moeda oficial, abdicando de uma
condugdo propria da referida politica. As razdes justificativas da opgéo timorense permanecem,
alids, essencialmente vélidas: o regime funcionou como um factor determinante para a estabilidade
nominal até as perturbag@es suscitadas (sobretudo do lado da oferta) pela instabilidade recente e a
escassez de recursos humanos qualificados permanece significativa (tanto mais que ha novas soli-
citagbes sobre os mesmos recursos, como a gestédo do Fundo Petrolifero).

Gréfico 11.6.8.

TAXAS DE CAMBIO (1999 — 2007)
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Fonte: Banco da Indonésia e Banco de Portugal.

A dolarizacéo tem ainda contribuido para preservar a competitividade-preco da economia timoren-
se ao longo dos ultimos anos, como se pode constatar pela evolugéo das taxas de cambio do USD
relativamente as moedas dos principais parceiros de Timor-Leste — em especial desde finais de
2005 (cf. Gréafico 11.6.8). Muito embora a aceleragdo recente da cadéncia inflacionaria no pais tenha
certamente afectado a referida competitividade (que se afere em termos reais), a evolu¢do das
taxas de cAmbio nominais foi, ainda assim, um elemento moderador importante.

Tais considera¢gbes de competitividade sdo especialmente relevantes numa perspectiva de médio
prazo, em que a desejavel diversificagdo produtiva da economia timorense podera ter que fazer
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face a efeitos do tipo Dutch disease (apreciacdo cambial induzida por um significativo afluxo de
capitais associados a um sector particular da economia, que penaliza a competitividade dos restan-
tes). Sendo o surgimento de tais efeitos sempre uma possibilidade em economias de base petroli-
fera, como é o caso de Timor-Leste, a estratégia das autoridades para o sector procura delibera-
damente minimiza-los — em particular através da constituicdo do Fundo Petrolifero, cujos recursos
s6 sdo canalizados para a economia interna de forma gradual e controlada.

Grafico 11.6.9.

FACTORES DE VAR. DA LIQUIDEZ (2002 — 2007)

Em % do stock inicial da Massa Monetaria

o, 7%
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500 H25

r 15
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-e- Massa Monetaria
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Fonte: ABP e FMI.

A semelhanca dos restantes dominios da conjuntura macroeconémica, também a situac&o moneta-
ria tem sido fortemente influenciada pelo impacto das receitas petroliferas, patente na acumulagéo
acelerada de DLX, por contrapartida de depésitos do sector publico (cf. Gréfico 11.6.9). Para além
deste efeito, constata-se que a variagdo da massa monetaria permaneceu em 2006 a0 mesmo
nivel do ano precedente (17.1%) — entendo-se aquele agregado como a soma dos depoésitos a
ordem e a prazo, dado ndo haver informacéo suficiente sobre a moeda em circulagéo.

As DLX dos bancos comerciais, por seu turno, registaram uma recuperacgdo assinalavel em 2006,
fixando-se num patamar correspondente a mais que o triplo do observado no final do ano anterior.
Tendo a captagdo de depdsitos continuado a evoluir de forma propicia a desejavel monetarizagdo
e bancarizagdo crescente da economia (0os depésitos totais equivaliam ja a 32% do PIB néo-
petrolifero no final de 2006, ou seja o0 dobro de quatro anos antes), o comportamento das referidas
DLX tera essencialmente reflectido a retracgéo do crédito ao sector privado.

Este dltimo registou, de facto, uma quebra de 3.6% em 2006, acentuando assim a desaceleracéo
observada ja no ano anterior (quando o referido agregado cresceu ainda 21%, contra 296% e
333% em 2004 e 2003, respectivamente). Esse comportamento do crédito ao sector privado tera
traduzido um relativo esgotamento das possibilidades de absor¢ao de capitais por parte da econo-
mia, sobretudo depois dos disturbios de Abril do ano passado e em face de uma certa deterioracéo
dos indicadores de qualidade do crédito. Este ultimo fenémeno deve, porém, ser relativizado: o
nivel de provisdes afigura-se adequado, a autoridade de supervisdo esta atenta a sua evolugdo e
0s bancos a operar na praga timorense séo sucursais de bancos estrangeiros soélidos, cujas opera-
¢Oes fora de Timor-Leste assumem dimens@es muitas vezes superiores as locais.
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Quadro A.ll.6.1.
PRINCIPAIS INDICADORES ECONOMICOS, 2002 - 2007

2002 2003 2004 2005 2006 2007

UNIDADES Est.  Proj.
PRODUTO E PRECOS
PIB nominal milhdes de USD 353 349 506 692 848 1375
PIB néo-petrolifero
Nominal milhdes de USD 344 336 339 350 356 493
Real taxa de variagdo anual -6.7 -6.2 0.3 2.3 -1.6 32.1
Inflagéo (IPC) t.v. hom6loga anual 9.5 4.2 1.8 1.0 6.7 5.0
t. v. média anual 4.7 7.2 3.2 18 4.1
FINANCAS PUBLICAS *

Receitas totais % do PIB ndo-petrol. 23.9 31.3 97.8 1374 1724 201.8
Receitas internas % do PIB nao-petrol. 5.7 8.7 10.7 9.5 9.0 7.6
Receitas petroliferas (petrdleo e gas) % do PIB ndo-petrol. 8.7 12.3 772 1279 1611 1922
Donativos % do PIB nao-petrol. 9.6 10.3 9.9 0.0 2.4 2.0

Despesas totais (base caixa) % do PIB nao-petrol. 20.2 20.4 20.7 26.3 40.1 43.2
Despesas correntes % do PIB nao-petrol. 15.7 15.8 16.4 18.8 33.2 29.5
Despesas de investimento % do PIB nao-petrol. 14 0.7 0.8 4.4 6.8 13.7

Saldo orcamental (base caixa) % do PIB ndo-petrol. 3.8 10.9 77.0 1111 1324 158.6

Saldo or¢gamental (base compromissos) % do PIB nao-petrol. .. 1034 1199 1527

Divida publica % do PIB ndo-petrol. 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Fundo Petrolifero ? milhdes de USD .. 1012 1662

% do PIB ndo-petrol. ... 2843 337.1
MOEDA E CREDITO
Activos Externos liquidos (fim de periodo) % PIB ndo petrol. 262 323 549 151.8 3225 3839
taxa de variagdo anual 37.5 20.5 717 1856 116.1 64.9
Activos internos liquidos (fim de periodo) % PIB néo petrol. -10.3  -10.7  -30.4 -1240 -290.5 -354.4
taxa de variagdo anual 146.9 20 186.1 3214 1382 69.0
Massa Monetria (fim de periodo) * % PIB ndo petrol. 15.9 215 245 27.8 32.0 29.6
taxa de variagdo anual 6.8 32.4 14.8 17.1 17.1 28.0
BALANCA DE PAGAMENTOS

Balanca corrente, s/ assist. internacional % do PIB ndo-petrol. -71.3 -62.3 -4.7 54.6 923 1249

Balanga corrente, c/ assist. internacional % do PIB nao-petrol. -375 -25.6 30.1 83.2 1153 139.6
Balanga Comercial % do PIB nao-petrol. -61.7 -55.7 -46.1 -36.8 -37.2 -444

Exportagbes de mercadorias * % do PIB ndo-petrol. 1.7 2.1 21 2.3 24 2.0
taxa de variagdo anual 50.0 16.7 -0.4 16.1 4.2 18.6

Importagées de mercadorias ° % do PIB ndo-petrol. -634 578 482 -392 -396 -465
taxa de variagdo anual -16.8 -11.0 -16.0 -16.0 2.9 62.4

Balanga Global % do PIB nao-petrol. 55 51 35.4 97.2 1353 139.1

Fontes: ABP, Min. do Plano e Financas de Timor-Leste, FMI e célculos do Banco de Portugal.

1 0 exercicio fiscal em Timor-Leste vai de Julho a Junho, pelo que o valor apresentado para um determinado ano civil se refere ao exercicio fiscal terminado
no ano civil seguinte. Os valores indicados como estimativas para 2006 referem-se a projeccdes relativas a execugéo de 2006/07.

2 saldo acumulado no final do ano civil respectivo.

3 N&o inclui a moeda em circulagdo, dada a auséncia de indicadores fidveis sobre entradas e saidas de numerario, no contexto de dolarizagéo.

4 As receitas de petréleo e gas n&o estéo incluidas nas exportacdes, sendo registadas nas contas de rendimentos do exterior (royalties) e de transferéncias
(impostos).

° Em 2005 as importacdes incluem os bens tranferidos pela UNMISET no final do seu mandato, cujo valor estimado é de USD 12 milhdes.
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Quadro A.ll.6.2.
PRODUTO INTERNO BRUTO, 2002 - 2007

Precos correntes, em milhdes de USD

2002 2003 2004 2005 2006 2007

Est. Est. Proj.
Agricultura, pescas e silvicultura 93.8 97.3 103.6 111.3 114.6
Agricultura tradicional 729 70.7 75.7 81.6 87.2
Agric. comercial, pescas e silvicultura 20.9 26.6 27.9 29.7 27.4
Inddstria e Servigcos 107.5 110.5 112.9 116.7 100.4
Industria extractiva (ndo-petrolifera) 3.2 2.6 2.7 2.9 2.0
Industria transformadora 11.0 11.4 11.6 11.8 9.1
Construgao (sector privado) 15.1 14.4 145 15.0 11.3
Transportes e comunicagdes 275 30.4 31.9 33.8 29.2
Comércio por grosso e a retalho 23.9 242 245 24.9 23.4
Servigos financeiros e outros 26.8 275 27.7 28.3 254
Sector Publico 142.3 127.9 122.0 121.9 140.9
Servigos publicos 57.6 68.6 74.1 80.5 82.8
Electricidade, gas e agua 2.7 35 4.1 5.0 4.4
Construcéo publica 21.8 15.6 145 18.4 18.6
Administracio das Nagbes Unidas 60.2 40.2 29.3 18.0 351
PIB néo petrolifero 343.6 335.7 338.5 349.9 355.9 493.0
Rendimentos petroliferos 8.9 131 167.9 342.4 491.6 882.0
PIB TOTAL 352.5 348.8 506.4 692.3 8475 1375.0
PIB néo petrolifero 343.6 335.7 338.5 349.9 355.9 493.0
Consumo 446.8 433.7 428.2 410.3 421.7 578.0
Consumo privado 278.9 249.3 244.8 238.2 243.5
Consumo publico 167.9 184.4 183.4 172.1 178.2
Investimento bruto 108.0 88.2 64.7 67.0 67.6 134.0
FBCF 96.1 7.7 58.7 60.2 60.8 127.2
Sector Pablico 68.5 54.7 51.2 52.7 53.3 117.2
Sector Privado 27.6 23.0 75 7.5 75 10.0
Variagdo de Stocks 11.9 105 6.0 6.8 6.8 6.8
Exportagdes liquidas -211.2 -186.2 -154.4 -127.4 -133.4 -219.0
Exportagoes 6.4 7.8 8.3 9.2 7.9 10.0
Importagdes 217.6 194.0 162.7 136.6 141.3 229.0
Por memoria:
Poupanca interna bruta -94.3 -84.9 78.2 282.0 425.8 797.0
Poupanca interna bruta (excl. sector petrol.) -103.2 -98.0 -89.7 -60.4 -65.8 -85.0
PIB néo-petrolifero (variagdo nominal em %) -6.7 -2.3 0.8 34 1.7 38.5
PIB n&o-petrolifero (variagéo real em %) -6.7 -6.2 0.3 2.3 -1.6 32.1

Fontes: ABP, Min. do Plano e Financas de Timor-Leste e FMI.
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Quadro A.ll.6.3.
INDICE DE PRECOS NO CONSUMIDOR, 2001- 2007 !

Taxas de variagdo em percentagem

Var. mensal Var. acumulada Var. homoéloga Var. média

[1] [4] [2] [3]

2001 Dezembro
2002 Dezembro 9.5 9.5 4.7
2003  Dezembro 4.2 4.2 7.2
2004 Dezembro 1.8 1.8 3.2
2005 Dezembro 1.0 1.0 1.8
2006  Dezembro 6.7 6.7 4.1
2004  Janeiro -0.3 -0.3 4.1 6.8
Fevereiro 0.1 -0.2 4.1 6.5
Marco 0.2 0.0 2.8 5.8

Abril 0.4 0.4 4.0 5.4

Maio 1.7 2.1 5.9 5.3
Junho -0.2 1.9 4.2 5.0
Julho -0.1 1.8 3.8 4.6
Agosto -1.0 0.8 2.0 4.2
Setembro -0.1 0.7 2.2 3.9
Outubro 0.3 1.0 2.3 3.6
Novembro 0.1 1.1 1.8 3.4
Dezembro 0.7 1.8 1.8 3.2
2005  Janeiro 0.0 0.0 2.7 3.1
Fevereiro -0.1 0.0 2.6 3.0
Margo 0.1 0.0 25 3.0

Abril 0.1 0.2 21 2.8

Maio 0.0 0.1 0.6 2.4
Junho -0.2 0.0 0.7 2.2
Julho 0.2 0.2 1.1 2.0
Agosto 0.2 0.4 2.2 2.0
Setembro -0.1 0.3 2.2 2.0
Outubro 0.8 1.1 2.2 2.0
Novembro -0.1 1.0 1.8 1.9
Dezembro 0.0 1.0 1.0 1.8

2006  Janeiro -0.3 -0.3 0.7 1.7
Fevereiro -0.3 -0.5 0.5 15
Margo 0.4 -0.1 0.9 1.3

Abril 0.8 0.7 15 1.3

Maio 1.2 1.9 2.8 15
Junho 3.8 5.8 6.9 2.0
Julho -0.2 5.6 6.4 2.4
Agosto -0.8 4.8 5.4 2.7
Setembro 0.8 5.6 6.3 3.0
Outubro 0.2 5.8 5.7 3.3
Novembro 0.0 5.8 5.9 3.7
Dezembro 0.8 6.7 6.7 4.1

2007  Janeiro 0.5 0.5 7.5 4.7
Fevereiro 8.4 8.9 16.9 6.1
Margo -2.2 6.5 13.7 7.1

Abil -2.6 3.7 9.9 7.8

Maio 1.0 4.7 9.6 8.4
Junho 0.8 5.5 6.4 8.4

Fontes: Min. do Plano e Finangas de Timor-Leste, FMI e célculos do Banco de Portugal.
* indice nacional (Base: Dez. 2001 = 100).
[1]: mésn/mésn-1; [2]: més n/ més ndo ano anterior ; [3]: Ultimos 12 meses / 12 meses anteriores; [4 ]: més n/ Dezembro anterior.
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Quadro A.ll.6.4.
BALANCA DE PAGAMENTOS,

Em milh6es de USD

BALANGCA CORRENTE
Excluindo Assisténcia Internacional

Incluindo Assisténcia Internacional
Mercadorias
Exportacdes de bens !
das quais: Café
Importagdes de bens 2
das quais: Relacionadas com assist. internacional
Servicos (liquidos)
Rendimentos (liquidos)
dos quais: Rendimentos do petroleo e do gas
Transferéncias correntes (lig.)
Receitas fiscais do petréleo e do gas
Assisténcia internacional

BALANGA DE CAPITAL E OPERAGOES FINANCEIRAS
Transferéncias de capital oficiais
Balanca financeira

BALANCA GLOBAL
Variagdo nos activos externos liquidos (aumento: - )
Poupanca das receitas petroliferas (aumento: -)
Outras

Por memoéria:

Receitas petroliferas (petréleo e géas)

Balanca corrente, excl. Assisténcia Internacional
Balanca corrente, incl. Assisténcia Internacional
Balanca Comercial

2002 - 2007

Timor-Leste | Capitulo 1T

2002 2003 2004 2005 2006 2007

Est. Est. Proj.
-245 -209 -16 191 328 616
-129 -86 102 291 410 688
-212 -187 -156 -129 -133 -219
6 7 7 8 8 10
5 7 7 8 6 8
-218 -194 -163 -137 -141 -229
-174 -155 -114 -82 -71
-44 -37 -32 -27 -33 -50
4 4 43 83 117 149
2 2 39 79 115 146
123 134 247 364 459 808
7 11 129 264 377 736
116 123 118 100 82 72
148 103 18 49 71 -2
59 44 41 41 44 53
89 59 -23 8 27 -55
19 17 120 340 481 686
-20 -18 -121 -341 -482 -686
-13 -16 -119 -330 -482 -686
-7 -2 -2 -11 0 0
9 13 168 343 492 882

(em percentagem do PIB néo petrolifero)

-71.3 -62.3 -4.7 54.6 92.3 124.9
-37.5 -25.6 30.1 83.2 115.3 139.6
-61.7 -55.7 -46.1 -36.8 -37.2 -44.4

Fontes: ABP, Min. do Plano e Financas de Timor-Leste e FMI.

* As receitas de petréleo e gas ndo estao incluidas nas exportagdes, sendo contabilizadas nas contas de rendimentos do exterior (royalties e juros) e de

transferéncias (impostos).

2 Em 2005 as importagdes incluem os bens tranferidos pela UNMISET no final do seu mandato, cujo valor estimado é de USD 12 milhdes.
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Quadro A.ll.6.5.
DISTRIBUICAO GEOGRAFICA DAS EXPORTACOES, 2004 - 2006

Em percentagem do total

Alemanha
Austrélia
EUA
Indonésia
Portugal
Singapura
Outros

Exportages totais

2004 2005 2006 2004 a 2006
6.3 20.7 24.2 17.7
7.3 5.5 3.6 5.4

50.9 49.2 40.9 46.7

18.3 5.0 13.6 12.0
8.3 12.0 21 7.3
2.3 11 7.6 3.8
6.5 6.6 8.1 7.1

100.0 100.0 100.0 100.0

Fontes: ABP e Min. do Plano e Finangas de Timor-Leste.

Quadro A.ll.6.6.
DISTRIBUICAO GEOGRAFICA DAS IMPORTACOES, 2004 - 2006

Em percentagem do total

Australia
China
Indonésia
Japéo
Portugal
Singapura
Vietname
Outros

Exportages totais

2004 2005 2006 2004 a 2006
17.7 13.9 125 14.9
1.0 17 25 17
53.0 47.0 43.0 48.1
1.1 10.4 25 4.6
15 1.6 2.2 1.7
13.4 14.6 19.4 155
4.6 4.5 5.0 4.7
7.7 6.4 12.8 8.7
100.0 100.0 100.0 100.0

Fontes: ABP e Min. do Plano e Financgas de Timor-Leste.
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Quadro A.ll.6.7.
OPERAQ@ES FINANCEIRAS DO ESTADO, 2002 - 2008 oK

Em milhdes de USD

Ano fiscal:  2002/03 2003/04 2004/05 2005/06 2006/07 2006/07 2007/08

Est. Org. Proj. Proj.
Receitas totais 81.3 105.4 336.6 484.8 732.5 7319 10320
Receitas internas 19.3 29.2 36.8 335 39.1 38.0 39.0
Impostos directos 5.3 6.6 10.7 8.5 7.9 11.0 11.0
Impostos indirectos 11.7 18.1 19.0 15.9 214 17.0 18.0
Outras receitas 2.3 45 7.1 9.1 9.8 10.0 10.0
Receitas petroliferas 295 41.4 265.6 451.3 683.4 683.9 983.0
Receitas fiscais 26.4 38.0 209.4 362.8 557.9 557.9 820.0
Royalties e juros 3.1 34 56.2 88.5 125.5 126.0 163.0
Donativos 325 34.8 34.2 0.0 10.0 10.0 10.0
Despesas totais (base caixa) 68.5 68.6 71.4 92.9 309.1 170.0 221.0
Despesas correntes 53.3 53.2 56.4 66.2 172.1 141.0 151.0
Despesas com o pessoal 21.6 23.8 25.1 25.7 47.4 45.0 56.0
Bens e servigos 25.3 22.8 26.0 33.0 93.6 70.0 70.0
Transferéncias e subsidios 6.4 6.6 5.3 7.5 311 26.0 25.0
Despesas de investimento 4.7 24 2.8 15.7 137.0 29.0 70.0
Despesas do exercicio anterior 10.5 13.0 12.2 11.0
Saldo global (base caixa) 12.8 36.8 265.2 391.9 423.4 561.9 811.0
Financiamento -12.8 -36.8 -265.2 -391.9 -423.4 -561.9 -811.0
Variagdo nos saldos de caixa (aumento: -) -8.6 -29.8 -28.8 -25.8 -23.8
Poupanca dos rend. petrolif. (aumento: -) -3.1 -3.4 -56.2 -88.5 -125.5
Outros (aumento: -) -1.1 -3.6 -180.2 -277.6 -274.1
Por memoria:
Saldo global (base compromissos)
Em milhdes de USD 263.0 365.0 424.0 509.0 781.0
Em % do PIB n&o-petrolifero 76.4 103.4 99.9 119.9 152.7
Saldo global (base caixa)
Em % do PIB néo-petrolifero 3.8 10.9 77.0 1111 99.8 132.4 158.6
Fundo Petrolifero (valor acumulado)
Em milhGes de USD 649.7 12113 12113 20935
Em % do PIB néo-petrolifero 184.1 285.4 285.4 395.0

Fontes: Min. do Plano e Finangas de Timor-Leste e FMI.
! Orgamento da Administrag&o Central.
2 0 ano fiscal em Timor-Leste corresponde ao periodo compreendido entre 1 de Julho de um determinado ano civil e 30 de Junho do ano civil seguinte.
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Quadro A.ll.6.8.
SINTESE MONETARIA, 2002 - 2007

Em milhées de USD

2002 2003 2004 2005 2006 2007

Dez Dez Dez Dez Dez Dez
Est. Proj.
SISTEMA BANCARIO CONSOLIDADO
Disponibilidades liquidas sobre o exterior (DLX) 89.9 108.3 186.0 531.2 11478 18928
Disponibilidades sobre o exterior 93.4 141.6 227.6 575.7 11855 1930.8
Disponibilidades em caixa (numerario) 18.1 19.0 28.5 23.7
Disponibilidades sobre bancos exteriores * 75.3 122.6 199.1 181.8
Activos do Fundo Petrolifero 2 370.2 10118 1746.8
Responsabilidades perante o exterior 35 333 41.6 445 37.7 38.0
Activos internos liquidos -35.3 -36.0 -103.0 -434.0 -1034.0 -1747.1
Crédito lig. ao SPA (Dep. e Fundo Petrolifero) -33.7 -49.7  -168.6  -498.7 -1090.9 -1824.9
do qual: Fundo Petrolifero -370.2 -1011.8 -1746.8
Crédito ao sector privado 5.1 221 87.6 106.0 102.2 118.0
Outros activos (liquidos) -6.7 -8.4 -22.0 -41.3 -45.2 -40.2
Massa Monetaria 54.6 72.3 83.0 97.2 113.8 145.7
Depositos & ordem 39.1 40.1 49.4 58.7
Depositos a prazo 15.5 32.2 33.6 38.5
AUTORIDADE BANCARIA
Disponibilidades liquidas sobre o exterior 435 61.3 182.5 5235 11224 1857.8
Depdsitos do SPA na ABP (excl. F. Pet.) 337 49.7 168.6 128.5 79.1 78.1
Fundo Petrolifero 370.2 1011.8 1746.8
Dep. dos bancos comerciais na ABP 45 6.3 5.7 45
BANCOS COMERCIAIS
Disponibilidades liquidas sobre o exterior 46.4 47.0 35 7.7 25.4 35.0
Activos internos (incl. crédito interno) 10.7 28.8 82.3 93.0 89.4 112.2
Responsabilidades (depdsitos de clientes) 54.6 72.3 84.5 99.2 113.8 145.7
Por memoria:
DLX - Sector bancério consolidado (tx. var. anual) 375 20.5 71.7 185.6 116.1 64.9
DLX - Autoridade Bancaria (tx. var. anual) 83.5 40.9 197.7 186.9 114.4 65.5
Crédito ao sector privado (tx. var. anual) 70.0 333.3 296.4 21.0 -3.6 15.5
Massa Monetaria * (tx. var. anual) 6.8 32.4 14.8 17.1 17.1 28.0

Fontes: ABP e FMI.

 Até Junho de 2005 (inclusivé) esta rubrica integrava os activos que a partir dessa data foram integrados no Fundo de Petréleo de Timor-Leste.
2 0 Fundo Petrolifero de Timor-Leste foi criado em Julho de 2005.

3 Nao inclui a moeda em circulagéo, dada a auséncia de indicadores fidveis sobre entradas e saidas de numerario, no contexto de dolarizacao.
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Quadro A.ll.6.9.
TAXAS DE CAMBIO, 1999 - 2007
Taxas médias
Délar Australiano Rupia da Indonésia Euro
USD/AUD IDR/USD USD/EUR

1999 0.6453 7 855.2 1.0654
2000 0.5824 8421.8 0.9213
2001 0.5176 10 260.9 0.8948
2002 0.5439 9311.2 0.9411
2003 0.6519 8577.1 1.1286
2004 0.7366 8938.9 1.2430
2005 0.7638 9704.7 1.2456
2006 0.7551 9159.8 1.2557
2005 Janeiro 0.7657 9195.3 1.3245
Fevereiro 0.7808 9236.3 1.3013
Margo 0.7848 9391.3 1.3189

Abril 0.7727 95425 1.2937

Maio 0.7662 9476.3 1.2692
Junho 0.7666 9632.8 1.2164
Julho 0.7524 9798.5 1.2036
Agosto 0.7612 9966.3 1.2292
Setembro 0.7653 10218.8 1.2254
Outubro 0.7543 10 090.0 1.2014
Novembro 0.7543 10 067.5 1.1785
Dezembro 0.7419 9841.3 1.1856

2006 Janeiro 0.7493 9448.8 1.2103
Fevereiro 0.7414 9250.0 1.1938
Marco 0.7267 91258 1.2020

Abril 0.7365 89225 1.2271

Maio 0.7640 9035.8 1.2770
Junho 0.7396 9362.7 1.2650
Julho 0.7519 91255 1.2684
Agosto 0.7631 9094.3 1.2811
Setembro 0.7766 91433 1.2727
Outubro 0.7537 9187.2 1.2611
Novembro 0.7721 9134.6 1.2881
Dezembro 0.7858 9086.8 1.3213

2007 Janeiro 0.7830 9074.6 1.2999
Fevereiro 0.7825 9 068.0 1.3074
Marco 0.7927 91711 1.3242

Abril 0.8274 9093.7 1.3516

Maio 0.8249 8828.2 1.3511
Junho 0.8424 8984.5 1.3419

Fontes: Banco da Indonésia e Banco de Portugal.
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[ll.1. Relacdes comerciais e balancas de pagamentos de Portugal
com os PALOP e Timor-Leste

As rela¢des comerciais de Portugal com os PALOP e Timor-Leste mantém um peso bastante redu-
zido no total do comércio externo portugués, sendo os valores registados em 2006 responsaveis
por apenas 4.40% das exportacdes e 0.18% das importacgdes totais portuguesas.

Gréfico Il.1.1. Gréfico I11.1.2.

COMERCIO COM OS PALOP E COMERCIO COM OS PALOP E
TIMOR-LESTE TIMOR-LESTE

Peso no comércio externo portugués, Exportag6es e importacdes de Portugal em 2006,
percentagem em milhdes de USD

200

EExp. EImp.

160

120

80 1

40 A

0 I
1980 1985 1990 1995 2000 2006 Angola  C. Verde Guiné  Mocamb. S.Tomé  Timor-L.
Fonte: Instituto Nacional de Estatistica — Portugal Fonte: Instituto Nacional de Estatistica — Portugal

Realce-se, no entanto, o crescimento evidenciado pelo comércio com aquele conjunto de paises
em 2006, relativamente ao ano anterior, apresentando subidas de 43.8% nas exportagdes, atingin-
do EUR 1 526.2 milhdes (continuando a tendéncia que se regista desde 2000), e de 38.2% nas
importacdes, totalizando EUR 91.6 milhdes (repetindo o comportamento positivo de 2005).

Gréfico 111.1.3. Grafico IIl.1.4.
COMERCIO COM OS PALOP E COMERCIO COM OS PALOP E
TIMOR-LESTE TIMOR-LESTE
Destino das exportacdes de Portugal Origem das importacdes de Portugal
100% - 100% -
90% - I
80% - 80%
70% -
60% - Angola 60% 1 Angola
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Guiné l Guiné
40% 4 m Mocamb. 40% 1 H Mogamb.
30% - S. Tomé S. Tomé
20% I I I I I B Timor-L. o050 | B Timor-L.
10% A I
. . . EEEEm
0% 0% +—+—+—+—+ - =
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Fonte: Instituto Nacional de Estatistica — Portugal Fonte: Instituto Nacional de Estatistica — Portugal
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A semelhanca do que vem sucedendo desde 1999, o saldo da balanca comercial de Portugal com
0s PALOP e Timor-Leste registou novamente uma subida em 2006 (de 44.2% em relagdo a 2005),
elevando-se a EUR 1434.7 milhGes. Apos o interregno de 2005, a taxa de cobertura das importa-
¢Oes pelas exportagbes retomou a trajectéria ascendente em 2006, chegando aos 1 667% (face a
1 601% no ano anterior).

O crescimento das relagbes comerciais de Portugal com os PALOP e Timor-Leste resultou princi-
palmente das subidas evidenciadas em relagdo a Angola, tanto nas exportacdes (aumento de EUR
406.0 milhdes, +50.6% que em 2005) como nas importacdes (incremento de EUR 27.6 milhdes,
mais que duplicando o valor do ano anterior). Note-se que, no que concerne as exportacoes, se
registaram evolugfes positivas com todos estes paises, destacando-se o comportamento relativa-
mente a Cabo Verde (+26.8%) e Mogambique (+14.3%).

Em termos relativos, Angola reforcou em 2006 o seu peso no conjunto das trocas comerciais de
Portugal com os paises considerados, mantendo-se como o principal destino das exportagdes por-
tuguesas para os PALOP e Timor-Leste (79% do total) e passando a ser o maior originador das
importagdes daqueles paises (58%).

Gréfico I11.1.5. Gréfico 111.1.6.

EXPORTACOES PARA OS PALOP E
TIMOR-LESTE EM 2006

IMPORTACOES DOS PALOP E DE
TIMOR-LESTE EM 2006

Por Grupos de Produtos Por grupos de produtos

Metais

Alimentares Vestuario
Comuns
16.7% o 2.7% Combustiveis
Maquinas 105% Veiculos e Resta‘?tes Minerais
. Outro Mat. de Calcado 6.1%
Aparelhos g 2.8% 56.1%
26.0% Transp.

7.9% Alimentares

4.3%
Quimicos
7.2% Matérias
Téxteis
4.7%

Agricolas
5.1%

Restantes
26.6%

Fonte: Instituto Nacional de Estatistica — Portugal

Agricolas
23.3%

Fonte: Instituto Nacional de Estatistica — Portugal

Em termos de distribuicdo por grupos de produtos, a estrutura das exporta¢des portugueses para
0s PALOP e Timor-Leste mantém-se dominada pelas categorias Maquinas e Aparelhos, produtos
Alimentares e Metais Comuns, 0s quais, ho seu conjunto, foram responsaveis por 53% do total de
bens exportados. Para qualquer destes itens, Angola constituiu-se como o principal destino das
exportacOes de Portugal para os PALOP e Timor-Leste, sendo responsavel por cerca de 80% do
total.

Em relacdo as importacdes, os Combustiveis Minerais e os produtos Agricolas foram os mais signi-
ficativos em 2006, a imagem do sucedido no ano anterior, representando 79% do total das impor-
tagbes portuguesas destes paises. Provém de Mogambique a maior parte dos produtos Agricolas
importados por Portugal dos PALOP e Timor-Leste, sendo originarias de Angola a quase totalidade
das importacdes de Combustiveis Minerais.

No conjunto do ano de 2006, o saldo agregado das balangas correntes bilaterais de Portugal com
os paises considerados atingiu um valor positivo de EUR 2 023 milhdes, o que constitui um novo
refor¢o face a 2005, mantendo assim a tendéncia ascendente que regista desde 2000. Este exce-
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dente corrente traduz sobretudo a contribuigdo positiva na balan¢a de mercadorias, embora inclua
igualmente excedentes das balangas de servigos e de rendimentos.

Gréfico 111.1.7.

BALANCAS CORRENTES COM OS PALOP
E TIMOR-LESTE

Saldos em milhdes de EUR

1800 4 [m2002 2003 W2004 © 2005 W2006
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1400
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Angola Cabo Verde Guiné-Bissau Mogambique S.Tomée  Timor-Leste
Principe

Fonte: Banco de Portugal

As transferéncias correntes com os PALOP e Timor-Leste mantém um saldo negativo para Portu-
gal, repercutindo principalmente a contribuicéo liquida das remessas de emigrantes, com as saidas
relativas a remessas de imigrantes em Portugal a ultrapassarem as entradas referentes a emigran-
tes portugueses nestes paises. Destaca-se ainda a manutencéo da trajectoria ascendente das
remessas de emigrantes portugueses em Angola, sendo o Unico destes paises em que as remes-
sas liquidas séo positivas para Portugal.
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Quadro A.lll.1.1.
PORTUGAL/PALOP E TIMOR-LESTE: IMPORTA(;AO E EXPORTAQAO

DE MERCADORIAS (OPTICA DE PORTUGAL)

Em milhdes de EUR, precos correntes

Angola Cabo Verde Guiné-Bissau Mocambique S.Tomé e Principe Timor-Leste TOTAL
Imp. Exp. Imp. Exp. Imp. Exp. Imp. Exp. Imp. Exp. Imp. Exp. Imp. Exp.
1975 15.4 8.7 0.1 2.8 0.7 1.6 7.4 6.3 0.5 0.8 24.1 20.2
6.3 4.4 0.1 2.6 0.7 1.8 7.4 4.1 0.4 0.6 15.0 135
4.6 121 0.2 2.9 1.4 2.0 4.2 6.9 0.4 11 10.8 25.1
1.6 145 0.2 35 0.8 23 4.5 7.6 0.5 1.9 76 29.8
3.9 29.3 0.2 5.0 1.0 3.7 10.1 5.6 0.8 1.4 16.0 45.0
1980 3.8 44.4 0.4 8.1 0.8 4.0 55 9.3 0.4 3.2 10.9 68.9
4.7 69.0 11 9.0 0.9 4.5 5.6 10.4 0.6 3.9 13.0 96.8
9.0 33.6 0.2 9.3 1.4 10.6 5.9 26.8 0.4 1.7 16.9 82.1
7.5 55.2 0.2 14.7 3.2 7.0 8.6 35.0 0.9 1.3 205 1131
27.7 1133 0.7 13.4 53 9.9 7.4 29.5 1.0 2.3 420 168.5
1985 69.8 133.3 1.2 234 1.6 9.5 5.1 18.7 0.8 4.2 78.7 189.1
55.8 68.8 1.0 23.3 1.3 5.9 1.9 15.3 0.3 2.9 60.4 116.2
28.0 729 2.5 26.6 1.9 9.4 6.8 22.4 0.2 3.8 39.4 1350
22.4 1479 1.2 26.8 13 13.1 5.1 235 0.4 4.4 305 2159
40.6 2515 1.6 28.3 1.8 20.5 9.0 29.7 0.3 7.0 53.3 337.0
1990 625 2919 1.7 36.7 23 29.4 11.0 30.6 0.2 7.7 776 396.2
72.1 3944 2.2 37.2 3.3 24.4 12.3 27.7 0.2 7.9 90.1 4915
78.1 551.6 1.9 38.6 3.2 17.7 23.7 22.8 0.3 8.3 107.2  639.0
48 2778 14 47.2 3.3 18.2 15.7 29.9 0.2 10.4 254 3835
4.7 2423 2.6 69.4 4.1 25.5 20.7 35.8 0.1 105 323 3835
1995 9.8 2595 55 89.5 4.9 227 22.6 36.8 0.2 129 43.0 4213
9.7 3048 7.8 96.6 3.7 215 24.0 40.3 0.2 129 454  476.2
39.3 393.6 9.1 1093 2.4 24.6 27.4 43.4 0.5 13.2 78.7 584.2
219 3683 9.0 1180 2.0 15.6 285 61.5 11 16.9 625 580.4
101 276.7 9.7 1383 0.4 17.0 39.3 66.7 4.2 18.7 63.7 517.4
2000 57.7 3710 9.8 169.6 15 27.7 45.2 69.1 8.9 19.3 123.0 656.8
127.0 503.6 9.5 1346 2.7 22.8 39.7 63.1 2.6 21.3 1815 745.4
69.9 569.6 9.3 1482 3.3 20.7 36.8 53.9 0.5 29.6 11 0.9 1209 82238
2.4 6517 8.8 136.7 1.9 17.0 384 54.0 0.3 25.3 0.5 5.0 52.3 889.7
1.8 6711 108 139.7 0.8 17.8 26.1 54.9 0.3 24.0 0.8 1.4 40.6  908.9
2005 251 8019 7.3 1483 1.0 23.6 31.6 64.1 0.2 22.2 11 1.1 66.3 1061.2
2006 52.7 1207.9 7.0 1881 1.2 26.9 28.7 73.2 0.7 27.7 1.2 2.4 91.6 1526.2

Fonte: Instituto Nacional de Estatistica - Portugal.

Quadro A.lll.1.2.
PORTUGAL/PALOP E TIMOR-LESTE: PESO DO COMERCIO COM OS PALOP

E TIMOR-LESTE NO COMERCIO PORTUGUES

Em percentagem

Angola Cabo Verde Guiné-Bissau Mocambique S.Tomé e Principe Timor-Leste TOTAL
Imp. Exp. Imp. Exp. Imp. Exp. Imp. Exp. Imp. Exp. Imp. Exp. Imp. Exp.
1975 3.10 3.53 0.02 1.14 0.15 0.65 1.49 2.56 0.10 0.32 4.86 8.20
0.96 1.60 0.02 0.93 0.11 0.66 1.14 1.49 0.06 0.22 2.29 4.90
0.48 3.13 0.02 0.76 0.15 0.53 0.44 1.77 0.05 0.28 1.14 6.47
0.14 2.72 0.02 0.67 0.07 0.44 0.39 1.43 0.04 0.35 0.66 5.62
0.23 3.34 0.01 0.57 0.06 0.42 0.61 0.64 0.05 0.16 0.96 5.13
1980 0.16 3.84 0.02 0.70 0.04 0.34 0.23 0.80 0.02 0.27 0.46 5.96
0.15 5.39 0.04 0.70 0.03 0.35 0.19 0.81 0.02 0.31 0.43 7.55
0.24 2.03 0.01 0.56 0.04 0.64 0.16 1.62 0.01 0.10 0.45 4.96
0.17 2.17 0.01 0.58 0.07 0.27 0.19 1.38 0.02 0.05 0.46 4.46
0.48 2.99 0.01 0.35 0.09 0.26 0.13 0.78 0.02 0.06 0.73 4.44
1985 1.06 2.75 0.02 0.48 0.02 0.20 0.08 0.39 0.01 0.09 1.19 3.90
0.78 1.27 0.01 0.43 0.02 0.11 0.03 0.28 0.00 0.05 0.84 2.15
0.29 111 0.03 0.41 0.02 0.14 0.07 0.34 0.00 0.06 0.40 2.06
0.18 1.87 0.01 0.34 0.01 0.17 0.04 0.30 0.00 0.06 0.24 2.74
0.27 2.50 0.01 0.28 0.01 0.20 0.06 0.30 0.00 0.07 0.36 3.35
1990 0.35 2.51 0.01 0.31 0.01 0.25 0.06 0.26 0.00 0.07 0.43 3.40
0.38 3.36 0.01 0.32 0.02 0.21 0.06 0.24 0.00 0.07 0.47 4.19
0.38 4.47 0.01 0.31 0.02 0.14 0.12 0.18 0.00 0.07 0.53 5.18
0.02 225 0.01 0.38 0.02 0.15 0.08 0.24 0.00 0.08 0.13 3.11
0.02 1.63 0.01 0.47 0.02 0.17 0.09 0.24 0.00 0.07 0.14 2.58
1995 0.04 1.70 0.02 0.59 0.02 0.15 0.09 0.24 0.00 0.08 0.17 2.76
0.04 1.61 0.03 0.51 0.01 0.11 0.09 0.21 0.00 0.07 0.17 2.52
0.13 1.95 0.03 0.54 0.01 0.12 0.09 0.21 0.00 0.07 0.27 2.89
0.07 1.70 0.03 0.54 0.01 0.07 0.09 0.28 0.01 0.08 0.19 2.67
0.03 1.16 0.03 0.58 0.00 0.07 0.11 0.28 0.02 0.08 0.17 2.17
2000 0.14 1.36 0.02 0.62 0.00 0.10 0.11 0.25 0.03 0.07 0.29 2.40
0.29 1.79 0.02 0.48 0.01 0.08 0.09 0.22 0.01 0.08 0.42 2.64

0.17 2.03 0.02 0.53 0.01 0.07 0.09 0.19 0.00 0.11 0.00 0.00 0.29 2.93
0.01 2.30 0.02 0.48 0.00 0.06 0.09 0.19 0.00 0.09 0.00 0.02 0.13 3.14
0.00 2.26 0.02 0.47 0.00 0.06 0.06 0.18 0.00 0.08 0.00 0.00 0.09 3.06
2005 0.05 2.61 0.02 0.48 0.00 0.08 0.07 0.21 0.00 0.07 0.00 0.00 0.14 3.45
2006 0.10 3.48 0.01 0.54 0.00 0.08 0.06 0.21 0.00 0.08 0.00 0.01 0.18 4.40

Fonte: Instituto Nacional de Estatistica - Portugal. Célculos do Banco de Portugal.
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Quadro A.lll.1.4.
BALANCAS CORRENTE E DE CAPITAL COM OS PALOP E TIMOR-LESTE

(OPTICA DE PORTUGAL)

Em milhdes de EUR

Balanga Corrente Balanga
de Capital
Mercadorias Servicos  Rendimentos Transferéncias Correntes Saldo
Exportagdes Importagdes  Saldo Total .dq. Remessa_xs de
Emigrantes  Imigrantes
2002 571.8 72.7 499.1 136.0 318 1.9 14.3 9.0 668.9 -11
2003 657.9 6.4 651.5 173.0 50.9 -0.3 9.4 8.0 875.1 -3.6
Angola 2004 677.9 5.9 672.1 187.8 88.8 71 20.6 111 955.7 -2.1
2005 803.0 29.6 773.3 180.1 172.9 10.1 23.4 13.7 11364 -4.7
2006 1210.0 58.8 1151.2 275.2 186.3 23.4 329 16.5 1636.1 -4.4
2002 148.8 9.7 139.1 28.4 15 -21.4 14 9.9 147.6 -0.5
2003 138.2 9.0 129.2 29.4 9.0 -20.8 1.7 10.3 146.7 -0.7
Cabo Verde 2004 141.1 12.4 128.7 16.3 -22.0 -22.1 3.0 12.7 100.8 -15
2005 148.8 8.0 140.8 18.6 7.7 -32.1 2.0 17.3 135.0 -3.7
2006 188.6 75 181.1 20.3 -5.6 -32.4 2.9 224 163.4 -4.6
2002 20.7 3.2 17.5 2.6 -8.8 -5.9 0.1 5.9 55 0.0
2003 17.1 1.9 15.2 1.2 2.7 -5.8 0.1 6.2 13.3 -1.6
Guiné-Bissau 2004 18.0 0.8 17.2 -0.8 0.9 5.7 0.0 5.7 11.5 -1.9
2005 24.1 1.0 23.1 25 1.0 -2.5 0.0 2.6 24.0 -2.1
2006 27.0 1.1 25.9 1.9 1.1 -5.5 0.0 4.6 23.5 -1.1
2002 54.1 41.3 12.8 18.2 124.9 -0.5 3.2 3.9 155.4 -3.2
2003 545 40.5 14.0 7.1 137.0 -29 23 4.0 155.3 -1.8
Mocambique 2004 55.5 28.9 26.6 11.8 134.9 -1.0 1.9 2.7 172.3 -4.0
2005 64.7 31.8 329 7.5 135.4 -1.8 1.8 4.1 174.0 -5.6
2006 73.7 35.8 37.9 13.4 1245 -3.1 1.9 4.7 172.7 -3.6
2002 29.8 0.8 29.0 4.7 0.9 0.4 0.3 0.1 35.0 -0.2
S. Tomé e 2003 25.6 0.5 25.0 11.1 -3.1 0.4 0.2 0.2 33.4 0.0
Principe 2004 24.3 0.6 23.6 3.3 1.2 -0.1 0.1 0.4 28.1 -1.1
2005 22.4 0.7 21.7 3.0 1.2 -0.2 0.1 0.8 25.7 -0.2
2006 28.3 1.2 27.0 6.5 0.9 0.1 0.4 0.8 34.6 0.0
2002 0.9 1.0 -0.2 -5.4 -0.8 -9.5 0.0 0.0 -15.9 -24.7
2003 5.0 0.6 4.4 -4.9 -1.2 -4.4 0.0 0.2 -6.0 -4.2
Timor-Leste 2004 1.4 0.8 0.6 -2.7 -0.5 -1.6 0.0 0.1 -4.2 -2.5
2005 1.2 1.2 0.0 -1.7 -0.4 -9.0 0.0 0.1 -11.2 -3.8
2006 25 1.2 1.2 -5.1 -0.4 -2.7 0.0 0.1 -7.0 -4.5
2002 826.1 128.8 697.3 184.6 149.5 -35.0 19.2 28.8 996.4 -29.7
Total dos 2003 898.4 58.9 839.4 216.8 195.2 -33.8 13.8 28.9 12176 -12.0
PALOP e 2004 918.2 49.4 868.8 215.7 203.3 -235 25.7 328 12643 -13.1
Timor-Leste 2005 1 064.2 72.4 991.8 209.9 317.7 -35.4 27.3 38.7 1484.0 -20.1
2006 1530.0 105.7 14243 312.3 306.9 -20.2 38.2 49.0 20233 -18.3

Fonte: Banco de Portugal.

As balancas aqui apresentadas estdo em harmonia com as alteragdes introduzidas, a partir de Janeiro de 1999, nas estatisticas da balanga de pagamentos elaboradas e
divulgadas pelo Banco de Portugal. Estas alteragdes envolveram reviséo de conceitos e de metodologias de apuramento de agregados, o que concorre para a nao
coincidéncia dos saldos das rubrica mercadorias com os mesmos indicadores implicitos nos dados do INE dos quadros precedentes.
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[11.2. Investimento directo bilateral nos PALOP e em Timor-Leste

O investimento liquido portugués nos PALOP e em Timor-Leste evidenciou um decréscimo de
guase 30% em 2006, atingindo EUR 124.16 milhdes. Este comportamento resultou do crescimento
registado pelo desinvestimento (mais que duplicando em relacdo a 2005) uma vez que o volume de
novo investimento directo de Portugal nestes paises apresentou uma subida importante (de 34%),
fixando-se em EUR 418.26 milhdes, continuando a tendéncia ascendente dos anos anteriores.

Gréafico 111.2.1. Grafico 111.2.2.
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Como acontece desde 2001, o investimento realizado por Portugal nestes paises em 2006 desti-
nou-se principalmente a Angola (79.8% do total, apesar de registar alguma quebra face ao valor
historicamente alto de 2005), seguido de Cabo Verde (14.3%, invertendo a tendéncia descendente
dos ultimos anos) e de Mogambique (6.6%, continuando a trajectéria de descida iniciada em 2002).
Em termos relativos, os restantes paises denotam valores bastante mais baixos, representando no
seu conjunto apenas 0.2% do total.

Repetindo a estrutura de 2005, os principais sectores receptores do investimento portugués no
conjunto dos PALOP e Timor-Leste em 2006 foram Actividades imobiliarias, alugueres e servigos
prestados as empresas (40.7%), Actividades Financeiras (29.1%) e Construcao (20.7%).

O incremento evidenciado pelo desinvestimento portugués naqueles paises em 2006 decorreu
sobretudo dos valores registados em Actividades imobiliarias, alugueres e servicos prestados as
empresas (Angola e Cabo Verde) e em Construcédo (Angola e Mogambique).

O investimento directo portugués realizado em Angola em 2006 totalizou EUR 330.05 milhdes
(mais EUR 66.40 milhdes que no ano anterior), tendo sido sobretudo destinado a Actividades
financeiras, Actividades imobilidrias, alugueres e servicos prestados as empresas e Construgdo, 0s
quais, no seu conjunto, representaram 90.4% do total para aquele pais.

Em 2006, foi canalizado para Cabo Verde investimento portugués no valor de EUR 59.81 milhdes
(bastante acima dos EUR 15.13 milh6es de 2005), crescimento que se deveu principalmente a
subida das Actividades imobiliarias, alugueres e servigos prestados as empresas.

Evolugio das Economias dos PALOP e de Timor-Leste 2006/2007 ‘ Banco de Portugal



Capitulo 111 | Investimento directo bilateral nos PALOP e em Timor-Leste

Em Mogambique, o investimento atingiu EUR 27.41 milhdes em 2006, o que corresponde a uma
descida de EUR 5.64 milhdes face ao ano anterior, mantendo-se as Actividades imobiliarias, alu-
gueres e servigos prestados as empresas como 0 maior receptor de investimento portugués.

Gréfico 111.2.3. Gréfico 111.2.4.
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O investimento de Portugal nos restantes paises considerados atingiu, em 2006, EUR 0.75 milhdes
em S. Tomé e Principe (principalmente Transportes, armazenagem e comunicagdes), EUR 0.21
milhdes para a Guiné-Bissau (sobretudo Actividades financeiras) e EUR 0.04 milhdes no caso de
Timor-Leste (classificados em Sectores ndo-identificados e particulares).

Apesar da subida verificada, o investimento directo dos PALOP e Timor-Leste em Portugal man-
tém-se em niveis bastante diminutos (num total de EUR 14.50 milhdes), sendo sobretudo prove-
niente de Angola (95.8% do total).

Quadro Ill.2.1.

BANCOS PORTUGUESES REPRESENTADOS NOS PALOP E EM TIMOR-LESTE

Situagdo em Junho de 2007

136

Pais / Banco Forma de Representagao Pais / Banco Forma de Representacéo
Angola Mogambique
Banco BPI Banco de Fomento (Angola) Banco BPI Banco Comercial e de Investimentos
Banco Com. Portugués  Banco Millenium Angola Banco Com. Portugués  Banco Internacional de Mog.
Banco Espirito Santo Banco Espirito Santo Angola, SARL Banco EFISA Escritorio em Maputo

Banco Santander Totta

Cabo Verde*
Caixa Geral Dep6sitos

Montepio Geral

estabelecidos em off-shore

Caixa Central CAM
Montepio Geral
Banco Port. Neg6cios
Banco Espirito Santo

Banco Totta de Angola

Banco Interatlantico
Banco Comercial do Atlantico
Caixa Econémica de Cabo Verde

Sucursal

Banco Montepio Geral
BPN Cabo Verde
Sucursal

Caixa Geral Depdsitos

Montepio Geral

S. Tomé e Principe

Caixa Geral Depésitos

Timor-Leste

Caixa Geral Depdsitos

Banco Comercial e de Investimentos

Banco de Desenv. e Com. de Mog.

Banco Internac. S. Tomé e Principe

Sucursal em Dili

Fonte: Banco de Portugal

* - Adicionalmente, em 2007, a SGPS que detém o BANIF adquiriu uma participagédo no Banco Cabo-Verdiano de Negdcios.
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Quadro A.lll.2.1.
INVESTIMENTO DIRECTO DE PORTUGAL NOS PALOP E EM TIMOR-LESTE

Por sectores de actividade, em milhdes de EUR

2003 2004 2005 2006
Inv. Desinv. Inv. Desinv. Inv. Desinv. Inv. Desinv.
Actividades financeiras 27.85 0.44 62.94  26.04 8591 12.90 119.64
Activ. imob., alugueres e servicos prestados as empresas 3.53 0.38 28.66 0.58  104.75 0.76 95.15  61.86
Agricultura, producéo animal, caca e silvicultura 0.02 0.12
Alojamento e restauragao 0.21 4.92
Comércio (grosso e retalho). Reparagéo de veiculos autom. 1.54 0.32 1.76 0.54 1.24 111 5.04 1.58
Angola Construgdo 1.69 10.80 2.08 1.29 65.75 92,57 83.64 131.95
IndUstrias transformadoras 3.97 0.05 5.88 0.04 4.01 0.41 8.94
Transportes, armazenagem e comunicagdes 0.05 0.10 0.08
Sector n&o ident. e particulares 1.43 1.73 1.53 4.97 1.62 135 12.62 3.10
Outras activ. de servicos colectivos, sociais e pessoais 0.13 0.06 0.04
Total 40.07 1372 103.09 3345 263.65 109.10 330.05 198.49
Actividades financeiras 1.71 0.58 023 1261 8.72 0.09 1.99 0.02
Activ. imob., alugueres e servicos prestados &s empresas 4.34 0.90 489 32.88 451 2.49 54.52  43.92
Alojamento e restauracdo 0.10
Comércio (grosso e retalho). Reparacéo de veiculos autom. 0.00 0.03 0.08
Construgéo 0.06 0.24 0.08 0.46
Educagao 0.10
Cabo Verde  |ndgstrias transformadoras 059 068 0.62 437 095 0.5 087 0.0
Salde e acgéo social 0.03 0.01
Transportes, armazenagem e comunicagdes 0.05
Sector n&o ident. e particulares 0.37 0.01 0.45 0.31 0.63 0.52 1.69 1.09
Outras activ. de servigos colectivos, sociais € pessoais 0.25 0.06 0.41 0.07 0.25 0.12 0.51
Total 7.28 2.30 6.88  50.33 15.13 3.74 59.81  45.04
Actividades financeiras 1.51 0.04 1.02 0.09 0.05 0.11
Activ. imob., alugueres e servigos prestados as empresas 0.04 0.03
Comércio (grosso e retalho). Reparagdo de veiculos autom. 0.04 0.01 0.02
Guiné-Bissau ndustrias transformadoras 0.08 0.73
Sector n&o ident. e particulares 0.07 0.03 0.01 0.46
Outras activ. de servicos colectivos, sociais e pessoais 0.04 0.14 0.01 0.08 0.02 0.08
Total 1.66 0.00 1.00 1.10 0.20 0.07 0.21 0.46
Actividades financeiras 3.30 3.23 193 17.23 0.32 10.76 0.11 9.98
Activ. imob., alugueres e servicos prestados &s empresas 16.91 12.86 15.60 1.24 25.41 7.45 2045  16.54
Agricultura, produg&o animal, caga e silvicultura 0.00
Alojamento e restauragéo 1.66 1.56 2.74 3.70 1.18 4.48
Comércio (grosso e retalho). Reparagdo de veiculos autom. 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.00 0.04
Construgéo 157 0.65 0.67 0.88 3.19 0.54 2.87 17.96
Mocambique Educacao 0.12 0.02
Industrias transformadoras 1.21 1.25 1.53 0.40 1.29 0.42 1.54 0.22
Pesca 0.73 0.03 0.27 2.37 0.05 0.71
Transportes, armazenagem e comunicacdes 0.01 0.01 0.01
Sector ndo ident. e particulares 0.64 0.58 0.06 0.10 0.09 0.09
Outras activ. de servicos colectivos, sociais e pessoais 0.56 0.07 0.37 0.37 0.51 0.41 0.62
Total 26.03 20.74 2272 2049 33.05 23.42 27.41  49.80
Actividades financeiras 0.85
Activ. imob., alugueres e servicos prestados as empresas 0.16 0.05 0.04
Alojamento e restauragao 0.05 0.07
S. Tomée Construcdo o 0.03 0.12
Principe Transportes, armazenagem e comunicagdes 0.23 3.74 2.01 0.64 0.51
Sector ndo ident. e particulares 0.46 0.10
Outras activ. de servicos colectivos, sociais e pessoais 0.11 0.04 0.02
Total 1.74 3.85 217 0.00 0.73 0.00 0.75 0.00
Actividades financeiras 0.16 0.38
Activ. imob., alugueres e servigos prestados as empresas 0.05 0.02
Transportes, armazenagem e comunicagdes 0.01 1.77
Timor-Leste  Sector ndo ident. e particulares 0.05 0.04
Outras activ. de servicos colectivos, sociais e pessoais 0.39 0.24 0.02 0.57 0.23 0.33
Total 0.61 0.24 0.42 2.34 0.05 0.23 0.04 0.33
Total PALOP e Timor-Leste 77.40  40.83 136.27 107.71 312.80 136.57 418.26 294.11

Fonte: Banco de Portugal. Estatisticas elaboradas a partir do Inquérito ao Investimento de Portugal no Exterior.
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Quadro A.lll.2.2.
INVESTIMENTO DIRECTO DOS PALOP E DE TIMOR-LESTE EM PORTUGAL

Por sectores de actividade, em milhdes de EUR

2003 2004 2005 2006
Inv. Desinv. Inv. Desinv. Inv. Desinv. Inv. Desinv.
Actividades financeiras 4.46 1.64 0.19 0.22
Activ. imob., alugueres e servios prestados as empresas 2.92 0.13 1.00 0.10 4.98 9.52 3.97
Comércio (grosso e retalho). Reparacdo de veiculos autom. 0.40 0.03 0.22 0.02 0.05 0.01 0.02
Construcéo 0.05 0.05 0.50 0.02 2.00
Educagao 0.33 0.11 0.17 0.13
Angola Industrias transformadoras 0.11
Transportes, armazenagem e comunicagdes 0.00
Sector ndo ident. e particulares 4.70 3.14 0.25 0.43 2.18
Outras activ. de servigos colectivos, sociais e pessoais
Total 8.02 4.64 4.16 2.26 6.26 0.48 13.89 4.34
Activ. imob., alugueres e servios prestados as empresas 0.09 0.00 0.00 0.23
Saude e acc¢éo social 0.00
Cabo Verde Sector ndo ident. e particulares 0.05 0.06 0.04 0.07 0.06
Outras activ. de servicos colectivos, sociais e pessoais 0.02
Total 0.05 0.06 0.00 0.04 0.16 0.08 0.00 0.23
Sector ndo ident. e particulares 0.02 0.00 0.00
Guiné-Bissau
Total 0.02 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Activ. imob., alugueres e servi¢os prestados as empresas 0.02 0.01 0.02 0.13 0.07 0.59
Construgao 0.23 0.19
Mogambique IndUStriaf t(ansformadqras 0.04
Sector ndo ident. e particulares 0.09 0.02 0.07 0.02
Total 0.09 0.25 0.02 0.07 0.02 0.15 0.11 0.78
., Activ. imob., alugueres e servigos prestados as en 0.08 0.50
S.Tomé e  sector nao Ident. e particulares 0.02 0.08
Princi
cipe Total 0.00 0.00 0.02 0.00 0.16 0.00 0.50 0.00
Activ. imob., alugueres e servios prestados as empresas 0.01
Timor-Leste
Total 0.00 0.01 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Total PALOP e Timor-Leste 8.18 4.95 4.20 2.37 6.59 0.70 14.50 5.35

Fonte: Banco de Portugal. Estatisticas elaboradas a partir do Inquérito ao Investimento Directo do Exterior em Portugal.
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[11.3. Divida oficial dos PALOP a Portugal

A divida oficial dos PALOP a Portugal — que engloba néo s6 a divida directa ao Estado portugués
como a por este garantida — perfazia 1 517 milhdes de USD a 31 de Dezembro de 2006, corres-
pondendo a uma subida de 166 milh6es de USD face ao valor de final do ano anterior (equivalente
a um aumento de 12.3%, em termos relativos).

Quadro 111.3.1.

DIVIDA OFICIAL DOS PALOP A PORTUGAL

Em 31-12-2006

Em milhdes de USD Em %

Angola 838 55.2
Mogambique 386 25.4
Cabo Verde 144 9.5
Guiné-Bissau 115 7.6
S. Tomé e Principe 34 2.3
TOTAL 1517 100.0

Fonte: Ministério das Finangas e Administracdo Publica - GPEARI

Este crescimento acentua a trajectéria ascendente retomada em 2005, reflectindo sobretudo o
acréscimo evidenciado pela divida a médio e longo prazos garantida pelo Estado (+136 milhdes de
USD), embora a divida directa ao Estado tenha igualmente denotado alguma subida (+30 milhdes
de USD).

Gréfico 111.3.1. Gréfico 11.3.2.
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A contrac¢éo de novos empréstimos de médio e longo prazos garantidos pelo Estado fez elevar em
139 milhdes de USD a divida oficial de Angola a Portugal em 2006, sendo a principal responsavel
pela subida evidenciada pelo conjunto dos PALOP. Note-se que a divida directa vincenda rema-
nescente mantém o valor desde 2004 como resultado do periodo de caréncia acordado até 2009,
no ambito do reescalonamento assinado naquele ano.
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A divida oficial de Mogcambique a Portugal manteve em 2006 o valor do ano anterior, sendo inte-
gralmente constituido por divida directa, tendo o servi¢o da divida a médio e longo prazos garanti-
da pelo Estado sido inteiramente pago em 2005. A manutencao dos valores da divida directa vin-
cenda desde 2000 decorre da existéncia de um acordo de principio para nova reestruturacéo da
divida (ao abrigo da Iniciativa HIPC), ainda nédo assinado.

Grafico I11.3.3. Grafico 111.3.4.
MOCAMBIQUE GUINE-BISSAU
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A semelhanca do que vem sucedendo nos Ultimos anos, a evolucédo da divida oficial da Guiné-
Bissau reflecte sobretudo o comportamento do EUR face ao USD, uma vez que os créditos estdo
denominados na moeda europeia. Em 2006, os totais apurados evidenciaram um acréscimo de 13
milhdes de USD (+12.8% em relagéo ao final de 2005), subida principalmente relacionada com o
fortalecimento do EUR em relagdo a moeda norte-americana.

Grafico 111.3.5. Grafico 111.3.6.

CABO VERDE S. TOME E PRINCIPE
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A divida oficial de Cabo Verde a Portugal manteve a trajectéria ascendente que apresenta desde
1998, elevando-se a um total de 144 milhdes de USD no final de 2006, superior em 13 milhdes de
USD ao valor do ano anterior (+9.7%). Este crescimento decorreu do aumento da divida directa ao
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Estado (decorrente de novos saques relativos a empréstimos relacionados com infra-estruturas
rodovidrias), tendo a divida garantida evidenciado algum decréscimo.

A divida de S. Tomé e Principe a Portugal foi objecto de reestruturacdo em 1995, englobando
créditos num total de 28 milhdes de USD. Em Mar¢o de 2001 foram reescalonados 0s juros entao
em atraso, passando a integrar a divida vincenda a partir do final desse ano. De 2003 em diante a
evolucéo da divida oficial de S. Tomé e Principe tem vindo a ser caracterizada pela acumulacéo de
atrasados.

Apbs a obtencdo dos Pontos de Decisdo da Iniciativa HIPC reforcada em Dezembro de 2000, a
Guiné-Bissau e S. Tomé e Principe sentiram algumas dificuldades em alcancar os objectivos tra-
¢ados em programas acordados com o Fundo, pelo que o processo de alivio de divida foi entretan-
to suspenso. A retoma do programa com o FMI ao abrigo da PRGF em 2005, e a introducdo de
medidas correctivas apds os desvios registados no inicio de 2006, permitiram a S. Tomé e Principe
atingir o Ponto de Conclusédo da HIPC em Marc¢o de 2007, garantindo simultaneamente o acesso a
Iniciativa de Reducgdo da Divida Multilateral. Seguir-se-4 a assinatura dos acordos com os credo-
res bilaterais, pelo que se prevé que a divida a Portugal venha a evidenciar futura reducdo. Em
relacdo a Guiné-Bissau, a existéncia e persisténcia de desequilibrios internos e externos tem vindo
a dificultar a possibilidade de estabelecer acordos ao abrigo dos programas com o Fundo, pelo que
as Ultimas estimativas do FMI apontam para que o Ponto de Conclusdo apenas possa vir a ser
atingido em 2009.
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Capitulo 111 | Divida oficial dos PALOP a Portugal

Quadro A.lll.3.1.
DIVIDA OFICIAL DOS PALOP A PORTUGAL

Em milhdes de USD

Divida Directa ao Estado Divida a Médio e Longo Divida a Curto prazo Divida Oficial
prazos Garantida pelo Garantida pelo Estado
Estado
1) &) 3 D+2)+EB)
Vincenda Ematraso  Total Vincenda Ematraso  Total Vincenda Ematraso  Total ~ Vincenda Ematraso  Total
1997 338 129 467 178 11 188 516 139 655
1998 276 199 475 170 34 204 446 233 679
1999 211 291 502 151 86 237 362 377 739
2000 170 379 549 110 156 266 280 536 815
Angola 2001 105 454 559 68 198 266 172 652 824
2002 62 501 564 50 209 259 112 710 823
2003 43 524 567 12 271 283 55 795 850
2004 698 698 4 1 5 701 1 702
2005 698 698 1 1 699 699
2006 698 698 140 140 838 838
1997 2 0 2 22 22 23 0 24
1998 11 0 11 20 20 31 0 31
1999 21 0 21 17 17 38 0 38
2000 38 0 39 19 19 57 0 58
Cabo Verde 2001 40 40 29 1 29 69 1 70
2002 45 45 35 35 80 80
2003 48 48 34 34 82 82
2004 46 46 56 56 102 102
2005 48 48 83 1 84 131 1 131
2006 64 64 78 2 80 142 2 144
1997 68 2 69 68 2 69
1998 72 5 7 72 5 7
1999 61 8 69 61 8 69
2000 57 9 65 57 9 65
Guiné-Bissay 2001 53 15 68 53 15 68
2002 63 20 83 63 20 83
2003 75 27 103 75 27 103
2004 81 33 114 81 33 114
2005 70 31 102 70 31 102
2006 7 38 115 7 38 115
1997 433 433 30 30 462 462
1998 422 422 22 22 444 444
1999 362 362 19 19 381 381
2000 386 386 18 18 405 405
Mogambique 2001 386 386 12 12 398 398
2002 386 386 8 8 394 394
2003 386 386 5 5 391 391
2004 386 386 2 2 388 388
2005 386 386 386 386
2006 386 386 386 386
1997 28 28 28 28
1998 28 0 29 28 0 29
1999 28 0 29 28 0 29
2000 28 1 30 28 1 30
S.Tomée 2001 30 30 30 30
Principe 5002 31 31 31 31
2003 31 1 32 31 1 32
2004 29 4 33 29 4 33
2005 27 7 34 27 7 34
2006 25 9 34 25 9 34
1997 868 130 998 229 11 240 1097 141 1238
1998 809 205 1014 212 34 246 1021 239 1260
1999 684 299 983 188 86 274 871 385 1257
2000 679 389 1069 147 156 304 827 546 1373
Total dos 2001 615 469 1084 108 199 307 723 668 1391
PALOP 5902 588 522 1110 93 209 302 681 731 1412
2003 584 552 1136 50 271 321 634 824 1458
2004 1239 37 1276 61 1 62 1300 38 1338
2005 1229 38 1267 84 1 85 1313 39 1352
2006 1250 47 1297 219 2 220 1468 49 1517

Fonte: Ministério das Financas e Administragéo Publica - GPEARI.
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