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Editorial

Na sua 27.2 edicdo, a Evolucdo das Economias dos PALOP e de Timor-Leste prossegue o objetivo de
contribuir para a divulgacdo de informacdo quantitativa e analitica consistente sobre os PALOP e
Timor-Leste, bem como do seu enquadramento internacional e dos desenvolvimentos observados
nas relac@es bilaterais de Portugal com estes paises a nivel econémico e financeiro.

O impacto transversal da pandemia de COVID-19 criou disrup¢fes importantes em todos os paises e
um nivel de incerteza sem precedentes. A situacdo obrigou a uma altera¢do do foco de analise desta
edicdo, mais centrada nos desenvolvimentos recentes, nas medidas de resposta a pandemia e nas
projec¢des para 2020.

Esta edi¢do - procurando também ir ao encontro dos resultados de um exercicio de avaliagdo dirigi-
do aos leitores em abril de 2020 e das muitas ideias ai recolhidas - introduz mais elementos infogra-
ficos, novos indicadores econémicos e analises transversais em caixas tematicas.

A elaboracdo da Evolucdo das Economias dos PALOP e de Timor-Leste requereu, COMo sempre, a cola-
boracdo de varias entidades'. Um especial reconhecimento e reiterado agradecimento deve justa-
mente ser dirigido, neste contexto, aos nossos homologos e parceiros, os bancos centrais de Angola,
Cabo Verde, Mogambique, Sdo Tomé e Principe e Timor-Leste, assim como a Dire¢do Nacional para a
Guiné-Bissau do Banco Central dos Estados da Africa Ocidental.

Outubro de 2020

1. Os dados estatisticos que servem de hase a elaboragdo desta edicdo foram essencialmente obtidos até ao final de agosto de 2020.
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Impacto da pandemia
de COVID-19 na economia mundial
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1 Desenvolvimentos recentes
e perspetivas

O impacto da pandemia de COVID-19 sobre o crescimento econémico global em 2020 tem revelado
uma magnitude e sincronizagdo sem precedentes. Com um grau de incerteza superior ao habitual, as
projecBes de junho do Fundo Monetario Internacional (FMI) apontavam para uma contracao de 4,9% - de
8% para as economias avancadas e de 3% para as emergentes e em desenvolvimento. As medidas de
conteng¢do impostas para prevenir a propagacdo do virus, aliadas as restricdes voluntarias adotadas pela
populacdo, provocaram choques sem precedentes na procura e na oferta agregadas, sobre um quadro
macroeconémico e financeiro global que j& se apresentava fragilizado. O crescimento global em 2019
tinha sido o mais baixo da Ultima década, num contexto de incerteza crescente, de intensificacdo das
tensdes comerciais e de abrandamento da procura global. Em 2020, sdo esperadas recessoes profundas
e simultaneas na generalidade das economias, que deverdo afetar os mercados de trabalho e levar a um
retrocesso na reducdo dos niveis de pobreza, dado o efeito agudo desta crise sobre as popula¢ées de
rendimentos mais baixos.

O atual contexto recessivo intensificou a tendéncia de desacelera¢do da inflagdo ja observada em
2019. A contracdo da procura agregada e a queda dos precos dos combustiveis deverdo compensar
as pressdes inflacionistas resultantes de disrup¢ées do lado da oferta ou da depreciagdo cambial.
Assim, as projecdes do FMI para o crescimento dos precos em 2020 foram revistas em baixa em
junho, com a taxa de inflacdo homdloga a diminuir 1,1 pontos percentuais (pp), para 0,3%, nas eco-
nomias avancadas, e 0,7 pp, para 4,4%, nas economias emergentes e em desenvolvimento.

A crise tem-se revelado particularmente severa para as economias com maior grau de abertura ao comér-
cio internacional, o qual devera registar uma reduc¢do de 12% em 2020 (previsdo de junho do FMI). Em
particular, economias onde o setor do turismo € relevante (como Cabo Verde e Sdo Tomé e Principe) tém
em perspetiva uma retracao subita e prolongada numa importante fonte de rendimento e de divisas. De
igual forma, os paises exportadores de matérias-primas (dos quais fazem parte quase dois tercos dos
paises emergentes e em desenvolvimento, incluindo Angola, Mocambique, Guiné-Bissau e Timor-Leste)
enfrentam choques contracionistas significativos, quer pelo arrefecimento da procura quer pela queda
dos precos. As consequéncias tenderdo a ser vincadas para as economias exportadoras de recursos natu-
rais, que ja acumulavam vulnerabilidades desde o colapso dos precos entre 2014 e 2016.

A dimensdo e a natureza simétrica e global da crise desencadeou uma resposta de politicas publicas sem
precedentes e um crescimento dos défices orcamentais. Nas economias avangadas, 0s governos estdo
a implementar medidas de estimulo orcamental significativas apoiadas por politicas monetarias expan-
sionistas de larga escala. Nas economias emergentes e em desenvolvimento, a resposta ao impacto da
pandemia esta a ser complementada pelas instituicBes internacionais multilaterais, que avangaram com
apoio técnico e financeiro. O FMI e o Banco Mundial aumentaram significativamente o financiamento
de emergéncia e implementaram uma moratoria no pagamento da divida dos paises com 0s quais tém
programas de apoio financeiro, a que se somou a Debt Service Suspension Initiative, promovida pelo G20 e
pelo Clube de Paris, na qual participam Angola, Cabo Verde, Mocambique e S&o Tomé e Principe (Caixa 1).

As medidas contraciclicas de politica orcamental e monetaria tém permitido atenuar perdas, preservando
empregos, prevenindo faléncias e contribuindo para manter a estabilidade financeira e melhorar o sen-
timento de mercado, criando assim condicbes para a recuperagdo da atividade. No entanto, nos paises
emergentes e em desenvolvimento a maioria dos financiamentos de resposta a crise, ainda que atribuidos
em condi¢des concessionais, tém constituido um fator adicional de pressdo sobre a sustentabilidade das
dividas soberanas a médio prazo. Depois da crise financeira de 2007-2009, os niveis de endividamento das
economias emergentes e em desenvolvimento tém vindo a crescer, num contexto prolongado de taxas
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de juro baixas em que a procura de rendimento por parte dos investidores contribuiu para a reducdo dos
seus prémios de risco. O agravamento dos défices externos e or¢camentais induzidos pela atual crise torna
estas economias vulneraveis ao aumento dos custos de financiamento ou a perda de acesso aos merca-
dos. Outra importante vulnerabilidade reside na dimens&o do setor informal, que representa, em média,
cerca de um terco do PIB e 70% do emprego total. Associada a elevados niveis de pobreza e a falta de
acesso a saneamento, cuidados de salde e prote¢do social, a informalidade constitui uma forte condicio-
nante a capacidade de contencdo da propagacao da COVID-19 e de superagdo da atual crise econémica.

Os seis palises lusofonos em andlise - Angola, Cabo Verde, Guiné-Bissau, Mogambique, Sdo Tomé e
Principe e Timor-Leste - como pequenas economias abertas com elevado grau de interdependéncia face
ao exterior, sdo particularmente afetadas por este enquadramento internacional desfavoravel. Antecipa-
se um impacto expressivo da pandemia nos niveis de crescimento econdmico, com repercussées sobre
os equilibrios orcamental e externo, seja pelo aumento da despesa, seja pela expetavel redugdo das tra-
dicionais fontes de financiamento externo: as receitas do turismo (sobretudo Cabo Verde e Séo Tomé e
Principe), as receitas de exporta¢do de matérias-primas (com maior expressdo em Angola, Mocambique e
Guiné-Bissau), as remessas de emigrantes (relevantes em Cabo Verde, Guiné-Bissau, Sdo Tomé e Principe
e Timor-Leste) e o investimento direto estrangeiro (fator relevante para os seis paises). Merece ainda des-
tague o impacto da queda dos precos no mercado do petroleo, afetando desfavoravelmente Timor-Leste
e, sobretudo, Angola (com a economia timorense mais resguardada, pelo efeito amortecedor inerente ao
seu Fundo do Petrdleo). Por fim, importa notar que estes paises beneficiaram de assisténcia externa por
diferentes instituicdes multilaterais, na melhoria dos sistemas de salde para responder a crise sanitaria e,
com excegdo de Timor-Leste, no apoio as necessidades de financiamento do Estado.

Grafico 1.1.1 « PIB real | Taxas de variagdo anual, em %
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Fonte: FMI, World Economic Outlook update (dados de 24 de junho de 2020).



Grafico 1.1.2 ¢ Inflagdo | Taxas de variagdo homéloga do IPC, em %
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Fonte: FMI, World Economic Outlook update (dados de 24 de junho de 2020).

Gréfico 1.1.3 « Comércio internacional (exportacdes e importacdes de bens e servigos) | Taxas de
variacdo real, em %
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Fonte: FMI, World Economic Outlook update (dados de 24 de junho de 2020).

Grafico 1.1.4 « Saldo or¢camental | Em % do PIB
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Fonte: FMI, World Economic Outlook update (dados de 24 de junho de 2020).
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Caixa 1 * A ac¢do do FMI no contexto da crise pandémica e o apoio aos Paises de
Lingua Portuguesa

Face a crise global, sincronizada e de intensidade sem precedentes, desencadeada pela pandemia
de COVID-19, a resposta do Fundo Monetario Internacional, enquanto instituicdo no centro da rede
de seguranca financeira global, foi rapida e expressiva.

O FMI declarou-se pronto para apoiar os membros, em especial os mais vulneraveis, fazendo uso
do conjunto de instrumentos e recursos a sua disposicao, numa abordagem colaborativa com outras
instituicdes e parceiros internacionais.

Numa primeira fase, a reacdo centrou-se na assisténcia financeira de emergéncia, cuja utilizacao
aumentou de forma significativa - foram apoiados 80 paises, num montante que, em meados de
agosto, ascendia a cerca de 64 mil milhées de DSE (aproximadamente 88 mil milh8es de USD).
Os limites de acesso anual as facilidades de emergéncia - a Rapid Credit Facility (RCF) e o Rapid
Financing Instrument (RFl) - foram temporariamente duplicados e os procedimentos de aprovagdo
simplificados. Nesta fase, foi igualmente aumentado o financiamento disponibilizado ao abrigo de
programas de assisténcia ja em curso. Em abril, foi ainda aprovada a criagdo de uma nova facilidade
para apoio de liquidez de curto prazo, a Short-term Liquidity Line (SLL).

O Fundo procurou desde logo, junto dos membros, reforcar a capacidade do principal instrumento para
apoio aos paises de menor rendimento com financiamento em termos concessionais, o Poverty Reduction
and Growth Trust (PRGT). Em julho, foram temporariamente aumentados os limites anuais de acesso as
facilidades regulares de assisténcia financeira, incluindo as do PRGT. O apoio aos paises mais vulnera-
veis foi igualmente promovido através de um alivio temporario do servico da divida ao FMI, ao abrigo
do Catastrophe Containment and Relief Trust (CCRT), com uma reformulacdo do instrumento e o desen-
volvimento de iniciativas para refor¢o da sua dotacdo financeira tendo em vista prolongar o periodo de
suspensdo do servico da divida, de que podem beneficiar 29 paises. Procurou-se, por esta via, facilitar o
direcionamento de recursos escassos para uma resposta imediata a emergéncia colocada pela pandemia.

Em conjunto com o Banco Mundial, o FMI patrocinou ainda o lancamento de uma iniciativa para a
suspensdo do servico da divida aos credores oficiais bilaterais até ao final de 2020. A Debt Service
Suspension Initiative (DSSI) foi endossada pelo G20 e apoiada pelo Clube de Paris. Até meados de
setembro, 43 dos paises devedores elegiveis tinham solicitado participa¢do, o que correspondia a
uma suspensdo de pagamentos num montante de cerca de 5,3 mil milhdes de USD. Estara em estu-
do o potencial prolongamento da iniciativa.

Em funcdo das suas condi¢bes e necessidades, os PALOP tém vindo a beneficiar das facilidades e
iniciativas promovidas no ambito deste reforco da rede de seguranca financeira global.

Quadro C1.1 * Impactos da COVID-19 - acesso a facilidades e iniciativas pelos PALOP | Em milhdes

Extended Credit Extended Fund ) ) Catastrophe Debt Service
Facility (ECF) Facility (EFF) Rapid Credit Containment and Suspension
Facility RCP)  pelief Trust (CCRT)  Initiative (DSSI)*

Valor do aumento de acesso a facilidade

Angola - 748 USD - - 2645,6 USD
(540 DSE)
Cabo Verde - - 32,3USD - 14,9 USD
(23,7 DSE)

Guiné-Bissau - - - 1,48 USD -
(1,08 DSE)

Mogambique - - 309 USD 14,9 USD 294,2 USD
(227,2 DSE) (10,89 DSE)

Sdo Tomé 2,08 USD - 12,29 USD 0,15 USD 2,1 USD
e Principe (1,48 DSE) (9,03 DSE) (0,11 DSE)

*Montantes estimados a 15 de setembro, relativos ao valor potencial de moratéria sobre o servico da divida oficial bilateral entre maio e dezembro
de 2020 (Banco Mundial).
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Indicadores Socioecondmicos
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Grafico 1.2.3 * Produto Interno Bruto
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Gréfico 1.2.5 ¢ Reservas cambiais
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Fonte: Banco Mundial.

Gréfico 1.2.2 « Populacao
| Milhdes de habitantes, 2019
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Grafico 1.2.4 « Exportagdes de bens
| Em mil milhdes de EUR, 2019
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Grafico 1.2.6 ¢ Internet | Numero de utilizadores,
em % da populagao, 2019
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Notas: PLP — Paises de Lingua Portuguesa, UE — Unido Europeia, ASEAN — Association of Southeast Asian Nations, SADC — Southern African Development
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Grafico 1.2.7 « PIB per capita | USD, em PPP, precos correntes
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Fonte: Banco Mundial. | Nota: PPP — Paridade do poder de compra. Forma de conversdo cambial alternativa as taxas de mercado. Assenta na
comparagdo dos precos em moeda local praticados para 0 mesmo cabaz de bens representativos em diferentes paises.
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Grafico 1.2.9 « Utilizadores de internet vs. Literacia
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Fonte: Banco Mundial e CIA — World Factbook.
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Principais impactos da pandemia
de COVID-19 nas economias
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1 Angola

Area 1246 700 km?

Capital Luanda

Populacao 32,9 milhdes (2020; fonte: Na¢des Unidas)
Moeda Kwanza

As perspetivas econémicas para Angola deterioraram-se significativamente e 2020 sera o quinto
ano consecutivo em recessdo. Ao impacto da crise sanitaria na atividade econémica, somam-se
os efeitos de uma contracdo sem precedentes da procura por energia e o colapso dos precos do
petréleo, choques substanciais sobre os termos de troca de uma economia em que o setor petro-
lifero representava 30% do PIB e mais de 95% das exporta¢des em 2019. Os excedentes gémeos
de 2018 e 2019 nas esferas orgamental e externa deverdo dar lugar a défices em 2020.

A acentuada depreciacdo cambial e a erosdo das reservas internacionais liquidas serdo insuficien-
tes para acomodar o choque da pandemia sobre o setor externo. Na frente orcamental, a quebra
de receitas petroliferas e o crescimento da despesa associada as medidas de resposta a COVID-19,
as recapitaliza¢cdes no setor bancario e ao crescente servico da divida externa, envolverdao um
esforco significativo de financiamento do Estado. Com as dificuldades de acesso ao mercado inter-
nacional de capitais e o ajustamento cambial a exercer pressdo sobre a sustentabilidade da divida
publica, a cobertura dos défices gémeos da economia angolana passara pelo acesso a financia-
mento externo excecional, incluindo o aumento do financiamento multilateral e o reescalonamen-
to da divida junto dos principais credores oficiais bilaterais.

O contexto recessivo e a degradacao do sentimento dos investidores deverao levar ao adiamento
de investimentos estratégicos e condicionar a agenda de reformas que o executivo vinha imple-
mentando, nomeadamente com o apoio do FMI, para promover a diversificacdo da economia, esti-
mular o setor produtivo privado, atrair investimento estrangeiro e combater a corrupgao. Observa-
-se uma reduc¢do do nimero de programas e projetos incluidos no Plano de Desenvolvimento
Nacional 2018-22 e prevéem-se atrasos na execug¢do do programa de privatizacao de 195 empre-
sas publicas lancado em 2019, bem como na exploragdo de blocos petroliferos em aguas profun-
das, concessionados em janeiro de 2020 no primeiro concurso publico lancado desde 2011.

Em dezembro de 2018 Angola obteve acesso a um empréstimo do FMI de aproximadamente
3,7 mil milhdes de USD, estando a executar um programa econémico no ambito de um acordo
alargado ao abrigo da Extended Fund Facility. Com a conclusdo da terceira avaliagdo ao programa,
em setembro de 2020, assegurou o aumento de acesso a facilidade do FMI em aproximadamente
748 milhdes de USD.

CRESCIMENTO INFLACAO BALANCA SALDO MASSA
ECONOMICO variacdo homéloga, CORRENTE ORCAMENTAL MONETARIA
% % % do PIB % do PIB variagdo %
1 5 40
fo)
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O crescimento econdmico em 2019 foi negativo pelo quarto ano consecutivo, com a recessdo do
setor petrolifero a sobrepor-se a ligeira retoma dos restantes setores. A contracao de 0,9% do PIB
voltou a ter como principal determinante a continuada queda da producdo petrolifera (de quase 7%
face a 2018 e de 20% face a 2016), num contexto de baixo investimento, dificuldades operacionais e
crescente maturidade dos po¢os em exploracao.

O impacto da pandemia nas contas externas e na situa¢ao orcamental veio deteriorar as perspetivas
para a economia angolana, que devera recuar 4% em 2020 (proje¢do do FMI de setembro). O choque
provocado pela contra¢do da procura no mercado petrolifero foi ampliado pela queda de precos, na
sequéncia do desacordo sobre cortes de producdo e da rutura da alianga OPEP+ em marc¢o de 2020.
O excesso de oferta e o rapido crescimento dos stocks mundiais levaram o preco do Brent a cair mais
de 60% nos quatro primeiros meses do ano. Em abril, um novo acordo alcancado pela OPEP+ inclufa a
reducdo da quota de producao de Angola (de 15% em maio e junho e de 10% no segundo semestre de
2020), o que, a par da persisténcia de pregos baixos, constitui um fator de pressao adicional sobre o
setor petrolifero. Prevé-se também uma contrac¢do da atividade ndo petrolifera de 2,8%, considerando
a limitada capacidade de intervencdo contraciclica do governo para fazer face as consequéncias da
crise sanitaria e das medidas de contengdo sobre a producdo e o consumo, em condi¢des de crédito
restritivas e de escassez de divisas.

Ataxa de inflacdo homologa reduziu-se de 18,6% em 2018 para 16,9% em 2019. O nivel geral de pre-
¢Os manteve uma trajetéria de desinflacdo relativamente estavel até outubro, més em que a adogdo
do regime de taxa de cambios flexiveis e a entrada em vigor do IVA marcaram uma inversdo de ten-
déncia. Em 2020, apesar da consolida¢do orcamental e de um output-gap significativamente negativo,
a deprecia¢do do kwanza e uma politica monetaria mais acomodaticia em contexto de crise deverdo
resultar numa nova aceleracdo do crescimento dos precos. As proje¢des apontam para uma taxa de
inflacdo média de 25% em 2020, sendo que, em julho, a taxa de inflacdo homdloga era de 22,9%.

A balanga corrente registou um saldo positivo de 6,1% em 2019, apesar da evolu¢do desfavoravel do
setor petrolifero, com quedas de 8% nos precos e de 7% na producdo. A balan¢a comercial manteve um
excedente de 24,6% do PIB, refletindo sobretudo o efeito da flexibilidade cambial, enquanto a balanca
de servicos manteve uma tendéncia de reducdo do seu défice, consistente com o declinio da produgdo
petrolifera. A balancga corrente positiva, juntamente com a antecipacdo da emissao de eurobonds con-
seguida em 2019, contribuiu para uma acumulacdo de reservas internacionais liquidas equivalentes a 6
meses de importacdes. Em 2020, no entanto, as contas externas de Angola deverdo degradar-se signifi-
cativamente, com a contracao da atividade petrolifera e diamantifera a refletir-se numa queda superior a
40% no valor das exporta¢des. Embora parcialmente mitigada por um recuo superior a 20% nas impor-
tacOes, esta contracdo devera levar a balanga corrente de volta a uma posicdo deficitaria, estimada pelas
autoridades em 2,4% do PIB. Apesar de uma ligeira recuperacdo do investimento direto estrangeiro, o
impacto deste choque na balanca de pagamentos devera criar necessidades de financiamento externo
muito superiores a prevista erosdo das reservas internacionais liquidas.

Ao longo dos Ultimos anos observa-se um esforgo consistente de consolidacdo das contas publicas,
com contencdo da despesa primaria e mobilizagdo de receita ndo petrolifera. Essa linha de politica foi
reforcada em junho de 2019 com a aprovagdo de um orcamento retificativo que reviu o preco médio
de referéncia do petréleo de 68 USD para 55 USD por barril, respondendo a sua volatilidade, ao
recrudescer das tensdes comerciais e ao abrandamento da procura global. Na execu¢do orcamental
de 2019, o saldo orgamental global e o saldo primario foram superavitarios pelo segundo ano conse-
cutivo, em 0,8% e 6,5% do PIB, respetivamente, excedendo as metas previstas no programa de finan-
ciamento ampliado do FMI. Ndo obstante, a divida publica atingiu 113% do PIB, refletindo o impacto
de uma depreciacdo cambial acumulada de 66% ao longo destes dois anos. Em 2020, as contas publi-
cas deverdo ser severamente atingidas pelos efeitos da pandemia. Em marco, o Governo decretou o



estado de emergéncia e, dois meses depois, o estado de calamidade, implementando um pacote de
medidas de onde se destacam a extensao de prazos fiscais e moratérias sobre a regulariza¢cdo de
créditos, o congelamento de despesa corrente e de capital e a reducdo do ndmero de ministérios
(de 28 para 21). Em julho, aprovou um orcamento retificativo em que reviu o preco médio do barril de
petroleo para 33 USD, prevendo, face ao orcamento inicial, uma reducdo de 47% da receita petrolifera
e de 7% da receita ndo petrolifera, enquanto a redugdo na despesa prevista é de apenas 9%. O novo
orcamento projeta um défice de 4% e um excedente primario de 2,2%, com a divida publica a cifrar-se
em 123% do PIB e os encargos financeiros associados a representarem um terco da despesa corrente.
A divida publica, cuja componente indexada (externa e interna) é superior a 85%, esta pressionada
pela depreciacao cambial. Sem acesso ao mercado internacional de capitais, a utilizacdo de depdsi-
tos do Governo e a alienagdo de ativos (incluindo a mobilizagdo de 1,5 mil milhdes de USD do Fundo
Soberano) ndo serdo suficientes para cobrir as necessidades de financiamento do Estado. Neste con-
texto, Angola beneficiara do acesso a financiamento externo excecional por instituices multilaterais,
incluindo o aumento de acesso a Extended Fund Facility do FMI em aproximadamente 748 milhdes de
USD, bem como ao abrigo da Debt Service Suspension Initiative do G20, que inclui os principais credores
bilaterais chineses e devera representar, em 2020, uma moratdria sobre o servico da divida equivalen-
te a cerca de 2,7 mil milhdes de USD.

O Banco Nacional de Angola (BNA) abandonou a ancoragem ao doélar em janeiro de 2018, permitin-
do a flutuacdo do kwanza entre bandas. Em outubro de 2019, implementou um regime de taxas de
cambio flexiveis, removendo as restri¢Bes a formacdo de precos nos leildes de divisas. Nesse més,
o kwanza sofreu uma depreciagdo de 24%, tendo a taxa de desvalorizacdo média mensal abrandado
depois para valores de um digito, e o spread entre os mercados oficial e paralelo diminuido para um
minimo histérico de 6% em abril de 2020. Nesse més, o BNA introduziu uma plataforma eletrénica
para transacées cambiais, que devera ser progressivamente alargada a todas as transa¢des de divisas.

Face a reducdo dos niveis de inflacdo e a evolu¢do da economia, a politica monetaria assumiu uma
orientacdo relativamente acomodaticia entre julho de 2018 e setembro de 2019. Nos meses subse-
quentes, a rapida depreciacdo cambial e o crescimento de pressdes inflacionistas levaram o BNA a
recalibrar a orientacdo da sua politica, respondendo a aceleragdo do crescimento da massa moneta-
ria com a criagdo de uma facilidade de absorcdo de liquidez e 0 aumento do coeficiente de reservas
minimas obrigatdrias. Em marc¢o de 2020, face ao choque provocado pela pandemia, as condi¢des
monetarias foram de novo flexibilizadas, procurando estimular o crédito e mitigar a potencial escassez
de liquidez na economia. Ndo obstante, a margem de manobra da politica monetéria para responder
a crise pandémica é limitada, face a necessidade de apoiar o processo de desinflagdo e compensar os
efeitos da liberalizagdo cambial.

O agravamento da recessdo econémica, combinado com a moratéria sobre a regularizacdo de
empréstimos, coloca sob pressdo a qualidade dos ativos, a rentabilidade e a liquidez do sistema
financeiro, cujo crédito em incumprimento representava 34,9% do crédito total em abril de 2020.
Uma andlise a qualidade dos ativos dos 13 principais bancos no final de 2019 identificou necessida-
des de recapitalizagdo significativas em dois bancos publicos, o que devera envolver reestruturacdes
a atividade destas entidades.

Os principais riscos para a economia angolana residem na persisténcia dos efeitos da crise sanitdria e
na capacidade de contencdo da propagacao da COVID-19, bem como na evolu¢ao do mercado petro-
lifero e do grau de sustentabilidade da divida publica. A implementa¢do bem-sucedida do programa
governamental de transferéncias sociais de rendimento, apoiado pelo Banco Mundial, sera igualmen-
te um elemento chave na mitigacdo dos efeitos da recessdo e na preservagdo da estabilidade social,
face ao risco de aumento dos indices de pobreza e do desemprego - em 2019, a taxa de desemprego
estimava-se em 29%, atingindo 54% nos jovens entre os 15 e 24 anos. A médio prazo, a evolu¢do da
economia deverd permanecer suscetivel a dindmica internacional e ao apoio externo.

Angola
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Grafico 11.1.7 + Receitas publicas | Em % Grafico 11.1.8 * Despesas publicas | Em %

do PIB do PIB
50 ~ 50 -
40 4 40 4

m-l. T

20 | . I ] 20 l i . l .

10 . - . 10 4 . . . .
T T T T T T T T ) 0 T T T T T T T T ]

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

. . . st )
(est) (ore) Despesas com pessoal M Benseservicos M Juros (est)forc)
Petroliferas M Outras tributdrias M Nao tributrias B Transferéncias H Investimento

L

As receitas petroliferas representavam 63% do total de receitas publi- -~ As medidas de consolidacdo sdo visiveis na contencdo da despesa primdria.
cas em 2019 e deverdo contrair em 2020. Observa-se um aumento  Destaque para 0 aumento dos encargos com a divida, pressionados pela

progressivo da receita ndo petrolifera. depreciagdo cambial.
Grafico 11.1.9 « Saldos orcamentais | Em % Grafico 11.11.10 ¢ Indicadores de estabilidade
do PIB financeira
15 4 Adequacdo de
fundos préprios
109 30%
5 | 20%

N\

Rendibilidade 10% Réacio Tier 1

0 N do ativo
,5 m
410 . .
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 Rendibilidade dos Incumprimento
(ESt,) (O?’g.) Cap\tals proprios (% crédito total)
—— Saldo primdrio Saldo corrente === Saldo global 2016 018 2br. 20

A consolidacdo orcamental permitiu a manutencdo de um excedente A deterioracdo das condigdes econdmicas repercutiu-se na degradacdo da
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A depreciagdo cambial impulsionou fortemente os ativos externos A forte depreciacdo do kwanza, na sequéncia da reforma cambial intro-
desde 2018, quando denominados em kwanzas, refletindo-se tam-  duzida no inicio de 2018 e aprofundada em 2019, permitiu ganhos
bém na variacdo do crédito a economia. considerdveis de competitividade externa.
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Quadro I1.1.1 « Principais indicadores econémicos

2019 2020
2017 2018
Prog. Est. Prog. Est.
Produto e precos

PIB nominal mil milhdes de EUR 1082 862 865 748 564 -

PIB real taxa de variagdo anual -0,1 -2,0 03 -09 40 -
Setor petrolifero taxa de variagdo anual 53 94 26 66 68 -
Outros setores taxa de variagdo anual 1,2 -0,1 1,6 1,6 -2,8 -

Produto per capita USD, em PPP® 7311 7097 - 6930 - -

Inflagdo (IPC) taxa variagdo homologa 23,7 18,6 15,0 16,9 23,1 22,9 jul.

Inflagdo (IPC) taxa de variagdo média 298 196 175 171 250 19,0 jul.

Financas publicas

Receitas totais % do PIB 17,5 22,9 19,3 21,3 19,2 -
Receitas petroliferas % do PIB 9,9 14,5 11,5 13,0 9,3 -

Despesas totais % do PIB 23,7 20,8 19,3 20,5 23,2 -
Despesas correntes % do PIB 173 16,1 160 169 186 -
Despesas de investimento % do PIB 6,5 4,6 34 37 4,6 -

Saldo global (base compromissos) % do PIB -6,3 21 0,0 0,8 -4,0 -

Divida publica externa % do PIB 355 464 - 591 - 79,2 mar.

Moeda e crédito

Ativos externos liquidos taxa de variagdo anual 304 625 - 66,7 - 84,6 mai.

Crédito a economia taxa de variagdo anual 04 124 - 225 - 24,9 mai.

Massa monetaria (M3) taxa de variagdo anual 06 204 - 301 - 36,8 mai.

Taxas de juro

Crédito em moeda nacional® (180 d) taxa anual 18,7 19,8 - 14,4 - 19,5 mai.

Dep6sitos em moeda nacional (180 d) taxa anual 7.1 10,4 - 8,0 - 9,8 mai.

Dep6sitos em moeda estrangeira (180 d) taxa anual 2,3 2,2 - 1,8 - 5,9 mai.

Facilidade permanente de cedéncia de taxa anual 200 165 - 155 - 15,5 mai.

liquidez

LUIBOR® overnight taxa anual 178 16,8 - 225 - 15,4 mai.

Estabilidade financeira

Adequacdo dos fundos préprios % 18,9 24,2 - 24,1 - 22,4 abr.

Incumprimento/crédito total % 28,8 28,3 - 32,4 - 34,9 abr.

Rendibilidade dos capitais préprios (ROE) % 145 26,6 - 7.8 - -1,2 abr.

Balanca de pagamentos

Balanga comercial % do PIB 165 246 161 24,6 15,5 -

Balanca corrente % do PIB -0,5 73 -1,7 6,14 2,4 -

Reservas oficiais (brutas) mil milhdes de USD 18,2 16,2 - 17,2 - 16,2 mai.

Taxas de cambio

EUR/AOA taxa média 1873 2974 - 5282 - 6647 jun.

USD/AOA taxa média 1659 2529 - 4754 - 5871 jun.

[TCE nominal® taxa de variagdo anual -4,8  -43,9 - =341 - -41,0 jun.

ITCE real@ taxa de variagdo anual 153 -349 - 26,1 - -29,2 jun.

Fontes: Banco Nacional de Angola, Ministério das Financas (Angola), Fundo Monetdrio Internacional, Economist Intelligence Unit e cdlculos do Banco de
Portugal. | Notas: (a) Paridade do poder de compra; (b) Crédito concedido a empresas; (c) Luanda Interbank Offered Rate - taxa média ponderada
de cedéncia de liquidez de fundos ndo garantidos entre as outras instituicdes financeiras monetérias no mercado monetario interbancério; (d) indice
da taxa de cambio efetiva (ITCE), calculado a partir das taxas de cambio oficiais praticadas para as moedas dos quatro principais parceiros comerciais
no perfodo 2010/2014 (valorizacdo: +; desvalorizagdo: -).



2 Cabo Verde

Area 4033 km?
WESEmmemmmw  Capital Praia

v Populagao 550 milhares (2019; fonte: INE-CV)
Moeda Escudo cabo-verdiano

A pandemia de COVID-19 comegou a ter impacto significativo na economia cabo-verdiana no final
de marco de 2020. As dificuldades impostas pelas medidas internas e globais de conten¢do da
propagacdo do virus interromperam o desempenho econdémico favoravel que se vinha a registar
nos anos mais recentes.

A acelera¢do do crescimento econdmico e as melhorias nas contas publicas e externas marcaram
a evolucdo em 2019. Contudo, em 2020, a declaracdo do estado de emergéncia e a imposi¢ao
de restricbes as desloca¢des paralisaram o setor do turismo, com impacto em muitas ativida-
des conexas, e repercussdes negativas na economia do pais. As medidas de mitiga¢cdo adicionais
tomadas para evitar a propagacdo interna do virus, tais como a paragem de setores ndo essen-
ciais, conduzirdo a uma contracdo e a uma deteriora¢do das contas publicas e externas, bem como
a um recrudescimento da divida publica.

As autoridades cabo-verdianas introduziram medidas de intervencdo rapida, com apoios a tesou-
raria das empresas e ao rendimento dos trabalhadores, bem como a manutenc¢do da liquidez
e estabilidade do setor bancario. Simultaneamente, tendo em conta a necessidade de fechar o
diferencial criado nas contas publicas (com a redugao das receitas e a rigidez das despesas) e a
sustenta¢do da balanga de pagamentos (e por ineréncia do peg ao euro), as autoridades procura-
ram o apoio dos parceiros de desenvolvimento através de ajuda orgamental (donativos e créditos)
e suspensdo do servico de divida publica.

Apesar de elevada, a incerteza existente aponta para riscos essencialmente negativos ao cenario
jéd complicado deste ano, com o eventual arrastamento da situagdo pandémica, a nivel global e
interno. O pais estd também com menor margem de manobra orcamental para fazer face a possi-
veis acontecimentos meteorolégicos adversos.

CRESCIMENTO INFLACAO BALANCA SALDO MASSA
ECONOMICO variacdo homéloga, CORRENTE ORCAMENTAL MONETARIA
% % % do PIB % do PIB variagdo %
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O crescimento econémico em Cabo Verde registou uma tendéncia ascendente desde 2017, tendo
atingido 5,7% em 2019, a qual foi subitamente parada em 2020 com os impactos da pandemia de
COVID-19 a imporem uma contra¢do do produto. O turismo, o principal impulsionador do cresci-
mento, induzindo exportacBes de servicos e a atividade de setores conexos como alojamento e res-
tauracdo, tem sido um dos mais afetados pela imposi¢do de fecho de fronteiras e a interdi¢cdo de
deslocagBes, no contexto da conten¢do da pandemia. Adicionalmente, a inclusdo de medidas como
a paragem de setores ndo essenciais limitou igualmente grande parte da atividade ndo relacionada
com o turismo, pelo que as proje¢es do orcamento retificativo de julho incluem uma quebra no
produto de pelo menos 6,8% em 2020.

A inflacdo apresenta grande estabilidade desde 2017, mantendo-se a taxa média proximo de 1%,
ainda que em termos homologos tenha oscilado dentro do intervalo [0%-2%]. A evolu¢do dos precos
em Cabo Verde esta ligada de perto a componente importada, com a descida dos pregos internacio-
nais das matérias-primas energéticas, traduzida internamente nas classes combustiveis, eletricidade,
agua e transportes, a ser contrariada por alguma pressdo em alta dos produtos alimentares e bebi-
das ndo alcodlicas, restaurantes e hotéis e vestuario e calcado. Apesar das dificuldades, em 2020 a
evolugdo dos precos devera manter as tendéncias recentes, continuando abaixo de 2%, em linha
com as expetativas para a area do euro (com a qual se encontra ligada pelo peg).

O impacto da pandemia no setor do turismo ira determinar uma degradacao da balanca corrente
em 2020, com as autoridades a projetarem um défice de cerca de 15% do PIB, interrompendo a tra-
jetdria anterior, que tinha conduzido a um excedente de 0,3% do PIB em 2019 (dados provisorios).
As tendéncias positivas do ano anterior, com o aumento das exportacdes de bens e de servicos,
serdo invertidas em 2020, nomeadamente com a quebra nas exportacdes de servicos de viagens e
transportes, acompanhadas pela diminui¢do das transferéncias correntes privadas, em particular das
remessas de emigrantes - outro dos pilares do saldo externo - face ao menor rendimento disponivel
na didspora. As importacdes de bens deverdo registar alguma reducdo, fruto da diminui¢do dos pre-
cos dos bens energéticos e das importacoes de bens de consumo intermédio.

As reservas cambiais vinham igualmente a apresentar um reforco ao longo dos Ultimos 3 anos, ele-
vando o seu stock a um total de 661 milhdes de EUR no final de 2019 (6,9 meses de importacGes de
bens e servicos), fruto do comportamento da balanga corrente e dos desembolsos de empréstimos
externos por parte do Estado. Contudo, face a previsdo de deterioracdo da balanca corrente e de
retragdo do investimento direto, as proje¢ées do banco central apontam para uma diminuicdo das
reservas cambiais em 123 milh8es de EUR em 2020, ndo prejudicando, no entanto, o nivel de cober-
tura das importa¢des tendo em conta a sua redugdo prevista.

As contas publicas prosseguiam também num processo de consolidacdo, com o défice orcamental
areduzir-se para 1,9% do PIB em 2019, fruto do bom nivel de arrecadagdo de impostos, do aumento
dos donativos e de menor execucao do programa de investimento. O impacto das medidas de con-
tencdo da propagac¢do da pandemia e os gastos acrescidos com o sistema de salde publico obriga-
ram o Governo a preparar um orcamento retificativo para 2020, que prevé um défice orcamental de
11,4% do PIB. Esse agravamento decorre do maior nivel de despesa, sobretudo com pessoal e em
aquisicdo de bens e servicos, apesar dos esforcos de conten¢do de despesas ndo prioritarias, bem
como da redu¢do na arrecadacgdo de impostos, ainda que parcialmente compensada pelas entradas
de donativos e de outras receitas (destacando-se os rendimentos de propriedade).

Para cobrir as necessidades de financiamento dos saldos externos e das contas publicas, as autori-
dades cabo-verdianas tém procurado apoios, acedendo a ajuda orgamental através de donativos dos
seus parceiros de desenvolvimento e de empréstimos junto de instituicdes financeiras internacionais
e regionais (nomeadamente o Banco Mundial, o FMI e o Banco Africano de Desenvolvimento), bem
como através de acordos bilaterais para moratérias ao servico da divida externa através da Debt



Service Suspension Initiative. A divida publica estd também a inverter a trajetéria de reducdo do seu
peso no PIB, que se verificava desde 2017. A componente externa que, em percentagem do PIB, no
final de 2019 tinha diminuido para 90,6%, devera ascender a 107,1% em dezembro de 2020, acom-
panhando a tendéncia de crescimento da divida publica interna dos Ultimos anos e elevando o racio
da divida publica total para cerca de 150%.

Para além dos apoios mencionados, as autoridades nacionais tém vindo a implementar um conjunto
alargado de medidas com o intuito de mitigar parte dos efeitos da pandemia sobre as atividades
econdmicas. As principais preocupac¢des inclufram proporcionar liquidez as empresas e apoiar o
fundo de maneio e a tesouraria, bem como a prote¢do ao emprego, para assegurar a manutencao
do rendimento das familias. Foi também introduzida a possibilidade de moratoérias nos pagamentos
de prestacdes de créditos bancarios, para empresas, particulares e camaras municipais.

O comportamento da massa monetaria tem espelhado sobretudo os desenvolvimentos na posi¢ao
externa do sistema bancario, acelerando em 2019 e prevendo-se uma contra¢do em 2020. Em con-
texto de persistente excesso de liquidez bancaria, o crédito a economia tem demonstrado alguma
dinamica, que se devera prolongar ao longo de 2020, para a qual contribuirdo as medidas do Banco
de Cabo Verde (BCV) de reducdo das taxas de referéncia (incluindo o coeficiente de disponibilidades
minimas de caixa) e de criagdo de um instrumento de cedéncia de liquidez de longo prazo. O crédi-
to bancario liquido ao setor publico administrativo diminuiu em 2019, com a passagem dos Titulos
Consolidados de Mobilizacdo Financeira (titulos publicos garantidos por recursos sediados num Trust
Fund gerido no exterior) detidos por um banco comercial para o Instituto Nacional de Previdéncia
Social (6437 milhdes de CVE, correspondente a 3,3% do PIB).

Num contexto de inflagdo controlada, as condi¢des acomodaticias da politica monetaria manter-se-
-30 ao longo de 2020. O BCV continuara a monitorizar a utilizacdo dos fundos disponibilizados aos
bancos (pelas opera¢des de cedéncia de liquidez e pela redugao do coeficiente das disponibilidades
minimas de caixa), assegurando a sua efetiva canalizacdo para crédito a economia. O banco central
acompanhara igualmente a evolu¢do dos indicadores de estabilidade do sistema bancario e refor-
carad a sua supervisdo, mitigando eventuais dificuldades. Note-se que os valores de final de 2019
mostravam uma evolucdo favoravel quanto a solvabilidade, rendibilidade e qualidade do crédito. Para
protecdo de clientes e bancos, o BCV recomendou a ndo distribui¢do de rendimentos por parte dos
bancos, reduziu o racio de solvabilidade minimo e isentou as falhas de pagamento dos clientes afe-
tados com situac¢Bes de incumprimento da classificacdo de crédito malparado, neutralizando assim
efeitos nas imparidades, nas provisdes e nos racios da atividade.

Apds uma primeira avaliacdo positiva, em fevereiro de 2020, do programa de 18 meses com o FMI
ao abrigo do Policy Coordination Instrument (sem assisténcia financeira), assinado em de julho de
2019, as autoridades recorreram aquela instituicdo através da Rapid Credit Facility, num total de
32,3 milhdes de USD, para cobrir necessidades da balanca de pagamentos.

O contexto de grande incerteza acarreta riscos negativos elevados. Em termos externos, o prolonga-
mento da situacao atual de constrangimento a atividade econémica global trara impactos acrescidos
no turismo, remessas de emigrantes e investimento direto. Internamente, uma eventual incapacida-
de do sistema de salde cabo-verdiano para fazer face a um extenso foco pandémico local podera
dificultar a situacdo, pressionando as despesas publicas e adiando a recuperacdo do turismo. Por
outro lado, a margem de manobra orcamental é agora muito reduzida, pelo que o impacto de uma
possivel ocorréncia meteoroldgica adversa sera dificilmente mitigado.

Cabo Verde
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Grafico 11.2.1 « PIB real | Taxas de variagdo Grafico 11.2.2 ¢ Inflagdo | Variagdo anual do IPC,
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0 impacto da pandemia conduzird a uma retracdo economica em 2020,  Desde 2017 que as taxas de inflacdo se mantém estabilizadas em termos
interrompendo a trajetdria de progressiva aceleracdo do crescimento  médios em torno de 1%, apresentando a taxa homéloga uma maior oscila-
em Cabo Verde, sustentada pela dindmica das exportacdes de servicos.  ¢do, contudo nunca ultrapassando 2%.

Grafico 11.2.3 » Balanga de pagamentos | Grafico 11.2.4 « Reservas cambiais | Em meses
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A solidez das receitas de turismo e a resiliéncia das remessas de emi- ~ As reservas cambiais de Cabo Verde tém permanecido acima de 5 meses
grantes proporcionaram melhorias nas contas externas nos Gltimos  de importacdes desde 2015. Em 2020, as reservas deverdo manter-se em
anos. A pandemia veio afetar esses fatores, levando a degradacdo da 7 meses de cobertura.

halanga corrente em 2020.

Gréfico 11.2.5 » Exporta¢des de mercadorias | Grafico 11.2.6 * Importa¢des de mercadorias |
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Desde 2014 que o peso conjunto de Espanha, Portugal e ltdlia tem cres-  AsimportacGes cabo-verdianas sdo também tradicionalmente dominadas por
cido no total das exportacdes cabo-verdianas, representando 94% no  um conjunto reduzido de mercados, com Portugal, Espanha e Paises Baixos
final de 2019. Destaca-se a Espanha, sobretudo em produtos do mar.  responsaveis por 68% do total em 2019.
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0s esforcos de consolidagdo das contas publicas sofrerdo um revés O impulso ao investimento publico em resposta a crise financeira interna-
em 2020. Os efeitos da pandemia provocardo uma quebra nas recei-  cional fez disparar o stock de divida piblica até 2016. Em 2020, a pandemia
tas, ndo acompanhada por reducdo da despesa, face a sua rigidez e a5 obrigard a financiamento suplementar, elevando a divida total para 150%
necessidades acrescidas. do PIB.

Grafico 11.2.9 « Receitas e despesas publicas | Grafico 11.2.10 ¢ Indicadores de estabilidade
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A redugdo da atividade afetard a coleta de impostos em 2020, em parte  Em 2019, o setor bancdrio registou melhorias na atividade, solvabilidade,
compensada pelas entradas de apoio ao orcamento. As despesas corren-  rendibilidade e qualidade do crédito. Em 2020, a situacdo poderd reverter-
tes aumentardo, na sequéncia do combate ao virus e aos seus efeitos. -se, com destaque para a possivel subida do crédito malparado.

Grafico 11.2.11  Fatores de variacdo da Grafico 11.2.12 « Taxas de cambio efetivas |
liquidez | Variacées em % do valor inicial da massa  [ndices base 100: 2000, médias mensais
monetaria
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——— Massa monetéria

A posicdo externa do setor bancdrio tem sido determinante na evo-  Acelerou em 2020 a tendéncia de apreciacdo efetiva nominal do CVE, com
lucdo da massa monetdria, tanto no crescimento de 2019, como na  a desvalorizacdo do real face ao euro (os restantes parceiros considerados
prevista contracdo de 2020. O crédito a economia serd o principal  pertencem a drea do euro). O diferencial de inflacdo para o Brasil atenua
fator de expansdo em 2020. essa apreciagdo.

Cabo Verde
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Quadro I1.2.1 « Principais indicadores econémicos

2019 2020
2017 2018
Prog.  Est. Prog. Est.
Produto e precos

PIB nominal milhdes de EUR 1570 1666 1794 1770 1666 -

PIB real taxa de variagdo anual 37 4,5 5,0 57 -6,8 -

Produto per capita USD, em PPP@ 6643 7026 - 7469 - -

Inflagdo (IPC) taxa variagdo homologa 03 1,0 1,6 19 13 0,3 jul.

Inflagéo (IPC) taxa de variagdo média 08 13 1,6 1,1 13 1,0 jul.

Financas publicas

Receitas totais % do PIB 28,6 279 32,2 29,4 29,2 -
Donativos % do PIB 3,6 1,3 2,5 3,1 4,4 -

Despesas totais % do PIB 31,6 30,4 359 31,3 40,5 -

Saldo global (base compromissos) % do PIB -3,0 -2,6 -3,0 -1,9 11,4 -

Divida publica % do PIB 1326 1309 - 130,0 1520 139,2 mar.
Externa % do PIB 93,8 91,4 - 90,6 1071 96,5 mar.
Interna % do PIB 38,8 39,5 - 394 44,9 42,7 mar.

dg: TCMF® % do PIB 6,6 6,2 - 58 6,2 6,2 mar.
Moeda e crédito

Crédito liquido ao SPA taxa de variagdo anual 2,4 29 135 215 -268 -8,8 abr.©

Crédito a economia taxa de variacdo anual 7,5 2,8 51 3,9 4,7 0,5 abr.©

Massa monetaria (M3) taxa de variagdo anual 6,6 1,7 6,4 8,1 -6,3 0,1 abr.@

Taxas de juro@

Dep6sitos a 1 ano (média das OIM) taxa anual 29 2,4 - 2,0 - 1,9 mai.

Cedéncia de liquidez taxa anual 4,5 4,5 - 3,0 - 11,7 jun.

Bilhetes do Tesouro, a 91 dias taxa anual 0,7 1,0 - 1,1 - -

Estabilidade financeira

Adequacdo dos fundos préprios® % 17,3 16,1 - 17,7 - 18,1 mar.

Crédito com imparidade/crédito total % 14,5 12,9 - 10,8 - 11,7 mar.

Rendibilidade dos capitais préprios % 6,4 3,2 - 16,6 - -

(ROE)

Balanca de pagamentos

Balanga corrente % do PIB -7,3 -5,2 -6,6 03 -15,0 -

Balanca corrente e de capital % do PIB -6,4 -4,4 -6,0 08 -140 -

Reservas oficiais meses de importagdes? 59 56 54 6,9 7,0 8,4 abr.

Taxas de cambio

EUR/CVE taxa média 1103 1103 1103 1103 1103 110,3 jun.

USD/CVE taxa média 979 93,4 96,4 98,5 100,6 101,3 mai.

ITCE nominal® taxa de variagdo anual 2,7 0,5 - 0,1 - 1,3 mai.©

ITCE real® taxa de variagdo anual -0,6 03 - 1,0 - 0,5 mai.©

Fontes: Banco de Cabo Verde, Ministério das Financas de Cabo Verde, INE-CV, Fundo Monetdrio Internacional e clculos do Banco de Portugal. |
Notas: (a) Paridade do poder de compra; (b) Titulos Consolidados de Mobilizacdo Financeira; (c) Variacdo face a dezembro anterior; (d) Médias
mensais (dezembro para os valores anuais); (e) Capital regulamentar/ativo ponderado pelo risco; (f) ImportacGes e exportagdes de bens e servicos;
(g) Indice da taxa de cmbio efetiva, calculado a partir das taxas de cAmbio oficiais praticadas para as moedas dos quatro principais parceiros comerciais
cabo-verdianos no perfodo 2010/14 (valorizagdo: +; desvalorizacdo: -).



3 Guiné-Bissau

Area 36125 km?

Capital Bissau

Populacdo 1,6 milhdes (2019; fonte: Na¢cbes Unidas)
Moeda Franco CFA

Em 2019 o crescimento econdmico na Guiné-Bissau foi de 4,5%, superior ao de 2018, mas aquém
do que as autoridades previam no inicio do ano (6,3%). Este desempenho inferior ao esperado
deveu-se aos efeitos da queda do valor das exportacSes da castanha de caju (que representa
cerca de 90% das exportag8es do pais) e a dificuldade em mobilizar fontes alternativas de cres-
cimento. No plano politico, o0 ambiente pés elei¢des presidenciais, cuja segunda volta decorreu
em dezembro de 2019, e a contestacdo dos resultados por parte do candidato declarado derro-
tado, deram origem a um impasse que so viria a ser ultrapassado com a aprovag¢do do programa
do Governo. Este programa mereceu o apoio da Comunidade Econémica dos Estados da Africa
Ocidental (CEDEAO), no final de junho de 2020.

A recente pandemia de COVID-19 gorou as perspetivas de uma recuperacdo econémica, com
repercussdes negativas a nivel econémico, social e da seguranca sanitaria do pais. Em resultado,
as projecdes do Banco Central dos Estados da Africa Ocidental (BCEAQ) apontam para uma con-
tragdo do PIB da Guiné-Bissau em 1,9% em 2020. A crise sanitaria surgiu nas vésperas da habitual
abertura da campanha de comercializa¢do da castanha de caju, vindo prejudicar as perspetivas
de comercializacao do produto. As mais recentes projecdes de queda de receitas do Estado, con-
jugadas com o aumento das despesas, sobretudo no setor da saude, tém um impacto no défice
orcamental, o qual em 2020 podera ultrapassar 11% do PIB.

H& uma grande incerteza no desenvolvimento da crise sanitdria e do seu impacto e, ape-
sar das medidas adotadas pelas autoridades terem visado ajudar os mais vulneraveis, a res-
posta interna é tida como limitada. Como parte da assisténcia internacional na luta con-
tra a disseminacao da COVID-19, destaca-se o apoio financeiro do Banco Mundial e do Banco
de Desenvolvimento da Africa Ocidental (BOAD). No ambito do Catastrophe Containment and
Relief Trust (CCRT) do FMI, o pais beneficiou também do alivio do servico da divida no valor de
1,48 milhdes de USD. O Governo espera também que o apoio do Banco Mundial ajude o pais a res-
truturar a carteira de divida publica. A possibilidade de acordo de um novo programa de assistén-
cia do FMI, ao abrigo da Rapid Credit Facility (RCF), permitira igualmente atenuar as consequéncias
desta crise e ajudar na retoma de uma trajetéria de equilibrio macroeconémico e de crescimento
da economia.

CRESCIMENTO INFLACAO BALANCA SALDO MASSA
ECONOMICO variacdo homéloga, CORRENTE ORCAMENTAL MONETARIA
% % % do PIB % do PIB variagdo %
3 5 8
0
3 15 15 0 O
2020 2020 2020 2020




Banco de Portugal

Estima-se que em 2019 o crescimento econémico da Guiné-Bissau tenha registado uma taxa de
4,5%, ficando aquém das proje¢des das autoridades para esse ano (6,3%). O cendrio, abaixo do
esperado, deveu-se sobretudo a uma diminui¢do da producdo da castanha de caju, que tradicional-
mente representa a maior fonte de receitas externas (cerca de 90% das exporta¢des do pais). Para
2020, e na sequéncia da pandemia, 0 BCEAO aponta para uma contracao do PIB guineense de 1,9%,
contrariando as proje¢des iniciais de um crescimento de 4,9%. A crise pandémica atingiu o pais nas
vésperas da abertura da campanha de comercializacdo da castanha de caju, que decorre normal-
mente entre os meses de abril e setembro. O estado de emergéncia e o confinamento decretados
protelaram a abertura oficial da campanha (que apenas se realizou a partir de meados de maio de
2020) e impediram o seu pré-financiamento (que pode chegar a 80% do total, sendo o restante
financiamento bancario). A situa¢do tem-se agravado com a queda do pre¢o da castanha do caju
nos mercados internacionais, acentuando as dificuldades da populagdo que tem naquele produto a
sua principal fonte de rendimento.

Em 2019 a receita publica ficou abaixo do or¢amentado, fruto de um crescimento econémico mais
fraco do que o esperado, de receitas inferiores relacionadas com o caju e do lento avan¢o das medi-
das reformistas face a instabilidade politica vivida no pais. Este desempenho da receita tributaria
foi, contudo, parcialmente compensado por receita ndo tributaria mais elevada e maior montante
de donativos. A débil arrecadacdo de receitas do Estado, conjugada com o aumento das despesas
(de 10% face a 2018), decorrente sobretudo do crescimento da massa salarial dos funcionarios
publicos e das transferéncias para a Eletricidade e Aguas da Guiné-Bissau (EAGB), para cobrir os
passivos anteriormente incorridos, conduziram a um défice orcamental de 5,4% do PIB.

Para 2020, com o aumento esperado das despesas do Estado na educacdo e sobretudo na saude
(1,2% do PIB) e um declinio nas receitas tributarias (1,9% do PIB), as autoridades apontam para que
0 défice possa ultrapassar 11% do PIB (recorde-se que a Unido Econdmica e Monetéria do Oeste
Africano - UEMOA - definiu como critério de convergéncia orcamental o limite maximo de 3% do PIB
para o défice global das Administra¢8es Publicas). O Orcamento do Estado para 2020 foi entregue
em setembro deste ano e inlcui aumento dos impostos sobre o tabaco, as bebidas e os rendimentos
mais elevados. As receitas orcamentais na Guiné-Bissau representam o nivel mais baixo de entre os
paises da CEDEAQO (cerca de 12,5% do PIB) e as debilidades do sistema tributario sdo um obstaculo
para uma gestdo eficiente dos recursos publicos e, de forma mais geral, para o crescimento da ati-
vidade econdmica.

A crise sanitdria veio agravar o cenario macroecondmico guineense, sendo quase certo que a cam-
panha de comercializacdo da castanha de caju renda menos receitas aos cofres do Tesouro em
relacdo a 2019. No final de abril de 2020, o Governo fixou o preco base de compra da castanha
de caju ao produtor, com a ressalva de que s6 autorizaria a sua comercializa¢cdo no final do estado
de emergéncia. Tendo em vista o financiamento da campanha, o Governo disponibilizou aos cinco
bancos comerciais do pais cerca de 22,9 milhdes de EUR, com condi¢des especificas de acesso e de
reembolso.

A balanga corrente deteriorou-se em 2019, passando a apresentar um défice de 8,6% do PIB.
A queda do preco internacional da castanha de caju e a quebra na producdo implicaram uma redu-
¢do de 24,5% do valor das exportacBes, 0 que impactou o saldo das transacdes com o exterior,
juntamente com a deterioracdo da balanca de rendimentos. Para 2020, é expetavel uma nova dete-
rioracdo do saldo da balanga corrente, ainda que o saldo global possa vir a ser positivo na sequéncia
da entrada prevista de fundos provenientes de ajuda financeira internacional. A mitigacdo das vul-
nerabilidades da economia passara pela diversificacdo das exportagdes, preocupacao presente das
autoridades guineenses (de acordo com o relatério do BCEAO sobre o Comércio Exterior da UEMOA
em 2019, a Guiné-Bissau é o pais da Unido com as exportacdes menos diversificadas).



Ainflagdo média anual em 2019 permaneceu em torno de 1%, registando uma descida no final do
ano (0,2% em dezembro). Em termos homalogos, registou-se um processo de desinflacdo, ligada a
componente importada, com a descida dos pregos internacionais das matérias-primas energéticas,
traduzida internamente nos combustiveis e eletricidade. No 2.° trimestre de 2020, registou-se uma
situacdo inversa, em consequéncia da crise pandémica e do aumento de preco dos produtos agroa-
limentares importados. Em abril de 2020 a taxa de inflagdo homologa registou um pico de 3%, tendo
depois baixado em julho para 1,2%.

Em 2019 registou-se uma desaceleracdo da massa monetaria, apresentando uma variacao de 0,3%.
O maior contributo para esta desaceleracdo foi induzido por uma diminui¢do dos ativos liquidos
externos dos bancos comerciais. Para 2020, as proje¢8es do BCEAO apontam para uma expan-
sdo contida da massa monetaria (1,2%). A taxa de financiamento interno da economia permanece,
abaixo de 15%, em contraponto com a média da UEMOA, que é de 30%, sendo o financiamento da
economia sobretudo suportado pelo setor bancario.

No quadro das medidas de combate ao impacto da COVID-19, as autoridades guineenses desen-
volveram um plano de acdo, que incluiu o encerramento dos mercados e das fronteiras, bem como
medidas de emergéncia na area da salde e de apoio as familias, com a distribuicdo de bens alimen-
tares. O pals tem procurado obter o apoio de doadores multilaterais para financiar as despesas
adicionais de saude e as autoridades iniciaram um processo de identificacdo de despesas de baixa
prioridade que possam ser realocadas. A nivel regional, o BCEAO adotou medidas de disponibili-
zacdo de liquidez aos bancos (via leil6es semanais e mensais, permitindo que as taxas médias de
refinanciamento figuem préximas de 2,5%), procurando mitigar o impacto negativo da pandemia na
atividade econdmica. A nivel internacional, o Banco Mundial e o BOAD estabeleceram um envelope
regional no valor de 196,6 mil milhdes de FCFA (cerca de 300 milhdes de EUR), dos quais a Guiné-
-Bissau recebeu 15 mil milh8es de FCFA (cerca de 23 milhdes de EUR). Da parte do FMI e no ambi-
to do CCRT, em abril de 2020, a Guiné-Bissau beneficiou do alivio do servico da divida no valor de
1,48 milhdes de USD.

Num cenario de recessao econdmica e de alguma instabilidade politica, agravado por uma crise eco-
nomica e sanitaria sem precedentes, aguarda-se um desfecho positivo das negociacSes em curso
para um novo programa de assisténcia do FMI e beneficios adicionais das facilidades disponibiliza-
das pelos parceiros internacionais no atual contexto de pandemia.

Guiné-Bissau



Banco de Portugal * Evolucao das economias dos PALOP e de Timor-Leste 2019 | 2020

W
NI

Grafico 11.3.1 « PIB real | Taxas de variagdo Grafico 11.3.2 ¢ Inflagdo | Variagdo anual do IPC,
anual, em % em %

6 -
6,1
53

8
6 - S ag 4
us 38 4,5
4 4 " 2 /\\
2 1,0
) 0 SN/

2 4 2
-1,7 -1.9
4 4
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
(est)) (proj) Taxa de variagdo homologa  em==Taxa de variagdo média
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Abalanca corrente agravou o défice em 2019, seguindo a mesma traje- O nivel da divida externa iniciou uma trajetdria ascendente nos Ultimos
toria para 2020, em reflexo da diminui¢do das exportates e do aumen-  anos, situando-se em 67,4% do PIB no final de 2019.
to das importacGes de bens.
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As exportacdes iniciaram uma trajetéria descendente em 2017, que se  As importagBes guineenses aumentaram em 2019, destacando-se o
agravou em 2019. A India continua a ser o principal pais de destino das  Senegal, também membro da UEMOA, enquanto pais de origem (31,5%),
exportacdes guineenses (castanha de caju). seguido de Portugal (28,3%).



Grafico 11.3.7 * Receitas publicas | Em % Grafico 11.3.8 * Despesas publicas | Em %

do PIB do PIB
28 4
24 28
20 2 ] =
1 20 4 ||
16 | l [ ]
Biplnlg am
m
8 7- - 8 7. l
4 4 |
T T T T T T T T | 0 T 1 T T 1 T 1 1 )
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
(est) (org.) (est.) (or¢.)
Receitas tributdrias W Receitas ndo tributdrias M Donativos Despesas com pessoal I Bens e senvigos W Transferéncias
M Investimento I Juros e outras despesas

Estima-se que em 2019 o peso da receita piblica no PIB tenha subido  Em 2019 a despesa pdiblica terd aumentado em percentagem do PIB, fruto
ligeiramente. Para 2020 prevé-se um menor nivel de receitas (cerca de  sobretudo do crescimento das despesas com pessoal. Para 2020 a despesa

12,5% do PIB), sendo o nivel mais baixo da CEDEAO. deverd crescer em resultado da pandemia de COVID-19.
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Com a diminuicdo na cobranca de receitas e o aumento das despesas, O sistema financeiro continua a enfrentar sérios desafios, associados ao
estima-se que o défice pablico em 2019 tenha aumentado para 54% do  nivel de empréstimos ndo produtivos, com reflexo nos rdcios prudenciais e
PIB. Para 2020 o cendrio agrava-se (défice de 11,3% do PIB). com uma rendibilidade praticamente nula.

Grafico 11.3.11 ¢ Fatores de variacdo da Grafico 11.3.12 + Taxas de cambio efetivas |
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——— Massa monetdria

Em 2019 registou-se uma desaceleracdo da massa monetaria (0,3%).  Adesvalorizagdo da rupia indiana face ao FCFA, em 2019, induziu uma apre-
0 maior contributo para esta descida deveu-se a uma diminuicdo dos  ciacdo nominal efetiva. Amenor inflacdo face a India traduziu-se num ganho
ativos liquidos externos. Prevé-se uma ligeira subida em 2020. de competitividade para a economia guineense.

Guiné-Bissau
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Quadro I1.3.1 « Principais indicadores econémicos

2018 2019 2020
2017
Est. Prog.  Est. Prog. Est.

Produto e precos

PIB nominal milhdes de EUR 1301 1274 1493 1296 1218 -

PIB real taxa de varia¢do anual 4,8 38 6,3 4,5 -1,9 -

Produto per capita USD, em PPP®@ 1925 1995 - 2072 -

Inflagdo (IPC) taxa variagdo homaloga 1.2 2,4 2,2 -0,1 11 1,2 jul.

Inflagdo (IPC) taxa de variacdo média 1,0 0,4 2,0 0,2 0,8 0,8 jul.
Finangas publicas

Receitas totais % do PIB 16,4 15,4 17,2 16,3 13,7 -

Despesas totais % do PIB 18,0 189 189 21,7 25,0 -

Saldo global (base compromissos) % do PIB -1,6 2,3 -1,7 -54 11,4 -

Saldo global sem donativos % do PIB -6,6 -7 -6,4 93 -15,7 -
Moeda e crédito

Crédito liquido ao SPA taxa de variagdo anual -42,9 10,1 <126 -16,0 2,8 -

Crédito a economia taxa de variagdo anual 78,6 2,6 04 34,8 2,1 -

Massa monetaria (M2) taxa de variagdo anual 2,8 6,1 -4,4 0,3 1,2 -
Taxas de juro

Passiva, entre 6 meses e 1 ano taxa anual 2,8 4,0 - 4,0 - -

Ativa, entre 6 meses e 1 ano taxa anual 79 8,6 - 73 - -
Estabilidade financeira

Adequacao dos fundos préprios % 55 4,6 - - - -

Incumprimento/crédito total % 353 26,3 - - - -

Rendibilidade dos capitais préprios (ROE) % 6,3 8,6 - - - -
Balanca de pagamentos

Balanca corrente % do PIB 0,3 -3,6 -6,8 -8,6 -12,7 -

Balanga corrente sem transferéncias % do PIB -0,8 -5,9 -7,8 -59 99 -

oficiais
Divida externa

Stock total % do PIB 43,9 56,7 - 66,5 - -

Stock total % das exportagdes® 170,7  205,8 - 396,6 - -

Servigo da divida 9% das exportagdes® 36 2,5 - 56 - -
Taxas de cambio

EUR/Franco CFA taxa média 656,0 656,0 - 6560 - 6560 jun.

USD/Franco CFA taxa média 582,0 5551 - 5857 - 601,7 mai.

ITCE nominal®© taxa de variagdo anual -0,5 35 - -0,8 - 2,7 jun.

ITCE real© taxa de variagdo anual -1,9 2,0 - -2,2 - 2,7 mar.

Fontes: Direcdo Nacional do BCEAQ para a Guiné-Bissau, Banco Central Europeu, Fundo Monetdrio Internacional e cdlculos do Banco de Portugal. |
Notas: (a) Paridade do poder de compra; (b) Exportacdes de bens e servicos; (c) Indice da Taxa de Cambio Efetiva (ITCE) calculado a partir
das taxas de cambio oficiais praticadas para as moedas dos quatro principais parceiros comerciais da Guiné-Bissau no periodo 2010/2014
(valorizacdo: +; desvalorizacdo: -).



4 Mocambique

Area 799 380 km?
Capital Maputo

Populacdo 30,4 milhdes (2019; fonte: Na¢bes Unidas)
Moeda Metical

O crescimento econdmico em Mog¢ambique permaneceu numa trajetéria decrescente em 2019,
num ano marcado pela desacelera¢do da procura global, pela queda acentuada dos pregos dos
principais bens exportados e pelo efeito assolador dos ciclones tropicais Idai e Kenneth sobre a
populacdo e sobre a atividade econémica. Nos Ultimos anos, a estabilidade do metical vem contri-
buindo para a flexibilizacdo das condi¢des monetarias, logo, para a reduc¢do dos custos de finan-
ciamento doméstico. No entanto, as necessidades de financiamento do Estado continuam a pres-
sionar uma alocacdo eficiente de recursos pelo sistema financeiro.

Para 2020, antecipa-se um impacto da pandemia de COVID-19 sobre a economia mogambicana
de dimensdo ainda incerta, dependendo da severidade e duracdo da crise econémica global, da
propagacdo da doenca no pais e do efeito mitigador das medidas adotadas, fatores que justificam
0 abrandamento da atividade econémica para niveis de crescimento claramente inferiores aos
registados na primeira metade da Ultima década. O Governo adotou desde o primeiro instan-
te um conjunto de medidas para conter a propagacao da pandemia, passando pelo controle de
movimentos de pessoas, pelaimplementacdo de regras de distanciamento social e pela promoc¢do
de regras sanitarias de prevenc¢do dos contagios. Antecipando um agravamento dos saldos or¢a-
mental e externo, as autoridades solicitaram apoio financeiro internacional urgente, estimado em
700 milhdes de USD (4,6% do PIB).

Neste cendrio de elevada incerteza, sublinham-se os riscos negativos das atuais projecdes,
com destaque para os fatores de risco externos que adiem a recuperacdo da procura global.
Internamente, como fatores de risco, destacam-se a quebra mais acentuada do rendimento e da
producdo, os atrasos na implementacdo dos grandes projetos de gas natural, a intensificacdo da
inseguranca no centro e norte do pais e, ainda, a maior probabilidade de ocorréncia de fenémenos
meteoroldgicos extremos. A estes junta-se o acréscimo do servico da divida publica, que podera
contribuir para uma desaceleracdo do crédito a economia, reforcando a ja elevada exposicao do
setor financeiro ao soberano.

CRESCIMENTO INFLACAO BALANCA SALDO MASSA
ECONOMICO variacdo homéloga, CORRENTE ORCAMENTAL MONETARIA
% % % do PIB % do PIB variagdo %
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A taxa de crescimento econdmico em Mocambique caiu para 2,2% em 2019, o valor mais baixo
desde 0 ano 2000, face ao efeito disruptivo dos ciclones tropicais Idai e Kenneth sobre a capacidade
produtiva do setor agricola e das industrias extrativas. O desempenho das indUstrias extrativas foi
também penalizado pela desaceleracdo do crescimento global e pela queda dos precos do carvdo no
mercado internacional. As autoridades apontam para um crescimento moderado da atividade eco-
némica em 2020, que devera permanecer positivo e proximo do valor observado em 2019, num con-
texto de crise econémica global induzida pela pandemia de COVID-19, que resultou numa contracdo
da procura, interna e externa, e na queda dos precos dos principais produtos exportados, carvao e
aluminio. As perspetivas de crescimento real positivo do PIB sao suportadas pela execu¢do do plano
de recuperacdo de infraestruturas pds-ciclones, pela normaliza¢cdo da atividade do setor agricola e
pela expetativa de arranque dos projetos de gas natural na bacia do Rovuma.

Ainflacdo desacelerou em 2019, para 2,8% em termos médios anuais. Ultrapassado o choque sobre
a oferta agregada provocado pelos ciclones tropicais, os precos permaneceram contidos e alinhados
com a recupera¢do moderada da atividade econémica e com a estabilidade cambial. As projecdes
mais recentes das autoridades mocambicanas apontam para uma ligeira aceleracao da inflacdo em
2020, refletindo a depreciacdo do metical e a recuperacdo do preco dos combustiveis, num quadro
de contracdo da procura interna e de reducdo de precos associada as medidas fiscais e administra-
tivas de mitigacao da pandemia (por exemplo, por efeito da isencao do IVA em alguns bens e pela
diminuicdo do valor dos pregos administrados). Também o recurso a apoio financeiro externo devera
contribuir para atenuar eventuais pressdes inflacionistas decorrentes de maiores necessidades de
financiamento do setor publico.

Em 2019, apesar do défice da balanca comercial ter duplicado face a 2018, devido a reducdo das
exporta¢des de carvao (efeitos volume e preco) e ao acréscimo das importa¢des de bens, para gran-
des projetos e para fazer face a situacdo de emergéncia causada pelos ciclones tropicais, o défice da
balanga corrente reduziu-se significativamente, para 19,8% do PIB, préoximo do observado em 2017.
Esta evolugdo resultou da reduc¢do das importacdes de servicos relativas a grandes projetos e do
aumento, ndo recorrente, das transferéncias correntes liquidas (ganhos de capital relativos a venda
de ativos de uma exploragdo de gas natural em Cabo Delgado). O défice da balanga corrente e de
capital, em 2019, foi coberto por investimento direto estrangeiro (em especial, dedicado a grandes
projetos), por ajuda de emergéncia internacional e pelo desembolso relativo a Rapid Credit Facility
(RCF) do FMI, concedido na sequéncia dos referidos desastres naturais. Os recursos externos exce-
deram as necessidades de financiamento, resultando num acréscimo das reservas brutas internacio-
nais para 6,7 meses de importac8es de bens e servicos, excluindo grandes projetos, no final de 2019.

No entanto, antecipa-se um agravamento significativo do desequilibrio da balanca corrente em 2020,
com o défice projetado pelo FMI a atingir 63,3% do PIB, refletindo o impacto na balanca comercial da
crise econdmica global causada pela pandemia de COVID-19, que devera afetar, de modo particular,
alguns dos principais parceiros comerciais de Mocambique, como a Africa do Sul, a India e a China.
O défice da balanca comercial deverd aumentar face a queda abrupta das exportacdes e a rigidez
dos principais bens importados (as importacdes de bens essenciais poderdo mesmo registar um
acréscimo).

A pandemia de COVID-19 veio também intensificar a pressdo sobre as financas publicas. Do lado das
receitas, espera-se uma reducdo substancial da arrecadagdo de impostos, face a expetavel quebra
de rendimento e a adocdo de medidas tempordarias especificas que visam aliviar a carga fiscal de
familias e de pequenas e médias empresas (como a simplificagdo ou o adiamento da cobranca de
impostos). Enquanto, do lado da despesa, as medidas de combate a crise sanitaria e humanitaria
justificam a expansdo dos gastos no setor da salde e das transferéncias e subsidios para protecao
de grupos populacionais mais desfavorecidos e, ainda, para as micro e as pequenas empresas. Estes



desenvolvimentos influenciaram o orcamento de 2020 (Lei n.° 3/2020, de 22 de abril de 2020), que
projeta uma queda dos impostos sobre o rendimento e um acréscimo dos donativos. O saldo or¢a-
mental corrente devera cair para valores negativos, pela primeira vez desde 2010 (défice de 2,4% do
PIB), e 0 saldo orcamental global devera atingir -11,8% do PIB, excluindo donativos.

Os desequilibrios das contas publicas e externas projetados para 2020 estiveram na origem do pedi-
do de apoio financeiro urgente efetuado pelas autoridades mogambicanas junto da comunidade
internacional. Note-se que, das necessidades de 700 milhdes de USD estimadas pelas autoridades
mogambicanas para apoio ao or¢amento, combate a pandemia e ajuda as popula¢des mais carencia-
das, cerca de metade foi assegurado pelo FMI, no decurso do més de abril, através do desembolso
da RCF de 309 milh&es de USD e do Catastrophe Containment and Relief Trust (CCRT) de 14,9 milhdes
de USD (para alivio do servico da divida).

A divida publica devera permanecer em niveis elevados em 2020, interrompendo a trajetéria des-
cendente iniciada em 2017. A avaliacdo da sustentabilidade da divida publica mocambicana realizada
pelo FMI, em abril de 2020, descreve uma situa¢do de sobre-endividamento mas sustentavel, aten-
dendo a participacao do Estado nos grandes projetos de gas natural. A sua instalacao prossegue no
norte do pafs, embora com algum atraso, projetando-se um acréscimo substancial das receitas publi-
cas na fase de exploragdo, a partir de 2023, que assegurara quer o financiamento futuro do Estado
quer a cobertura de eventuais garantias publicas.

O aumento da taxa de crescimento da massa monetéaria, em 2019, deveu-se ao acréscimo dos ativos
liquidos sobre o exterior, sendo de assinalar uma ligeira expansao do crédito a economia, que nao
devera ser dissociada do ciclo de flexibilizagdo das condi¢des monetarias prosseguido pelo Banco
de Mocambique (BdM). Para 2020, o BdM aponta para um abrandamento da taxa de crescimento
da massa monetaria, devido a reducdo dos ativos liquidos sobre o exterior, que indicia uma provavel
reducdo das reservas internacionais e um aumento do crédito interno ao setor publico, dadas as
necessidades de financiamento originadas pela pandemia. Ainda no que diz respeito as condi¢ées de
liquidez, refira-se que o banco central vem implementando um conjunto de medidas acomodaticias,
desde o final de marco de 2020, que visam proteger a procura interna e minorar o agravamento das
condi¢des de financiamento, como as reduc¢des da taxa diretora (10,25% em junho de 2020), das
taxas das facilidades permanentes de depdsitos e de cedéncia, bem como dos coeficientes de reser-
va obrigatéria para depdsitos (em meticais e em moeda estrangeira).

Os niveis de capitalizacdo, liquidez e rendibilidade alcancados pelo setor bancario mogambicano
no final de 2019 permaneciam adequados; contudo poderdo ser afetados pelos riscos associados
a pandemia de COVID-19, mesmo considerando as medidas macroprudenciais tomadas pelo BdM.
A diminui¢do de rendimento das familias, agravada pela forte expressdo do trabalho informal, a par
da reducdo de receitas das empresas poderdo contribuir para a deteriora¢ao da qualidade do crédito
em carteira, enquanto as medidas de reduc¢do dos custos das transa¢des de pagamento eletronico,
visando desincentivar a utilizacao de notas e moedas, poderdo vir a pressionar a rendibilidade futura
dos bancos. Também as necessidades acrescidas de financiamento publico poderdo resultar num
aumento da exposi¢ao do setor bancario ao soberano e numa desaceleracdo do crédito a economia,
ja condicionado pelas perspetivas de abrandamento econémico e pela elevada incerteza.

Mocambique



Grafico 11.4.1 « PIBreal | Taxas de variagdo
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Apds a queda acentuada em 2019, devido ao impacto dos ciclones
tropicais sobre as indstrias extrativas e o setor agricola, o crescimento
econdmico deverd manter-se moderado em 2020 face ao choque da
pandemia de COVID-19.
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Para 2020, projeta-se um aumento substancial do défice da balanca cor-
rente, devido ao impacto negativo da pandemia de COVID-19 no saldo
da balanca comercial.

Grafico 11.4.5 * Exportacdes de mercadorias |
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A queda das exportages de 2019 resultou do decréscimo de volumes e
pregos, em particular do carvdo, do aluminio e do gds natural. A Africa
do Sul e a India permanecem como principais destinos.

A inflacdo permanece em niveis contidos desde 2017. A taxa de variacdo
homéloga foi de 3,5% no final de 2019, apesar do choque na oferta agrega-
da provocado pelos ciclones tropicais.

Grafico 11.4.4 « Reservas cambiais | Em meses
de importag¢des de bens e servigos
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0 nivel de reservas internacionais liquidas permanece em patamares con-
fortdveis por via do financiamento externo em 2019, correspondendo a
6,7 meses de importacdes, excluindo grandes projetos.

Grafico 11.4.6 « ImportacSes de mercadorias |
Origens em %, total em milh&es de USD
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A criacdo ou reabilitacdo de infraestruturas, para zonas afetadas pelos ciclones
ou para grandes projetos, levou ao aumento das importages de bens, com a
Africa do Sul e a China a representarem cerca de 40% do total.
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0 saldo corrente melhorou em 2019, apesar do aumento das despesas
devido aos ciclones tropicais. Em 2020, os donativos deverdo mitigar o
impacto da queda do saldo corrente no saldo global.

Grafico 11.4.9 « Receitas e despesas publicas |
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0 orcamento de 2020 surge influenciado pelas medidas de combate
a pandemia, explicando o aumento dos gastos publicos, a reducdo da
receita tributdria e o aumento expressivo dos donativos.

Grafico 11.4.11 « Fatores de variacdo da
liquidez | Variagbes em % do valor inicial
da massa monetaria
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A expansdo monetdria em 2019 ficou a dever-se ao aumento dos ativos
externos liquidos. Em 2020, o crescimento da massa monetdria devera
abrandar apesar da politica monetéria mais acomodaticia.
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A divida publica permanece em niveis elevados. A tendéncia descendente
iniciada em 2017 deverd ser interrompida em 2020, face as necessidades
de financiamento geradas pela pandemia de COVID-19.

Gréfico 11.4.10 ¢ Indicadores de estabilidade
financeira

Adequagdo de
fundos proéprios
45%

Rendibilidade 30% Ativos liquidos
dos capitais o 2 (% do ativo total)
préprios

Crédito em
incumprimento
(% do créd. total)

Crédito moeda /
estrangeira
(% do créd. total)

—2018 —2019 mar. 20

0 setor bancdrio manteve niveis adequados de capitalizacdo, liquidez e ren-
dibilidade em 2019. Sublinha-se a queda de 4,9 pp do ROE facea 2018 e a
persisténcia do crédito em incumprimento em niveis elevados.

Grafico 11.4.12 « Taxas de cambio efetivas |
indices base 100: 2004, médias mensais
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0 metical permaneceu estdvel ao longo de 2019 em termos efetivos. No
primeiro semestre de 2020 o metical registou uma depreciacdo efetiva,
sobretudo pela depreciacao nominal face as moedas dominantes.

Mocambique
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Quadro I1.4.1 « Principais indicadores econémicos

2018 2019 2020
2017
Est. Prog.  Est. Prog. Est.
Produto e precos
PIB nominal milhdes de EUR 11017 12972 13483 13665 13201 -
PIB real taxa de variagdo anual 3,7 3,4 1,8 2,2 2,2 -
Produto per capita USD, em PPP® 1284 1320 - 1334 - -
Inflagdo (IPC) taxa variagdo homdloga 5,6 35 56 35 6,5 2,7 jun.
Inflagdo (IPC) taxa de variagdo média 151 39 85 2,8 53 2,8 jun.
Finangas publicas
Receitas totais % do PIB 27,0 258 30,2 299 28,2 -
Despesas totais % do PIB 30,3 32,8 36,6 30,0 33,8 -
Saldo global % do PIB -3,2 -7,0 -6,4 -0,2 -5,6 -
Saldo global (sem donativos) % do PIB -5,2 9,0 -12,9 -11 -11,8 -
Divida publica % do PIB 85,3 84,0 - 79,3 - 84,3 mar.
Interna % do PIB 13,5 153 - 16,0 - 17,5 mar.
Externa % do PIB 71,8 68,7 - 633 - 66,8 mar.
Externa % das exportagoes® 176 171 - 171 - -
Moeda e crédito
Crédito liquido ao SPA taxa de variacdo anual -22,1 64,1 98,1 -40,7 1981 -52,5 jun.
Crédito a economia taxa de variacdo anual -13,6 -2,5 5,6 51 1,7 7,6 jun.
Massa monetaria (M3) taxa de variagdo anual 51 8,2 8,0 12,2 8,2 7,5 jun.
Taxas de juro®
Passiva, a 1 ano taxa anual 18,0 11,2 - 87 - 8,0 jun.
Ativa, a 1 ano taxa anual 28,0 20,7 - 21,0 - 19,0 jun.
Taxa diretora (MIMO) taxa anual 19,5 14,6 - 12,8 - 10,3 ago.
Estabilidade financeira
Adequacdo dos fundos proprios % 21,5 238 - 28,8 - 25,2 mar.
Crédito com imparidade/crédito % 12,6 111 - 10,2 - 10,3 mar.
total
Rendibilidade dos capitais préprios % 32,0 29,8 - 24,9 - 25,5 mar.
(ROE)
Balanca de pagamentos
Balanca corrente % do PIB -19,3 -30,3 -57,2 -19,8 -63,3 -
Balanca corrente excluindo transfe- % do PIB -22,8 -31,0 - -26,0 - -
réncias oficiais
Reservas oficiais (liquidas) meses de importagdes® 4,5 3,2 - 4,6 4,7 4,4 jun.
Taxas de cambio
EUR/MZM taxa média 71,6 712 - 70,0 - 78,5 jun.
USD/MZM taxa média 63,6 60,3 - 62,6 - 69,7 jun.
ITCE nominal® taxa de variagdo anual 134 35 - -0,8 - -2,4 jun.®
ITCE real® taxa de variagdo anual 16,1 35 - -1,4 - -2,0 jun.®

Fontes: Banco de Mogambique, Fundo Monetdrio Internacional e cdlculos do BdP. | Notas: (a) Paridade do poder de compra; (b) Exportaes de
bens e servicos; (c) Capital regulamentar/ativo ponderado pelo risco; (d) Importa¢Bes de bens e servicos do mesmo ano (ou do ano anterior, no caso
de valores intra-anuais); (e) Indice da taxa de cimbio efetiva calculado a partir das taxas de cambio oficiais praticadas para as moedas dos quatro
principais parceiros comerciais mogambicanos no perfodo 2010/14 (apreciagdo: +; depreciacdo: -); (f) Variacdo da média mensal de fim do periodo
face a dezembro do ano anterior.



5 Sao Tomé e Principe

* Area 997 km?

Capital Cidade de Sdo Tomé
Populacao 219 milhares (2020; fonte: Na¢bes Unidas)
Moeda Dobra

A economia de S3o Tomé e Principe esta a ser muito penalizada pelos efeitos da pandemia de
COVID-19, agravando o fraco dinamismo que ja vinha evidenciando nos ultimos anos. As medidas
sanitarias de confinamento introduzidas em marco provocaram a suspensao de segmentos rele-
vantes da atividade econdmica, quer no setor formal, quer na componente informal da economia,
a qual tem em Sao Tomé uma expressao elevada.

Uma das areas em que essas consequéncias sdo mais evidentes € o turismo, a principal fonte de
divisas do pais: a suspensdo das ligacBes aéreas com o exterior e as restricdes associadas ao con-
finamento prejudicaram a atividade turistica com a consequente destruicdo de postos de trabalho,
num setor que é responsavel por uma ampla parcela do emprego formal no pais.

As autoridades tém procurado implementar medidas de combate aos efeitos econémicos e sociais
da pandemia, mas os recursos financeiros sdo limitados, apesar do acesso a facilidades de crédito
de organizac8es internacionais (FMI, Banco Mundial), da suspensdo de obrigacdes do servico da
divida externa e de uma maior disponibilidade dos parceiros internacionais, nomeadamente no
dominio da assisténcia médica. A par das limita¢des financeiras, a capacidade de resposta do pais
também esta condicionada por caréncias em infraestruturas e recursos humanos, nomeadamen-
te no dominio da satde, bem como pelo elevado grau de informalidade da economia, que dificulta
a formulagdo e implementacdo de medidas de mitigacao.

A celebracdo de um novo programa de ajustamento econémico com o FMI em outubro de 2019 e
as novas perspetivas abertas pela exporta¢do de 6leo de palma sdo contributos importantes para
a desejada recuperacdo econémica de Sdo Tomé e Principe.

CRESCIMENTO |NF|_ACAO BALANCA SALDO MASSA
ECONOMICO variacdo homéloga, CORRENTE ORCAMENTAL MONETARIA
% % % do PIB % do PIB variagdo %
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A economia de Sdo Tomé e Principe vem apresentando desde 2015 um crescimento insuficiente
para gerar o emprego necessario para acomodar a expansao demografica e permitir a reducao dos
niveis prevalecentes de pobreza, que afeta mais de 60% da populacao.

Em 2019 essa tendéncia desfavoravel acentuou-se, tendo a taxa de crescimento real do produto
cafdo para 1,3%, o nivel mais baixo dos ultimos 30 anos. A eclosdo da pandemia a partir de marco
de 2020 tornou a situacdo ainda mais grave, com o FMI a projetar em agosto uma queda do produto
que podera atingir 6,5%.

Embora a generalidade das areas de atividade econdmica estejam a ser afetadas por esta crise, essa
penalizacdo afeta de sobremaneira o setor do turismo, que, desde 2014 (ano da isenc¢do de vistos
para visitantes temporarios), vinha a ocupar um papel econémico de relevo, em termos de emprego,
de valor acrescentado, de captagao de divisas e de contribuicdo para as receitas fiscais. A interdi¢do
das viagens aéreas implementada a partir de meados de mar¢o provocou a suspensdo das atividades
deste setor e mesmo o gradual restabelecimento das viagens ndo se traduzira na retoma completa
do fluxo de turistas estrangeiros.

A reducdo do crescimento econémico em 2019 deveu-se a um conjunto de fatores: o orgamento
para este ano foi aprovado tardiamente (abril), pelo que a execucdo das despesas de investimen-
to publico ficou muito aquém do previsto, quer na componente financiada por recursos internos
(taxa de execuc¢do de 41%), quer na parcela quantitativamente mais relevante financiada externa-
mente (execucdo em 31%), refletindo alguma dificuldade na mobilizacdo dos parceiros externos, em
consequéncia da instabilidade politica vivida no final de 2018 e inicio de 2019.

Também o turismo, a atividade mais dinamica dos Ultimos anos, ndo foi particularmente propicio
em 2079, pois, apesar do aumento do nimero de visitantes (mais 5%), as receitas registaram uma
ligeira reducdo. A producdo de cacau (habitualmente o principal bem de exportac¢do) foi afetada pelo
padrédo irregular da pluviosidade, o qual que deu origem a problemas fitossanitarios cujas conse-
quéncias foram acentuadas por caréncia de pesticidas.

Em sentido positivo, ha a salientar a emergéncia da producdo de éleo de palma, cujas vendas ao
exterior no ultimo trimestre de 2019 e nos primeiros meses de 2020 superaram 0 cacau engquanto
principal bem de exportacdo. Releva reconhecer que esta situacdo sé foi possivel gracas ao massivo
investimento direto estrangeiro efetuado ha cerca de uma década na renovagdo sistematica das
plantacdes de palmeiras na regido sul da ilha de S&o Tomé.

Entre 2009 e 2015, Sdo Tomé e Principe beneficiou de um significativo processo de desinflacdo, para
0 qual contribuiu o regime de paridade fixa da dobra face ao euro, adotado em 2010. No entanto,
desde 2015, essa tendéncia desvaneceu-se e nos Ultimos anos a inflagdo tem oscilado entre 6 e
9%. No final de 2019, a taxa de inflagdo homdloga e a taxa média anual cifravam-se em 7,7% (ligei-
ramente abaixo dos valores do final de 2018), mas um recrudescimento dos pregos do peixe (que
tem um peso relevante no cabaz de consumo) nos ultimos meses de 2019 e inicio de 2020 voltou a
fazer aumentar a taxa, para uma variacdo homologa de 8,2% em marco. Ainda que sem dados oficiais
sobre o comportamento dos pre¢os apos marco, informacdo avulsa parece indiciar que, apesar das
perturbacdes nos transportes maritimos provocadas pela pandemia, ndo se terd materializado uma
quebra nos abastecimentos provenientes do exterior, situa¢do que no passado tinha constituido um
impulsionador de surtos inflacionistas.

O défice da balanga corrente aumentou em 2019, nomeadamente devido as quebras nas receitas
provenientes do turismo, nas exportacdes de cacau e nas transferéncias privadas. Apesar do agrava-
mento da balanga corrente, os fluxos com o exterior de natureza financeira (nomeadamente desem-
bolsos de empréstimos externos) permitiram que no final de 2019 se verificasse uma ligeira melhoria
na disponibilidade de divisas face as dificuldades observadas em anos anteriores. As reservas cam-
biais reforcaram-se de novo nos primeiros meses de 2020, com uma contribui¢ao do Banco Africano



de Desenvolvimento e um desembolso do FMI ao abrigo da Rapid Credit Facilty (RCF). No entanto,
estes recursos deverdo ser rapidamente mobilizados, nomeadamente para pagamentos de bens e
equipamentos de salde adquiridos para o combate a pandemia, bem como para regularizagdo das
operac¢des em atraso de cobertura cambial das restantes importacgoes.

A gestdo das finangas publicas em Sdo Tomé e Principe vem sendo estreitamente articulada com a
prossecucdo das metas e dos objetivos acordados no ambito dos sucessivos programas celebrados
com o FMI desde ha varias décadas. No entanto o cumprimento dessas metas é frequentemente
condicionado por fatores politicos, nomeadamente em anos de elei¢des, como sucedeu em 2018, o
que provocou a ndo conclusdo do programa acordado em 2015.

Apds negociagdes prolongadas, o Governo celebrou em outubro de 2019 um novo programa com
o FMI para vigorar até 2023, ao abrigo da Extended Credit Facility (ECF). A execu¢do deste programa
iniciou-se de forma favoravel, tendo mesmo sido possivel alcancar em 2019 um défice primario inter-
no (saldo global excluindo donativos, receitas petroliferas, juros da divida e despesas de investimento
financiadas com recursos externos, principal referéncia quantitativa do programa) de 1,8%, enquanto
a meta acordada era de 2,1%. Esta reduc¢do do défice deveu-se sobretudo a uma grande contencdo
nas despesas de investimento financiadas com recursos do Tesouro, que se veio adicionar ao desem-
penho menos favoravel dos projetos publicos financiados pelos parceiros de desenvolvimento.

No entanto, a crise gerada pela pandemia provocara o agravamento desse défice em 2020: de acor-
do com o orcamento retificativo, aprovado em julho, o défice primario devera atingir 6,3% do PIB,
uma vez que tera de acomodar um aumento das despesas correntes relacionadas com as medidas
de combate a crise, bem como uma reducdo nas receitas fiscais, nomeadamente na componente de
impostos diretos. Na sequéncia da primeira avaliagao do programa ECF (efetuada em julho), o FMI
aprovou uma revisdo das respetivas metas, tendo em conta os efeitos da pandemia.

O financiamento do défice orcamental serd assegurado por fontes externas, nomeadamente pelo
ja referido acesso a RCF, concretizado em abril, no valor de cerca de 12,3 milhdes de USD. O finan-
ciamento associado a facilidade ECF foi incrementado em cerca de 2 milhdes de USD (face aos 18
milhdes de USD acordados em outubro de 2019).

Ainclusdo em abril passado de Sdo Tomé e Principe na lista de paises de baixo rendimento a serem
contemplados pelo Catastrophe Containment and Relief Trust do FMI irda permitir a realiza¢do de uma
poupanca no servico da divida do presente ano no valor de 0,15 milh8es de USD. Esta reduc¢do do
servico da divida podera ser maior, caso os credores oficiais bilaterais (nomeadamente Portugal e
China) venham a aderir ao apelo de generalizacdao da moratéria, através da Debt Service Suspension
Initiative.

A massa monetaria registou em 2019 uma diminui¢do de 2,1%, tendéncia que provavelmente se
mantera em 2020. O crédito tem estado praticamente estagnado desde 2016; a conjugacdo do
escasso dinamismo econdémico e a fragilidade das instituicBes bancarias condiciona desfavoravel-
mente o desenvolvimento do negdécio bancario.

A posicdo das disponibilidades liquidas sobre o exterior do sistema bancéario (e, em especial, do
Banco Central de Sdo Tomé e Principe - BCSTP) melhorou ligeiramente durante 2019, tendo recebido
novo impulso nos primeiros meses de 2020 gracas as entradas de divisas (empréstimos e donativos).
A suspensdo do servico da divida multilateral (e, eventualmente, da divida bilateral oficial) podera vir
a conceder alguma margem de manobra, mas reduzida. O eventual recurso a financiamento externo
esta condicionado pelo elevado nivel de divida externa e pela inten¢do de sé recorrer a empréstimos
de natureza concessional.

Sao Tomé e Principe
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Arecessdo provocada pelos efeitos da pandemia sera de uma dimensdo
inédita, numa economia que jd vinha evidenciando sintomas de falta de

dinamismo nos Gltimos anos.

Gréfico I11.5.3 ¢ Exporta¢des de mercadorias |
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As exportaBes de cacau registaram uma queda devido a problemas na
produgdo; em contrapartida, as vendas ao exterior de 6leo de palma

ganharam relevancia no final de 2019.
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A queda nas receitas de turismo em 2019 constituiu o principal fator de
deterioracdo da balanga corrente. Também se acentuou a dificuldade

na captacdo de donativos.
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Atrajetdria de desinflacdo dos primeiros anos do novo regime cambial (até
2015) perdeu a sua dinamica; a meio de 2019 registou-se algum progresso,
mas 0s Ultimos meses foram de sentido inverso.
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0 valor das importa¢des em 2019 registou uma ligeira queda, sobretudo
na componente de bens de investimento, em linha com o comportamento
da economia.

Grafico 11.5.6 « Saldos orcamentais |
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Os saldos orcamentais (global e primdrio interno) apresentaram alguma
melhoria em 2019, devido a reducdo no investimento publico. No entanto
0 cendrio para 2020 é claramente mais desfavoravel.
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Verificou-se de novo um comportamento medfocre na captacdo de
donativos, que ficaram muito aquém dos valores orcamentados. As res-
tantes receitas fiscais estiveram em linha com as expetativas.

Grafico 11.5.9 ¢ Divida publica externa |
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0 nivel da divida externa mantém-se preocupante, com perspetivas de
agravamento em 2020 devido as necessidades adicionais de financia-
mento provocadas pela presente crise.

Grafico 11.5.11 ¢ Indicadores de estabilidade
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As fragilidades do sistema bancédrio subsistem, expressas nomeada-
mente pelo nivel de empréstimos ndo produtivos e pela rendibilidade
praticamente nula das instituices financeiras.
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0 investimento piblico caiu para o nivel mais baixo dos Gltimos anos. A
despesa com pessoal voltou a aumentar, bem como a generalidade das
despesas correntes.
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A massa monetdria apresentou uma ligeira redugdo em 2019, situacdo que
se reverteu no primeiro trimestre de 2020. O crédito mantém-se virtual-
mente estagnado hd vdrios anos.

Gréfico 11.5.12 « Taxas de cdmbio efetivas | indices
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A continuada desvalorizagdo da moeda angolana vem provocando uma
apreciacdo do indice de taxa de cambio efetiva da dobra santomense, ain-
da mais acentuada em termos reais.

Sao Tomé e Principe
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Quadro I1.5.1 « Principais indicadores econémicos

2018 2019 2020
2017
Est. Prog. Est. Prog.@ Est.
Produto e precos
PIB nominal milh&es de EUR 333 352 381 377 365 -
PIB real taxa de variagdo anual 38 29 2,7 13 -6,5 -
PIB per capita USD, em PPP® 3916 4038 - 4128 - -
Inflagdo (IPC) taxa variagdo homdloga 7,7 9,0 7.8 7,7 8,0 8,2 mar.
Inflagdo (IPC) taxa de variagdo média 57 79 8,4 7.7 7.9 7,6 mar.
Finangas publicas
Receitas totais % do PIB 27,7 241 32,1 22,5 30,7 -
Receitas correntes % do PIB 13,7 13,4 14,4 15,1 14,7 -
Donativos % do PIB 134 83 17,7 6,6 15,9 -
Despesas totais % do PIB 31,5 26,0 323 22,5 34,5 -
Despesas correntes % do PIB 16,9 16,6 16,4 17,5 21,2 -
Despesas de investimento % do PIB 14,3 9.2 15,7 49 13,0 -
Saldo primario interno® % do PIB -33 -31 -1,8 -1,8 -6,3 -
Saldo global (base compromissos) % do PIB -3,7 -1,8 -0,2 -0,1 -3,8 -
Divida publica (inclui divida % do PIB 77,7 71,8 94,2 92,6 1049 102,17 mar.
garantida)
Divida publica externa % do PIB 72,9 66,8 66,3 673 68,2 70,4 mar.
Moeda e crédito
Crédito liquido a administragdo taxa de variagdo anual 41,7 1480 40 -1459 81,5 -23,0 mai.@
central
Crédito a economia taxa de variacdo anual 2,5 -1,6 58 32 0,2 -2,5 mai@
Massa monetaria (M3) taxa de variagdo anual 0,2 15,2 12,6 2,1 -2,0 4,7 mai@
Taxa de juro de referéncia do BCSTP  taxa anual 9,0 9,0 - 9,0 - 9,0 jul.
Estabilidade financeira
Adequacao dos fundos préprios® % 336 31,1 - 28,5 - 29,2 mar.
Crédito com imparidade/crédito % 24,9 24,6 - 26,7 - 25,2 mar.
total
Rendibilidade dos fundos préprios % -3,0 -1 - -1,4 - 1,5 mar.
(ROE)
Balanca de pagamentos
Balanca comercial (mercadorias) % do PIB -300  -283  -277 -270 -20,7 -
Balanca de servicos % do PIB 1,3 41 58 -1,4 -7,2 -
Balanga corrente % do PIB -209  -151 -165 213 -170 -
Reservas oficiais meses de importagdes® 4,6 3,2 3,2 39 36 4,0 mai.
Taxas de cambio
EUR/Dobra taxa média anual 24,5 24,5 24,5 24,5 24,5 24,5 jun.
USD/Dobra taxa média anual 21,9 20,9 21,7 22,1 22,0 21,9 jun.
ITCE nominal® taxa de variagdo anual 0,5 11,2 - 7,5 - 1,2 mar®
ITCE real® taxa de varia¢do anual -1,4 14,0 - 11,2 - 2,8 mar.@

Fontes: Banco Central de Sdo Tomé e Principe, Ministério do Planeamento, Financas e Economia Azul de Sdo Tomé e Principe, Fundo Monetdrio
Internacional e cdlculos do Banco de Portugal. | Notas: (a) Os valores referentes ao ano de 2020 correspondem as previses acordadas entre as
autoridades santomenses e o FMI (relatério ECF de julho de 2020); os valores das financas publicas correspondem ao Orcamento retificativo de 2020;
(b) Paridade do poder de compra; (c) O saldo primdrio interno corresponde ao saldo global (base compromissos) excluindo donativos, receitas petroliferas,
juros da divida e despesas de investimento financiadas com recursos externos; (d) Variagdo face a dezembro do ano anterior; (e) Capital regulamentar/
ativo ponderado pelo risco; (f) Importaces de bens e servicos, programados em n-1 para 0 ano n; (g) indice da taxa de cdmbio efetiva, calculado a partir
das taxas de cambio oficiais praticadas para as moedas dos principais parceiros comerciais (valorizacdo: +; desvalorizagdo: -).



6 Timor-Leste

Area 14954 Km?
Capital Dili
Populacao 1318 milhares (2020; fonte: Na¢des Unidas)

Moeda Dodlar norte-americano

Em 2019, a economia timorense registou um crescimento de 4,8%, apds dois anos consecutivos de
variagdes negativas. No entanto, este desempenho mais favoravel foi interrompido pelo regresso
da instabilidade politica no final de 2019 e, a partir de margo de 2020, pela eclosdo da pandemia
de COVID-19 que obrigou as autoridades a tomar medidas reforcadas de controlo e confinamento,
com repercussdes negativas significativas na atividade econémica.

As medidas adotadas para atenuar os efeitos sociais desta situacao (subvengdes diretas as fami-
lias, comparticipagdo pelo Estado em 60% dos salarios dos empregos preservados, reforco das
estruturas de salde, importacdo substancial de bens alimentares fundamentais, entre outras)
terdo um custo muito significativo para os cofres publicos, implicando o recurso a transferéncias
substanciais do Fundo do Petréleo. O valor deste Fundo aumentou cerca de 12% durante 2019,
tendo registado novo aumento no primeiro semestre deste ano, atingindo no final de junho um
valor superior a 18 mil milhdes de USD.

As perspetivas atuais para o comportamento da economia timorense sdo pouco favoraveis, com
0 banco central a prever uma contra¢do de 6% em 2020 e as estimativas das organizac¢des inter-
nacionais a oscilar entre -3,0 e -9,3%, embora todas reconhecam o seu elevado grau de incerteza.

Apesar das medidas anunciadas pelas autoridades, Timor-Leste regista uma destruicdo significa-
tiva de emprego (nomeadamente no comércio, na restauragdo e na hotelaria) e a capacidade de
intervencdo das autoridades tem estado restringida pela inexisténcia de orgamento para 2020 e
consequente regime por duodécimos. Esta limitacao traduz-se numa taxa de execug¢ao das despe-
sas de 52% até ao final de agosto (face ao orcamento de 2019).

A proposta de orcamento para 2020 foi submetida a aprecia¢do pelo Parlamento no final de agos-
to. O orcamento de 2021 devera incorporar a parte mais substancial das medidas do plano de
recuperacao econdmica divulgado pelas autoridades no final de agosto, apesar de se prever que
algumas delas sejam implementadas ainda em 2020.

CRESCIMENTO INFLACAO BALANCA SALDO MASSA
ECONOMICO variacdo homéloga, CORRENTE ORCAMENTAL MONETARIA
% % % do PIB % do PIB variagdo %
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Apos dois anos de contracao (-3,8% em 2017 e -0,8% em 20718), a economia de Timor-Leste registou
em 2019 um crescimento positivo, estimado em 4,6%. O bom desempenho resultou sobretudo
da normalizagdo da situacao politica, que permitiu a aprovagdo em janeiro de 2019 do orcamento
para esse ano e a sua atempada implementacdo, fundamental para a concretizacdo das medidas de
politica econdmica num contexto de elevada dependéncia da interven¢do do Estado na economia.

A estabilidade politica veio no entanto a desvanecer-se nos ultimos meses de 2019, seguindo-se um
longo processo de formagdo de um novo executivo, s concluido no final de junho de 2020. A dis-
rupgdo no funcionamento do Governo traduziu-se na impossibilidade de aprovagdo do orcamento
para 2020 até ao final de agosto, esperando-se que o or¢camento para 2021 possa ser aprovado
até ao final de 2020. A gest&o das finangas publicas tem decorrido em regime de duodécimos, com
as consequentes limitagBes a acdo governativa, das quais se destaca a necessidade de recorrer ao
Parlamento para autorizar qualquer transferéncia do Fundo do Petréleo para o Tesouro.

A partir de marco de 2020, as autoridades viram-se obrigadas a tomar medidas destinadas a minimi-
zar a propagacdo da pandemia de COVID-19. Essas medidas incluiram a implementacao do estado de
emergéncia, 0 encerramento das fronteiras aéreas, restricbes nas fronteiras terrestres e ao trafego
maritimo, a suspensdo do trabalho presencial na generalidade da administragdo publica (entretanto
revogada), bem como o0 apoio as empresas através do pagamento temporario de 60% dos vencimen-
tos dos empregados que de outra forma perderiam os seus postos de trabalho, a suspensao dos
pagamentos a seguranga social e a atribuicdo de um subsidio generalizado as familias de menores
rendimentos.

As perturbac¢des na atividade econémica e nomeadamente nos transportes maritimos (Timor-Leste
importa uma parte significativa dos seus bens de consumo) fez temer um recrudescimento dos pre-
cos, a semelhanca do que aconteceu nas crises de 2006-08 e de 2011; no entanto, a inflacdo tem-
-se revelado contida, para o que tera contribuido o aprovisionamento pelo Estado de quantidades
significativas de arroz importado, um bem essencial e com elevado peso no cabaz de compras dos
timorenses. A inflacdo anual tem-se mantido abaixo dos 1,5%, sendo credivel a meta das autoriada-
des de 1,0% para o final do ano.

O café continua a ser praticamente o Unico bem de exportacdo de Timor-Leste. De acordo com a
nova metodologia das contas nacionais, a exploracdo de petrdleo e de gas no Mar de Timor deixou
de ser considerada para efeitos do calculo do PIB ou das exportagdes, pelo que a sua contribuicéo
para as estatisticas econémicas se reflete nos rendimentos do exterior (pagamento de impostos e
royalities pelas empresas externas que operam nessas explora¢des) e consequentemente no rendi-
mento nacional de Timor-Leste.

A balanca corrente voltou a apresentar em 2019 uma situacdo excedentdria, beneficiando do
aumento das receitas pagas pelas empresas petroliferas e do elevado nivel de rendimentos do exte-
rior proporcionado pelo Fundo do Petréleo em 2019 (embora a maior componente do aumento do
valor do Fundo corresponda a mais-valias na sua carteira de titulos, ndo contabilizadas na balanga
corrente e, portanto, sem impacto no rendimento nacional). As importacdes voltaram a registar uma
reducdo ligeira, permanecendo longe dos niveis registados entre 2012 e 2014, quando o esforco de
investimento em infraestruturas deu origem a aquisicdo de bens de equipamento onerosos, nomea-
damente no processo de eletrificagcdo do pafs.

A gestdo das contas publicas em 2019 cumpriu genericamente as metas inscritas no orgamento, o
qual havia sido aprovado com reducdes no valor das despesas inicialmente propostas, apos ter sido
reformulado na sequéncia do veto presidencial.

As receitas publicas aumentaram cerca de 8%, variacao induzida pela quase duplicacdo da compo-
nente ndo tributaria, em linha com as expetativas orcamentais, enquanto as receitas provenientes
de impostos registaram uma diminuicdo pouco expressiva. A grande fatia das receitas publicas em



2019 continuou a ser assegurada pelas transferéncias regulares (inscritas no orgamento) do Fundo
do Petrdleo, que corresponderam a cerca de 90% das receitas totais (e a 32% do produto). Em 2020
as receitas fiscais deverdo cair 40% devido a contragdo econdémica e as medidas entretanto tomadas
de suspensdo do pagamento de alguns impostos.

As despesas publicas correntes aumentaram em 2019 cerca de 15%, apds as reducdes registadas
em 2017 e 2018, contribuindo para a contragdo do produto nesses dois anos. Em 2019 merece
destaque o baixo nivel de execuc¢do (menos de 50%) das transferéncias, as quais constitufram, entre
2016 e 2018, a principal componente da despesa corrente. Estas transferéncias estdo associadas ao
financiamento do crescente numero de instituicoes, administracdes e servicos publicos auténomos.
Para 2020 o orcamento aponta para um aumento das despesas correntes de cerca de 32%, resultan-
te das medidas de combate a pandemia e de recuperacdo da economia, 0 qual até ao final de agosto
ndo se tinha ainda materializado. As despesas de investimento deverdo registar uma diminui¢do de
35%, devido as dificuldades de prosseguimento do investimento publico no contexto da instabilidade
politica da primeira metade do ano e das restri¢des a atividade econémica decorrentes da pandemia.

O financiamento do défice orcamental voltou a ser assegurado em 2019 pelas transferéncias
extraordinarias do Fundo do Petréleo que, por excederem o valor do rendimento sustentado estima-
do dariqueza petrolifera, careceram de aprovagdo explicita pelo Parlamento. Em 2019, as transferén-
cias extraordindrias do Fundo foram de 440 milhdes de USD (cerca de 26% do PIB), valor ainda assim
contido devido a baixa execu¢do da despesa. Em 2020 o financiamento voltara a ser assegurado
por estas transferéncias, bem como pelo recurso aos saldos do Tesouro. Apesar das transferéncias
(regulares e extraordinarias), o Fundo do Petréleo registou em 2019 um aumento de 15,8 para
17,7 mil milhdes de USD, beneficiando da valorizagdo dos seus ativos financeiros, bem como do bom
comportamento das receitas fiscais associadas a exploracdo dos recursos energéticos do Mar de
Timor. Na primeira metade de 2020, o valor do Fundo voltou a aumentar (apesar das quedas nos
mercados financeiros entre fevereiro e maio), chegando a mais de 18 mil milhées de USD no final de
junho, o que corresponde a cerca de 11 vezes o valor estimado do PIB para o ano.

O sistema bancario mantém uma expressao reduzida na economia de Timor-Leste, 0 que se traduz
num nivel de crédito bancario inferior a 17% do produto e a cerca de 36% dos depdsitos captados.
As autoridades monetarias tém adotado uma politica assertiva em termos de exigéncia de constitui-
¢do de provisGes para o crédito em incumprimento e de reconhecimento das perdas pelas institui-
¢Bes bancarias, o que permite que o racio geral de empréstimos ndo produtivos esteja abaixo de 6%.
No setor dos seguros, de expressdo ainda mais reduzida, tém-se verificado problemas no cumpri-
mento das normas regulatoérias, tendo sido ordenado o encerramento de uma instituicao.

Timor-Leste adotou em 2001 o délar norte-americano como moeda oficial (complementada por
moeda metdlica nacional, emitida pelo Banco Central de Timor-Leste, com um valor fixo face a moeda
americana). Em consequéncia deste enquadramento, registou-se alguma perturbagdo cambial na pri-
meira metade de 2020, quando alguns dos principais parceiros comerciais, em particular a Indonésia
e a Australia, registaram fortes deprecia¢8es das suas moedas face ao délar norte-americano.

Timor-Leste



Banco de Portugal * Evolucao das economias dos PALOP e de Timor-Leste 2019 | 2020

Ul
O

Grafico 11.6.1 + PIB real | Taxas de variagdo
anual, em %

2019 (prev.)
4,5 5,0
36 —
4 31 46
0
-0,8
4 4
-38
8

2014 2015 2016 2017 2018 2019
(est)

A recuperagdo da atividade econémica em 2019 ndo terd continuidade,
prevendo-se uma contra¢do devido as consequéncias da pandemia e

das medidas tomadas para a sua contencdo.
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As medidas de controlo sanitdrio impuseram dificuldades no transporte
e distribui¢do de bens, o que provocou uma ligeira subida da inflacao

em 2020 que, no entanto, se mantém abaixo dos 1,5%.
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Fundo do Petréleo permitiram que o rendimento nacional regressasse sen-
sivelmente ao nivel observado em 2015.
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0 crescimento das receitas petroliferas (fiscais e do Fundo do Petréleo) foi
0 principal fator para o retorno a um saldo positivo da balanca corrente em
2019, apds vdrios anos de défice.
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0 café continua a ser quase exclusivamente o (nico bem de exportacdo A Indonésia reforcou em 2019 a sua posicdo como principal origem das

de Timor-Leste. Nos (ltimos anos a Indonésia tem vindo a ocupar um

papel de relevo enquanto destino destas exportacdes.

importacdes, que voltaram a registar uma ligeira queda, nomeadamente
nas componentes relacionadas com o investimento.
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As transferéncias regulares do Fundo do Petréleo continuam a constituir
cerca de dois ter¢os das receitas totais. As restantes receitas publicas
estiveram em linha com as expetativas orcamentais.
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0 comportamento dos mercados financeiros em 2019 permitiu uma
notdvel subida do valor do Fundo do Petrdleo, que continuou em 2020,
apesar da queda nos primeiros meses do ano.
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A normalizagdo dos pagamentos do Estado no inicio de 2020 reduziu a
tendéncia decrescente dos agregados monetdrios, embora muitos des-
ses fluxos acabem por ser dirigidos ao exterior.
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A despesa publica em 2019 cresceu face ao ano anterior, embora menos
do que o estimado no orcamento. O montante de transferéncias para as
entidades auténomas ficou muito abaixo dos valores previstos.

Grafico 11.6.10 * Agregados monetarios |
Em milhdes de USD

1600 ~
1200 +
800 -

400 A /\

0 T T T T T T )
2014 2015 2016 2017 2018 2019  jun.20

Massa Monetaria (M2)
—— Depdsitos liq. do Governo

——— Ativos lig. s/ o exterior
——— (rédito ao setor privado

A massa monetéria registou uma reducdo em 2019, condicionada pelos
atrasos nos pagamentos do Estado. O crédito bancdrio mantém uma redu-
7ida expressdo economica.
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Nos primeiros meses de 2020 registou-se alguma depreciagdo no valor
das moedas de importantes parceiros comerciais de Timor (Indonésia,
Australia), posteriormente corrigida.

Timor-Leste
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Quadro I1.6.1 « Principais indicadores econémicos

2018 2019 2020
2017
Est. Prev.  Est. Prev. Est.
Produto, rendimento e pregos
PIB nominal milhdes de USD 1610 1569 2086 1651 1568 -
PIB real taxa de variagdo anual -3,8 -0,8 5,0 4,6 -6,0 -
Produto per capita USD, em PPP®@ 3166 3152 - 3253 - -
Rendimento Nacional milhdes de USD 2282 2249 - 2673 - -
Inflagdo (IPC) taxa variagdo homologa 0,8 2.1 2,8 0,3 1,0 1,4 jun.
Inflagdo (IPC) taxa média anual 0,6 2,3 2,5 0,9 1,0 0,9 jun.
Financas publicas
Receitas totais % do PIB 51,8 57,3 42,7 519 52,8 -
Receitas tributarias % do PIB 79 8,7 6,5 7,6 4,8 -
Receitas ndo tributdrias % do PIB 3,0 2,0 3,0 34 2,8 -
Transferéncias regulares do Fundodo % do PIB 29,9 351 25,4 32,0 34,2 -
Petréleo
Donativos para projetos % do PIB 11,0 11,6 7.8 89 11,1 -
Despesas totais % do PIB 86,1 78,5 90,2 869 1047 -
Despesas correntes % do PIB 58,5 473 66,0 573 79,4 -
Despesas de investimento % do PIB 16,5 21,4 16,4 20,7 14,2 -
Saldo global % do PIB -32,6 -278 476 -350 -519 -
Receitas petroliferas® % do PIB 129,2 -0,7 46,2 1731 44,0 -
Fundo do Petréleo mil milhdes de USD 16,8 15,8 15,9 17,7 17,4 18,1 jun.
Fundo do Petréleo % do PIB 1044 1007 763 1072 1113 1152 jun.
Divida publica externa % do PIB 6,6 9,2 11,4 13,8 18,9 12,1 mar.
Moeda e crédito
Ativos externos liquidost taxa de variagdo anual 14,5 12,9 2,1 4,8 - -9,6 jun.@
Crédito a economia taxa de variagdo anual 24,8 -3,7 12,8 55 - 1,5 jun.@
Depdsitos da administragdo central (lig.) taxa de variagdo anual 13,6 12,5 0,0 16,6 - -204 jun@
Massa monetaria (M2) taxa de variagdo anual 121 3,1 11,9 -7 - -2,2 jun.@
Crédito/depdsitos % 355 31,7 - 34,3 - 35,7 jun.
Crédito com imparidade/crédito total % 13,5 5,6 - 5,8 - 5,4 mar.
Balanca de pagamentos
Balanca corrente % do PIB 176 12,2 2,7 8,1 -28,1 -
Balanga corrente e de capital % do PIB -15,5 -8,9 3,8 9,6 - -
Ativos externos publicos® meses de importagdes? 143 177 167 212 - 214 jun.
Taxas de cambio
USD/IDR (Indonésia) taxa média anual 13380 14232 - 14118 - 14546 jul.
USD/AUD (Australia) taxa média anual 1,31 1,34 - 1,44 - 1,42 jul.
ITCE nominal® taxa de variagdo anual 0,5 1,5 - 1,2 - 1,1 jun.@
ITCE real® taxa de variagdo anual -1,3 2,0 - 0,7 - 1,8 jun.@

Fontes: Banco Central e Ministério das Finangas de Timor-Leste, FMI, Banco Mundial, Banco Asidtico de Desenvolvimento e cdlculos do Banco de
Portugal. | Notas: (a) Paridade do poder de compra; (b) As receitas petroliferas correspondem as receitas fiscais decorrentes da exploragdo do
petréleo e do gds mais o retorno financeiro do Fundo do Petréleo; (c) O valor dos ativos externos ndo inclui os ativos do Fundo do Petréleo, que sdo

geridos pelo Banco Central mas ndo fazem parte do seu balanco; (d) O valor desta taxa em 2020 corresponde a variacdo no periodo de dezembro
de 2019 a junho de 2020; (e) Os ativos externos piiblicos correspondem ao somatdrio do valor das reservas cambiais do Banco Central com o valor
dos ativos do Fundo do Petrdleo; (f) Importaciies de bens e servicos; (g) indice da taxa de cambio efetiva, calculado a partir das taxas de cambio dos
principais parceiros comerciais de Timor-Leste [ valorizacdo: +; desvalorizacdo: - 1.
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1 Relacdes economicas
e financeiras de Portugal
com os PALOP e Timor-Leste

As relacdes econdmicas e financeiras de Portugal com os PALOP e Timor-Leste prolongaram em
2019 as tendéncias do ano anterior. As exporta¢des de bens portugueses para aqueles paises
diminuiram 11% face a 2018, tendo representado 3,2% das exportac¢des totais de Portugal. Ainda
que a um ritmo inferior ao do ano anterior, as importac8es portuguesas com origem nestes paises
aumentaram em 2019, passando a representar 1,5% do total.

O investimento direto portugués neste conjunto de paises reduziu-se, registando um valor nega-
tivo em termos liquidos em 2019. Os montantes investidos por estes paises em Portugal volta-
ram a evidenciar algum crescimento, sendo sobretudo canalizados para o setor dos servicos.
Ao contrario do ano anterior, a divida oficial dos PALOP a Portugal registou uma descida em 2019,
transversal a todos os paises.

Tal como nos anos mais recentes, também em 2019 Angola se manteve como o mais destacado
destino de exportacdes e origem de importa¢des de bens de Portugal, bem como o principal inves-
tidor direto, sendo o pais que, neste grupo, apresentou a maior divida oficial a Portugal. A par de
Mogambique, foi ainda decisivo no comportamento do investimento direto portugués para este
grupo de paises.

EXPORTACOES PARA IMPORTACOES DOS INVESTIMENTO DIRETO DIiVIDA OFICIAL DOS
PALOP E DE TIMOR-LESTE  NOS PALOP E EM TIMOR-LESTE PALOP A PORTUGAL
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Em 2019, as rela¢gdes comerciais de Portugal com os PALOP e Timor-Leste prolongaram as tendén-
cias do ano anterior. Tal como em 2018, as exporta¢8es portuguesas para estes paises diminuiram
11%, com a menor procura de produtos portugueses sobretudo por parte do mercado angolano
apenas parcialmente compensado com os aumentos para Cabo Verde e Mogcambique. Em termos
setoriais, destacam-se as reducdes das exporta¢des de bens agricolas, maquinas e aparelhos, quimi-
cos e alimentares, todos com destino a Angola.

O crescimento de quase 17% das importa¢des portuguesas de combustiveis angolanos induziu
um novo aumento do valor dos produtos que Portugal importa deste conjunto de paises em 2019.
A balanca de bens de Portugal com os PALOP e Timor-Leste voltou a apresentar uma diminui¢do do
seu saldo, para o valor mais baixo desde 2002. Consequentemente, e contando ainda com as redu-
¢Bes dos saldos de servicos e de rendimentos primarios, o excedente da balanca corrente desceu
22% face ao ano anterior, ficando aquém dos valores dos Ultimos 12 anos.

Em 2019, o investimento direto de Portugal nos PALOP e em Timor-Leste manteve a trajetoria
descendente anterior, tendo registado um valor liquido negativo. O desinvestimento ocorreu em
quase todos estes palses, com exce¢do de pequenos montantes positivos em Timor-Leste e na
Guiné-Bissau, e foi mais expressivo em Mog¢ambique e Angola. Em termos setoriais, o desinvesti-
mento ocorreu sobretudo na construcdo e Nos servicos que ndo atividades financeiras e de seguros.
O investimento direto dos PALOP e Timor-Leste em Portugal refor¢ou-se em 2019, principalmente o
proveniente de Angola, com relevo para o setor dos servicos.

A divida oficial dos PALOP a Portugal registou uma redug¢ao em 2019, invertendo a tendéncia dos
ultimos dois anos. A divida deste conjunto diminuiu 3,5% em termos totais no ano findo, descendo
em todos os paises, reflexo da diminuicdo da divida garantida pelo Estado portugués, que se juntou
a trajetéria descendente da divida direta, apresentada desde 2013. Angola manteve-se o principal
destes devedores a Portugal.
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0 peso do conjunto dos PALOP e Timor-Leste no total das trocas comer-  Angola manteve-se em destaque em 2019, com 66% das exportagdes e 95%

ciais portuguesas em 2019 manteve-se em queda nas exportacdes, para
3,2%, e voltou a subir nas importacdes, para 1,5%.

Grafico I11.1.3 » Exporta¢des portuguesas
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destinos | Em milhdes de EUR

das importagBes de Portugal com estes paises. Seguiram-se Cabo Verde e
Mocambique, embora a grande distancia.
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0 comportamento do mercado angolano tem vindo a determinar a
evolugdo das exportacBes de bens portugueses para os PALOP e Timor-
-Leste, sendo o principal responsdvel pela recente reducdo.

Grafico 111.1.5 « Exporta¢des portuguesas de
bens para os PALOP e Timor-Leste, 2019 | Por
grupos de produtos
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Como acontece habitualmente, também em 2019 os cinco grupos mais
relevantes de produtos exportados por Portugal para os PALOP e Timor-
-Leste representaram perto de 70% do total.
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-Bissau  bique Principe -Leste Verde  -Bissau  bique Principe -Leste
0Os combustiveis angolanos dominaram claramente as importaces de
bens, com nova subida em 2019 a reforcar a trajetdria crescente iniciada
no ano anterior.

Grafico I11.1.6 * Importa¢des portuguesas de
bens dos PALOP e de Timor-Leste, 2019 | Por
grupos de produtos

11,0% 93,8%

9,9% Madquinas, aparelhos Combustiveis minerais
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o Alimentares W Agricolas

m Quimicos )
W Alimentares
1 Metais comuns

M Restantes M Restantes

30,9% 1,8%

1% 335
0 novo crescimento das importagdes de combustiveis angolanos reforcou o
seu peso no total em 2019. Num distante segundo plano mantiveram-se 0s
bens agricolas e alimentares mocambicanos

Relagdes econdmicas e financeiras de Portugal com os PALOP e Timor-Leste



020

p)

Banco de Portugal * Evolucao das economias dos PALOP e de Timor-Leste 2019 |

Grafico 111.1.7 « Investimento direto portugués Grafico 111.1.8 « Investimento direto dos
nos PALOP e em Timor-Leste | Total e por pais, PALOP e de Timor-Leste em Portugal |

em milhdes de EUR Total e por pais, em milhdes de EUR
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Registou-se um desinvestimento direto liquido de Portugal nos PALOP e O investimento direto dos PALOP e Timor-Leste em Portugal voltou a crescer
em Timor-Leste em 2019. Deste conjunto de paises apenas Timor-Leste  em 2019, com destaque para o aumento de Angola mas acompanhado por
evidenciou um valor positivo. Mocambique e Cabo Verde.

Grafico 111.1.9  Investimento direto portugués  Grafico Ill.1.10 ¢ Investimento direto dos

nos PALOP e em Timor-Leste | Por setor de PALOP e de Timor-Leste em Portugal |
atividade, em milhSes de EUR Por setor de atividade, em milhdes de EUR
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0 desinvestimento direto liquido de Portugal em 2019 nestes paises ~Para além do setor dos servi¢os, em 2019 a dinamizacdo do investimento
alargou-se aos principais setores de atividade, com exce¢do do subsetor ~ direto liquido dos PALOP e Timor-Leste em Portugal contou ainda com a

das atividades financeiras e de seguros. construcdo.
Grafico 111.1.11 « Divida oficial dos PALOP Grafico 111.1.12 « Divida oficial dos PALOP
a Portugal | Em milhdes de USD a Portugal | Por pais, em milhdes de USD
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Em 2019, a divida oficial dos PALOP a Portugal inverteu a tendéncia de A descida da divida oficial dos PALOP a Portugal em 2019 foi transversal a
subida que evidenciava desde 2016, com a reducdo da divida garantida  todos os pafses deste grupo.
pelo Estado portugués a juntar-se a trajetdria de redugdo da divida direta.



Quadro ll1.1.1 « Principais indicadores (6tica de Portugal)

2015 2016 2017 2018 2019
Comércio com os PALOP e Timor-Leste
ExportagBes de mercadorias milhdes de EUR 28099 21256 23868 21119 18708
Angola milhdes de EUR 20991 1501,6 1786,2 1512,8 12384
Cabo Verde milhdes de EUR 214,5 258,6 266,8 2541 2849
Guiné-Bissau milhdes de EUR 737 784 91,2 94,9 91,3
Mogambique milhdes de EUR 355,1 214,7 1804 185,8 203,22
Sdo Tomé e Principe milhdes de EUR 57,5 64,1 56,3 59,8 48,7
Timor-Leste milh&es de EUR 10,1 82 59 4,6 43
Importa¢6es de mercadorias milhdes de EUR 11931 8584 336,3 9850 11303
Angola milhdes de EUR 11423 809,8 2789 9286 10754
Cabo Verde milhdes de EUR 109 11,3 14,9 14,3 121
Guiné-Bissau milhdes de EUR 0,2 03 03 0,6 0,8
Mogambique milhdes de EUR 37,8 359 41,4 40,2 40,7
S&o Tomé e Principe milhGes de EUR 0,2 0,3 0,4 0,6 0,3
Timor-Leste milhdes de EUR 1,7 0,9 0,5 0,7 1,0
Exporta¢Bes de mercadorias % do total de Portugal 57 4,3 4,5 3,8 3,2
Importac¢ées de mercadorias % do total de Portugal 2,0 1,5 0,5 1,4 1,5
Balancas bilaterais com os PALOP e Timor-Leste
Balanca de bens milhdes de EUR 1692,2 1329,0 2060,1 11983 821,5
Balanga corrente milhdes de EUR 4169,8 32855  4364,7 30317 23542
Balanga de capital milhdes de EUR -259 27,7 -30,2 -31,0 -359
Investimento direto
De Portugal nos PALOP e em Timor-Leste milhdes de EUR 455,2 -9,6 626,7 939 -284,0
Dos PALOP e de Timor-Leste em Portugal milhGes de EUR 188,2 -129,5 20,8 276,3 3124
Divida oficial dos PALOP a Portugal
Total milhdes de EUR 28031 2621,8 28532 3042,8 2922,6
Angola milhdes de EUR 929,2 786,9 868,8 12180 1154,8
Cabo Verde milhdes de EUR 632,1 625,0 7178 683,8 669,5
Guiné-Bissau milhdes de EUR 1123 1104 1274 1233 122,5
Mogambique milhdes de EUR 1040,6 1007,8 1044,2 926,6 886,7
Sdo Tomé e Principe milhdes de EUR 89,0 91,8 95,0 91,1 89,0

Fontes: Instituto Nacional de Estatistica - Portugal, Banco de Portugal e Ministério das Financas - GPEARI.
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Caixa 2 * RelacGes comerciais bilaterais entre os Paises de Lingua Portuguesa

As trocas bilaterais de bens entre os Paises de Lingua Portuguesa (PLP) totalizaram em 2019 um
montante de cerca de 6,3 mil milhdes de USD. Apesar da multiplicidade de fluxos, as trocas de maior
valor realizaram-se entre Angola, Brasil e Portugal, as maiores economias do conjunto. Contudo,
uma analise ao peso de cada parceiro no total de cada pals revela a importancia de Portugal para
as exportagdes de Cabo Verde e Sdo Tomé e Principe, bem como o seu papel preponderante como
fornecedor para Cabo Verde, Guiné-Bissau e Sao Tomé e Principe. O peso de Angola nas importacées
santomenses é também consideravel, sendo este o pafs com maior dependéncia dos produtos dos
PLP, os quais representaram 72% do total das importac¢oes, logo seguido de Cabo Verde, com 48%.

Grafico C2.1 * Exportacdes de bens, 2019

Em proporc¢ao do total do pais de origem Em proporc¢do do total das trocas entre os PLP

Grafico C2.2 * Importa¢des de bens, 2019

Em propor¢do do total do pais de destino Em proporcao do total das trocas entre os PLP




Quadro C2.1 * Exportac¢des e importa¢des de bens, 2019 | Em % do total das trocas entre os PLP

Importadores

Cabo Guiné- Sdo Tomé Timor-

Exportadores Angola  Brasil Mocambique Portugal Total

Verde -Bissau e Principe  -Leste

Angola - 6,8 0,1 0,0 0,0 17,7 04 0,0 25,0
Brasil 71 - 04 01 0,6 185 0,1 01 26,7
Cabo Verde 0,0 0,0 - 0,0 0,0 0.2 0,0 0,0 0,2
Guiné-Bissau 0,0 0,0 0,0 - 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Mogambique 0,1 09 0,0 0,0 - 0,5 0,0 0,0 1,5
Portugal 22,0 133 51 1,6 36 - 09 0,1 46,6
Sdo Tomé e 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 - 0,0 0,0
Principe

Timor-Leste 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 - 0,0
Total 29,1 211 5,5 1,7 4,2 36,9 1,4 0.2 100,0

Quadro C2.2 < Exportag8es de bens, 2019 | Em % das exportagdes totais de cada pais exportador

Destinos

Exportadores Angola  Brasil \S::rtc)j% Célljs';];u Mogambique Portugal zé:r;oczgi Tll_r:;; Total
Angola - 1.2 0,0 0,0 0,0 3,2 0,1 0,0 4,5
Brasil 02 - 0,0 0,0 0,0 0,5 0,0 0,0 0,7
Cabo Verde 0,0 0,0 - 0,3 0,0 171 0,0 0,0 17,5
Guiné-Bissau 0,0 0,1 0,0 - 0,0 0,1 0,0 0,0 0,2
Mocambique 0,1 1,3 0,0 0,0 - 0,7 0,0 0,0 2,0
Portugal 2,1 13 0,5 0,2 03 - 0,1 0,0 4,5
Sdo Tomé e 2,0 0,0 0,0 0,0 0,0 12,2 - 0,0 14,2
Principe
Timor-Leste 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 33 0,0 - 33

Quadro C2.3 « Importacdes de bens, 2019 | Em % das importa¢des totais de cada pais importador

Origens
. Cabo Guiné- ) Sdo Tomé  Timor-

Exportadores Angola  Brasil Verde -Bissau Mogambique Portugal e Principe  -Leste Total
Angola - 39 0,0 0,0 0,0 129 0,0 0,0 16,8
Brasil 0,1 - 0,0 0,0 01 04 0,0 0,0 0,6
Cabo Verde 0,0 29 - 0,0 0,0 44,6 0,0 0,0 47,6
Guiné-Bissau 0,0 1.6 0,0 - 0,0 32,8 0,0 0,0 34,4
Mogambique 0,0 0,5 0,0 0,0 - 3,6 0,0 0,0 41
Portugal 1.4 1.4 0,0 0,0 01 - 0,0 0,0 2,9
Sdo Tomé e 22,1 15 0,0 0,0 0,0 48,0 - 0,0 71,7
Principe
Timor-Leste 0,0 19 0,0 0,0 0,0 1.0 0,0 - 29
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