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Previsdes Macroeconémicas subjacentes a Proposta de Orcamento de Estado para 2025

SUMARIO EXECUTIVO

0 Conselho das Financas Publicas (CFP) é um érgao consultivo independente, criado pelo
artigo 84.° da Lei n. °55/IX/2019, de 1 de julho (Lei que estabelece as Bases do Orcamento
de Estado) e os Estatutos foram publicados através da Lei n.° 78/1X/2020, de 23 de marco
e na sua origem esta a necessidade de uma avaliacdo independente sobre a consisténcia,
cumprimento e sustentabilidade da politica orcamental, promovendo a sua
transparéncia, de modo a contribuir para a qualidade da democracia e das decisdes de
politica econdmica e para o reforco da credibilidade financeira do Estado. Este parecer
enguadra-se nas competéncias conferidas na alinea a) do artigo 7° dos Estatutos do CFP.

O CFP tem em conta os principios e regras que regulam a formulacao, programacao,
aprovacao, execucao, avaliacao, controlo e responsabilizacao do Orcamento do Estado
definido na referida Lei de Bases e, em resultado da andlise efetuada as previsdes
macroecondmicas subjacentes a Proposta de Orcamento do Estado para 2025, com base
na informacdo disponivel a data da elaboracao do parecer e ponderando os riscos
identificados, endossa as previsdes macroecondmicas apresentadas.

0 endosso das previsoes nao significa que os valores e conclusdes sao exatamente iguais
aos encontrados e calculados pelo CFP com as suas proprias metodologias. O endosso
indica que as previsoes da Proposta de Orcamento do Estado para 2025, a luz dos Ultimos
dados conhecidos e das metodologias aplicadas, sdo consideradas razoaveis e
apresentam um elevado grau de concretizacao.

Este parecer é produzido pelo CFP decorrido um ano da sua efetiva instalacao e visa, de
acordo com a lei, emitir uma apreciacao independente sobre a consisténcia das previsdes
macroecondmicas subjacentes a Proposta de Orcamento do Estado para 2025
(POE/2025), apresentadas pelo MFFE".

O contexto, tanto nacional como mundial, continua sendo caraterizado por elevadas
duvidas sobre o crescimento da economia mundial resultante de elevada incerteza e
volatilidade, o que implica na natureza e credibilidade das projecdes. Esta constatacao é
de extrema importancia e continua valida devido ao facto de a economia de Cabo Verde
ser fortemente dependente do exterior quer do lado real (importacdes, exportacoes,
reexportacdes, investimento direto estrangeiro e turismo) quer do lado monetario,
financeiro e cambial (peg fixo com o Euro, remessas dos emigrantes, ajuda orcamental e
empréstimos concessionais).

De acordo com o cenario macroecondmico apresentado para a POE/2025, o MFFE estima
que a atividade econdmica, medida pelo Produto Interno Bruto (PIB) em volume, devera
crescer num intervalo de 4,8a 5,3 por cento (4,7 por cento em 2024 contra 5,1 por cento
observado em 2023), face ao crescimento estimado de 5,7 por cento para 2023. Contudo,
as previsoes do crescimento em cenario adverso do POE/2025 é de 3,8 por cento.

" Ministério das Financas e do Fomento Empresarial
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Previsdes Macroeconémicas subjacentes a Proposta de Orcamento de Estado para 2025

0 nivel de inflacdo situard em torno dos 1,7 por cento em 2025 (2,8 previsto no POE/2024),
beneficiando da queda dos precos das matérias primas a nivel internacional, e para 2024
as Diretrizes atualizaram as projecoes para 0,9 por cento.

O CFP considera coerentes as previsoes emanadas nas Diretrizes, nomeadamente o
crescimento do produto entre 4,8 por cento em termos reais num cenario normal e 5,3
por cento num cendrio favoravel. Estas previsdes também se mostram razoaveis quando
comparadas com as novas previsoes do Banco de Cabo Verde, que agora projeta um
crescimento de 5,4 por cento para 2025 (Relatério da Politica Monetaria, julho de 2024), e
do FMI, que ajustou a sua previsao para 4,7 por cento (IMF Country Report No. 24/262, julho
de 2024). Contudo, o CFP mantém uma previsdo mais otimista, apontando que a economia
podera crescer até 5,8 % em 2025, impulsionada pela dinamica de setores-chave como
Turismo, Administracao publica e Comércio.

No que toca ainflacao, este fendémeno macroeconémico tem tido um comportamento fora
do normal previsto pelos modelos. Se em 2022 foi de 7,9 por cento, 3,7 por cento em 2023,
tudo aponta que possa atingir um valor abaixo de 1,0 por cento em 2024, revelando uma
descida extraordinaria. Pode-se afirmar que nao houve nem inflacao de segunda ordem,
nem inércia da inflacdo 2.

O CFP considerou que a meta de 2,8 por cento para 2024 era ambiciosa porque nao levava
em conta os fatores atrds mencionados e que a inflacdo de julho de 2023 (dltimo dado
conhecido a data da previsao) era de 6,3 por cento, o que pressuporia uma descida rapida
da inflacdo num periodo de 16 meses. De relembrar que as projecdes (BCV 2,2 por cento
e MFFE 2,8 por cento) estavam todas acima de 2 por cento.

Para 2025, o CFP estima uma inflacao a volta de 2,2 por cento. Para tal considerou-se os
fatores internos e externos. Do lado interno, levou-se em conta a evolucao recente da
inflacao interna que foi caraterizada pela descida rapida e pela manutencdo da
estabilidade macroecondémica (nivel adequado de reservas interna do banco central,
défice publico controlado e dento das regras, e desemprego ainda considerado normal
para o contexto). Do lado externo, levou-se em conta o comportamento dos precos das
matérias-primas e energia nos mercados internacionais, a prudéncia dos bancos centrais
em nao baixar a taxa de juros (pois consideram que a inflacdo n3o estad totalmente
controlada) e a trajetéria de desaceleracdo da inflac3o.

Do lado da zona Euro, onde esta ancorada a moeda nacional através do regime cambial
de peg fixo, os analistas esperam que o Banco Central Europeu (BCE) corta a taxa de
referéncia, uma vez por trimestre até ao final do proximo ano e a taxa de depdsito
deverd atingir os 2,25 por cento em dezembro de 2025. De notar que a taxa de deposito
atingiu um maximo histérico nos 4 por cento até junho, més em que foi anunciado o
primeiro corte de juros por parte do BCE. Desde entao, a taxa manteve-se nos 3,75 por
cento.

2 Inércia da inflacdo é um fenémeno econémico que ocorre quando a inflacdo passada influencia diretamente os niveis
de inflacdo futura. E um desafio para a estabilidade econdmica, pois cria um ciclo vicioso em que a inflacao passada
influencia a inflacao presente e futura.
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Face aos dados apresentados pelo MFFE sobre as previsdes, cenarios e medidas de
politicas a serem implementadas, conjugados com a avaliacdo proépria e, perante os
dados de outras instituicoes nacionais e internacionais, o CFP considera que o cenario
macroecondmico subjacente a POE/2025 é globalmente coerente com as restantes
projecoes para a economia cabo-verdiana. Além disto, estd alinhado com os
compromissos assumidos perante os parceiros internacionais, nomeadamente o Fundo
Monetério Internacional (FMI).

Conselho das Finangas Publicas 8






Previsdes Macroeconémicas subjacentes a Proposta de Orcamento de Estado para 2025

INTRODUCAO

0 Conselho das Financas Publicas (CFP) é um 6rg&o consultivo independente, que possui
como uma das competéncias avaliar os cenarios macroeconémicos adotados pelo Governo
e a consisténcia das previsdes orcamentais com estes cenarios, alinea a) do artigo 7° dos
Estatutos do CFP.

Fundamentalmente, existe a necessidade de uma apreciacdo autonoma e independente
acerca da coeréncia, execucao e sustentabilidade da politica orcamental, promovendo a sua
transparéncia, com o intuito de contribuir para a qualidade da democracia e das decisdes
de politica econdmica, assim como para o reforco da credibilidade financeira do Estado.

Decorrido um ano desde a emissao do primeiro parecer sobre a coeréncia das previsoes
(parecer n® 1 do CFP de 2023) segue mais este parecer com o mesmo objetivo de fazer uma
analise que permita avaliar as previsdes macroecondmicas subjacentes a Proposta de
Orcamento do Estado para 2025 (POE/2025), apresentada pelo Ministério das Financas e do
Fomento Empresarial.

As previsdes de variaveis macroecondmicas (PIB e inflacdo) sdo determinantes para a
elaboracao do orcamento, pois deles dependem as politicas fiscal e de rendimentos e
precos. Assim, e em termos de metodologia, a analise realizada teve como foco a avaliacao
da prudéncia e da coeréncia das projecoes macroecondmicas produzidas pelo Ministério
das Financas e do Fomento Empresarial, as quais subsidiam a elaboracao da proposta de
Orcamento do Estado.

Dado que o CFP deve produzir as suas proprias previsoes, faz parte desta andlise o
confronto das previsdoes do MFFE com as de outras instituicoes nacionais e internacionais
nas principais variaveis, mormente o PIB real e a inflacao.

De maneira resumida, para atingir o objetivo de avaliar os cenarios macroeconémicos
apresentados nas Diretrizes, o CFP adotou a seguinte abordagem:

e Analise técnica das previsdes do CFP;

e Comparacao com as previsdes e projecoes disponiveis realizadas por instituicoes
de referéncia: Banco de Cabo Verde (BCV) e Fundo Monetéario Internacional (FMI);

¢ Informacdo estatistica mais recente, produzida pelas autoridades estatisticas
nacionais - Instituto Nacional de Estatistica (INE) e BCV.

Conselho das Finangas Publicas 10
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CENARIO MACROECONOMICO SUBJACENTE A POE/2025

0 cenario macroeconomico nacional e internacional para 2025 continuard marcado por uma
elevada incerteza e volatilidade, intensificado pelos desafios persistentes do pds-pandemia,
da guerra na Ucrania e consequente surto inflacionista e dos impactos da politica monetaria
contracionista.

No contexto nacional, a economia enfrenta os desafios j& conhecidos tais como a
dependéncia do turismo, o desemprego e a divida publica ainda elevada. A estes fatores
acresce-se um fendmeno “novo” que é a emigracdo da mao de obra qualificada, que esta
colocando alguns sectores em tensao por falta de trabalhadores como a construcao civil e
a hotelaria, fazendo aumentar os precos dos servicos prestados.

Considerando a inflacao, este indicador tem mostrado um comportamento positivo para a
economia, passando de 7,9 por cento em 2022 para 1,4 por cento em junho de 2024, nao
confirmando assim o que poderia ser um espiral inflacionista e inflacao de segunda ordem
provocada pelo aumento nominal dos salarios. Em termos comparativos, a inflacao mundial,
em 2023, foi de 6,8 por cento, em 2024 prevé atingir 5,9 por cento e 4,5 por cento para 2025.

A nivel internacional, o Fundo Monetario Internacional (FMI), no seu Outlook de abril de 2024
(com o update de julho), considera que a economia global permanece resiliente apesar do
crescimento desigual, a inflacdo retoma a meta e o mundo evitou uma recessdo. De acordo
com a mesma instituicao, o crescimento para 2024 e 2025 se mantera estavel em torno de
3,2 por cento com a inflacao média, caindo de 2,8 por cento em 2024 para 2,4 por cento em
2025. Recorda-se que as perspetivas de crescimento foram revistas em alta em abril dltimo
(0,1 p.p.) e outubro de 2023 (0,3 p.p.).

No ambito global, também ha desafios. O citado relatério do FMI aponta, como primeiro
desafio, a alta da inflacdo como motivo de preocupacao, pois, apesar da trajetdria
descendente, a inflacao dos servicos continua elevada. Permanecendo a inflacao acima da
meta, restringe, no curto prazo, a possibilidade de os bancos centrais baixarem as taxas de
juros diretoras.

0 segundo desafio é a desigualdade no crescimento mundial, que pode mascarar as
diferencas entre paises e regides, ao que se acresce a possibilidade de fragmentacao
geoeconomica. Os Estados Unidos estiveram com um forte impulso no crescimento
econdmico, mas os Ultimos dados podem apontar uma “aterragem suave” da economia (1,9
por cento em 2025). Os dados de desemprego divulgados em julho foram inesperadamente
elevados. A taxa de desemprego subiu para 4,3 por cento, o seu nivel mais alto desde
outubro de 2021. Do lado da zona Euro (1,5 por cento em 2025), se em abril o FMI considerava
que a economia poderia acelerar este ano (embora permaneca em niveis baixos), os dados
de julho mostraram que a recuperacao econdmica da Zona Euro perdeu forca, com o setor
privado a registar um crescimento quase nulo, segundo os dados provisdrios do indice de
gestores de compras (PMI) divulgados a 24 de julho. A produc&o industrial da zona do euro
diminuiu pelo terceiro més consecutivo em junho, de acordo com a agéncia de dados da UE,
Eurostat. Do lado da China (4,1 por cento previstos em 2025), permanecem os desafios no
setor imobilidrio e dificuldades na retencdo de capitais externos. As perspetivas de
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crescimento do Reino Unido para 2025 apresentam um cenario desafiador, marcado por
uma elevada incerteza (crescimento de 1,5 por cento em 2025). A persisténcia da inflacao, a
guerra na Ucrénia, a desaceleracao da economia global e os efeitos do Brexit continuam a
moldar o panorama econdmico britanico. Embora haja projecées de uma recuperacao
gradual, a magnitude e a velocidade dessa recuperacao dependem de diversos fatores,
como a eficacia das politicas monetaria e fiscal e a evolucdo da situacao geopolitica.

O terceiro desafio é o endividamento: mesmo que a inflacdo recue para niveis considerados
normais, as taxas de juros reais continuam elevadas, prejudicando a dindmica da divida
soberana. Por isso, o FMI defende a consolidacao fiscal, que ajuda a reduzir os custos do
financiamento e a melhorar a estabilidade financeira.

0 quarto desafio é o crescimento de médio prazo que permanece anémico, devido a baixa
produtividade total dos fatores, que por sua vez é originada por rigidez na estrutura
econdmica que ndo deixa mover os fatores produtivos (capital e trabalho) para empresas e
sectores de maior produtividade.

Cenario macroeconémico apresentado pelo Ministério das Finangas e
Fomento Empresarial (MFFE) para a POE/2025

Em 2024, o cenario macroecondmico apresentado pelo MFFE para a POE/2025 prevé que a
atividade econdmica, medida pelo Produto Interno Bruto (PIB) em volume, devera crescer
entre 4,8 e 5,3 por cento em 2025 (ou 3,8 por cento em um cenario adverso, em que alguns
dos riscos negativos da economia se materializarem), face ao cenario de 2023 que estimava
um crescimento de 4,7 por cento para 2024. A contribuir para este crescimento, o MFFE
destaca o sector dos servicos, mais precisamente a dinamica do turismo e a inversdo da
tendéncia negativa do investimento.

Para o ano de 2025 e, no que toca ao comportamento dos precos, o cendrio macroeconémico
subjacente indica que o ritmo de crescimento dos precos deve desacelerar, beneficiando da
queda dos precos das matérias-primas no mercado internacional, projetando uma inflacao
de 1,7 por cento em 2025.

O défice publico devera situar-se em 1,9 por cento do PIB (ante os 2,9 por cento do PIB
previstos no 0E24) e o racio da divida publica em relacdo ao PIB deverd manter a tendéncia
decrescente dos Ultimos trés anos, prevendo-se que atinja 105,5 por cento do PIB em 2025,
em comparacao com 108,9 por cento em 2024.

As contas externas, segundo o MFFE, melhorarao com o apoio da expansao do turismo, a
desaceleracao das importacdes, o aumento dos donativos e a diminuicao dos pagamentos
dos juros da divida publica. Na sequéncia, espera-se um desagravamento na balanca
comercial de bens e servicos, com o défice na balanca corrente a situar entre 3,0 e 4,0 por
cento do PIB em 2024 e 2025.

O crédito a economia devera crescer 5,0 por cento em 2024 e 5,4 por cento em 2025, com
destaque para o aumento do crédito ao sector privado (6,1 e 6,4 por cento, respetivamente).

Conselho das Finangas Publicas 12
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As reservas externas geridas pelo Banco de Cabo Verde deverao garantir pelo menos seis
meses de importacdes programadas e a taxa de cdmbio médio USD/CVE devera situar-se
em torno de 103 escudos em 2024 e 2025.

Por outro lado, prevé-se uma variacao positiva dos impostos arrecadados em 6,4 por cento
para 2025 (11,2 por cento em 2024).

Nao obstante o MFFE reconhecer que o banco central decidiu continuar o processo de
normalizacao da sua politica monetaria, o que implica um contexto mais restritivo, o MFFE
prevé um aumento no crescimento do crédito a economia (contrariamente ao ano passado)
de 5,4 por cento previstos para 2025, superior aos 4,9 por cento de 2024, com especial
destaque para o crédito ao setor privado (6,4 por cento).

Tabela 1 - Previsdes macroeconémicas subjacentes a POE/2025

2023 2024 2025
PIB Nominal 263,8 281,7 300,9
Taxa de Variacao, em % 10.6% 7.2% 6.8%
PIB Real 222,559 233,052 243,635
Taxa de Variacao, em % 5.1% 5.3% 4.8%-5.3%
Inflacao 3.7% 0.9% 1.7%
Receitas Totais 68,356 73,387 86,280
Despesas Totais 78,472 81,214 76,531
Despesas com Pessoal 24,581 25,520 28,852
Taxa de Variacao, em % 11.8% 3.8% 13.1%
Aquisicao de Bens e Servicos 14,765 14,907 16,608
Taxa de Variacao, em % 41.7% 1.0% 11.4%
Outras Depesas 27,223 29,761 31,071
Resultado Operacional Bruto 1,788 3,200 9,749
Ativos nao financeiros 11,155 10,321 15,227
Saldo Global -9,368 -7,121 -5,478.6
em % do PIB -3.5% -2.5% -1.9%
Saldo Corrente -2,009 1,820 9,008
em % do PIB -0.8% 0.6% 3.0%
Saldo Global Primario -3,490 -884 692
em % do PIB -1.3% -0.3% 0.2%
Saldo Primario Corrente 3,868 8,058 15,178
em % do PIB 1.4% 2.8% 5.1%
Mercado de Trabalho (variacao, em %)
Taxa de desemprego (% pop. ativa) 8.7% 8.2% 8.2%
Divida Publica 306,550 316,365 310,433
em % do PIB 114.7% 108.9% 105.5%

Fonte: Elaboracao do CFP com base nas Diretrizes de Orcamento do Estado, POE 2025 e MTTF:

Informacao comunicada até 27 de agosto de 2024.
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Tabela 2 - Previsoes macroecondmicas da economia cabo-verdiana para 2025 por diversas

instituicoes
BCV CFP MFFE S&P FMI
PIB Nominal 300.9 301.91 n.d.
Taxa de Variacao, em % n.d. 6.8% n.d. n.d.
PIB Real n.d.
Taxa de Variacao, em % 5.4% 5.8 % 4.82a5.3% 4.7% 4.7%
Inflacao 1.0% 2.2% 1.7% 1.8% 2.0%

Fonte: Relatério da Politica Monetaria (BCV, abril 2024), MFFE (Diretrizes de Orcamento do Estado para
2025), Rating S&P agosto 2024. Célculos do CFP.

CONCILIACAO COM PREVISOES DO MFFE

A metodologia de analise e emissao do parecer sobre as previsdes elaboradas pelo MFFE
deve envolver um diadlogo institucional proficuo. Assim, recebidas as Diretrizes, o CFP
iniciou o0 processo com a analise das previsoes que sustentam a elaboracdo da proposta de
orcamento e elaborou as suas proprias previsdes para comparar com as das outras
instituicoes, nomeadamente do BCV e do FMI, de modo a aferir a razoabilidade do exercicio
de previsao do MFFE. Na sequéncia, apesar dos esforcos do CFP, ndo foram realizadas
reunides técnicas entre o CFP e o MFFE visando esclarecer as duvidas relativamente as
metodologias e pressupostos utilizadas na elaboracao das previsoes apresentadas.

Conselho das Finangas Publicas 14
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PRINCIPAIS CONSIDERAGCOES

Mudar uma estrutura econdmica de um pais de modo a diversifica-la e a reduzir a
dependéncia externa é um processo que pode levar décadas e deve ser encarado como uma
visao estratégica de longo prazo. Como uma pequena economia aberta, a economia nacional
continuara fortemente dependente do exterior quer na esfera real - bens e servicos, como
na esfera monetaria e financeira e de precos. Essa abertura externa reflete também a
dependéncia das remessas dos emigrantes, que sdo fundamentais tanto para a balanca de
pagamentos (ajudando a reduzir o défice externo), quanto para o rendimento disponivel das
familias. Sendo assim, importa compreender o que se passa ao nivel dos principais
parceiros internacionais, ainda que de forma resumida. A seguir, sao apresentados um
conjunto de pontos que refletem a posicao do CFP face as previsoes e cenarios da Proposta
de Orcamento de Estado para 2025.

ATIVIDADE ECONOMICA E PREGCOS

As previsoes para 2025 sao baseadas num conjunto de pressupostos relativamente ao
contexto externo e interno. Assim, no que diz respeito ao contexto externo, considera-se
que:

1. A atividade economica global manter-se-a resiliente, segundo os ultimos dados
disponiveis do FMI. O crescimento mundial serd o mesmo em 2023, 2024 e 2025 (3,2
por cento). Este valor é o resultado da revisdo em alta em 0,1 p.p. projetado em
janeiro;

2. 0 mercado de trabalho nos principais parceiros, principalmente nos Estados Unidos
e Portugal, j& comeca a dar algum sinal de arrefecimento, invertendo a situacao
predominante até 2023 de escassez na oferta de mao-de-obra;

3. Ainflacdo mundial reduzirad de 6,7 por cento observado em 2023 para 5,9 por cento
em 2024 e 4,5 por cento em 2025. No entanto, a inflacao dos precos de energia e
alimentos esta quase de volta aos niveis pré-pandémicos em muitos paises, enquanto
a inflacdo geral ainda ndo est3;

4. As condicGes monetarias e financeiras serao menos apertadas, com os principais
bancos centrais a reduzirem as taxas diretoras, num momento em que a inflacao
diminuiu consideravelmente e o mercado de trabalho, principalmente nos EUA, da
sinais de algum arrefecimento;

5. 0 mundo enfrenta o problema de produtividade dos fatores, o que limita as
possibilidades de crescimento de longo prazo. Assim, é necessaria uma alocacao
mais eficiente de recursos dentro e entre os paises, melhores oportunidades de
educacdo e igualdade de oportunidades, inovacao mais rapida e ecoldgica, e
estruturas politicas mais fortes (Pierre-Olivier Gourinchas, FMI blog, julho 24).
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Tabela 3 - Previsoes Internacionais para 2025

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

Mundo 3.2

Area do Euro 1.5

EUA 1.9

Reino Unido 1.5
Comércio Volume (t.v.a%, %)

Comércio mundial de bens e servicos 3.3
Mercado de Trabalho (Taxa de Desemprego)

Area do Euro 6.4

EUA 4.2

Reino Unido 4.1
Preco das Matérias-Primas (t.v.a, %)

Energéticas -6.3

Nao energéticas -0.4
indica Harmonizado de Precos no Consumidor (t.v.a.5, %)

Area do Euro 2.1

EUA 2.0

Reino Unido 2.0

Portugal 2.0
Taxa de Cambio do Euro

Délar-Euro (v.m.a. Em délares) 1.07
Taxa de Juro (%)

Longo Prazo (%) 1.3

Fonte: World Economic Outlook (abril 2024)- FMI.

Os Estados Unidos apresentam sinais de arrefecimento no crescimento econémico,
especialmente no mercado de trabalho. Na zona euro, os sinais também ndo sdo faceis de
interpretar, mas indicam uma desaceleracao da possivel recuperacdo econémica. Os dados
do indice do Instituto alemao de pesquisa IFO de julho revelam uma perspetiva pouco
otimista para a economia alema que é o motor de crescimento europeu. Segundo o Fundo
Monetario Internacional, a economia alema devera crescer 0,2 por cento este ano. A queda
na utilizacao da capacidade produtiva e a reducao das carteiras de encomendas sao
indicadores de uma desaceleracdo econémica.

RISCOS

Apesar de o FMI considerar que os riscos estao equilibrados, subsistem dois riscos
negativos no curto prazo que podem fazer desequilibrar o sistema: i) o dilema enfrentado
pelos bancos centrais relativamente a luta contra a inflacao, ou seja, a manutencao de taxas
de juro elevadas para combater a inflacao pode perigar a tentativa de recuperacao do
crescimento e exercer pressdo ascendente sobre doélar; ii) a deterioracdo das financas

* Projecées

* Taxa de crescimento real
’ Taxa de variacdo anual

® Taxa de variacdo anual
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publicas nas economias deixou os paises praticamente sem espaco fiscal para proteger os
mais vulneraveis e financiar as transicoes climatica e digital. O FMI refere, assim, que as
consolidacoes fiscais projetadas sao amplamente insuficientes em muitos paises.

ECONOMIA NACIONAL

Em Cabo Verde, segundo o INE, no més de julho de 2024, a inflacao foi de 1,3 por cento (6,3
em julho de 2023). As projecdes para o final do ano feitas no ano passado apontavam para
2,8 por cento pelo Governo, 2,2 por cento pelo BCV e 3,5 por cento pelo CFP. Trata-se de um
comportamento que surpreendeu pela positiva, muito influenciado (apesar das subidas de
taxa de juros pelo BCV] pela evolucdo internacional dos precos dos bens energéticos
(diminuiram ao longo do ano) e dos bens alimentares.

Assim, considera-se que a meta de inflacdo incluidas nas projecdes do Governo (1,7%) é
atendivel, sabendo que o proprio CFP considera que a inflacao podera atingir 2,2 por cento.

Face aos dados apresentados pelo MFFE sobre as previsoes, cenarios e medidas de politicas
a serem implementadas, conjugados com a prépria avaliacao do CFP e, perante dados de
outras instituicoes nacionais e internacionais, o CFP considera que o cenario
macroecondmico subjacente a POE/2025 é globalmente coerente com as restantes
projecdes para a economia cabo-verdiana (Tabela 2).

0 quadro global macroeconémico continua ainda em conformidade com os dois principais
compromissos assumidos com o FMI: a Facilidade de Crédito Alargado (ECF) e o
Instrumento de Resiliéncia e Sustentabilidade (RSF), que, conjuntamente oferecem ao pais
um apoio técnico-financeiro e fortalecimento das financas publicas, crucial para enfrentar
os desafios econdmicos e sociais atuais e construir um futuro mais préspero e sustentavel.

0 CFP avalia como coerentes as previsoes emanadas nas Diretrizes, destacando uma
previsao de crescimento do produto entre 4,8 e 5,3 por cento em termos reais (ou 3,8 por
cento em um cenario adverso). Além disto, considera que esta previsdo ¢ prudente
relativamente as previsdes do BCV (abril 2024) mas ligeiramente mais ousadas do que as
do FMI (abril 2024).

O CFP prevé que a economia nacional podera crescer 5,8 por cento em 2025, impulsionada
pelos sectores de Turismo, Administracdo Publica e Comércio. Este crescimento é
essencialmente justificado pelo aumento do consumo final - tanto publico como privado. Do
lado da oferta, o crescimento é explicado pelos sectores secundério e terciario (servicos),
conforme demonstrando nas Tabelas 4 e 5.

Tabela 4 - Fontes do crescimento na otica da demanda de 2023 a 2025

Demanda 2023 2024 2025
Consumo Final 6.0 5.9 5.5
Investimento -6.3 -2.3 -1.4
Exportacao Liquida 6.5 2.0 0.8

PIB 5.1 5.4 5.8

Fonte: Calculos e previsao do CFP
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Tabela 5 - Fontes do crescimento na dtica da oferta de 2023 a 2025

Setores - Oferta 2023 2024 2025

Sector Primario -0,3 -0.2 -0.1
Sector Secundario 0,2 0.4 0.4
Setor Terciario 4.8 2.6 3.7
Imposto Liquidos de Subsidios 0.8 0.9 1.8
PIB 5.1 5.4 5.8

Fonte: Calculos e previsao do CFP

No que respeita a inflacdo, o CFP considera que a meta de 1,7 por cento apresentada pelo
MFFE para 2025 é compativel com a dindmica da atividade econdmica projetada pelo

proprio.

RISCOS ORCAMENTAIS

As Diretrizes Orcamentais apresentam uma analise dos riscos orcamentais, de acordo com
o estipulado na lei. A seguir, enumeram-se estes riscos:

1. Riscos macroecondémicos - ligados as previsoes para o crescimento e para a inflacao;
2. Riscos especificos relacionados com a sustentabilidade da divida publica;

3. Riscos em relacdo ao desenvolvimento e a supervisao financeira das empresas
publicas e participadas do Estado;

4. Riscos associados as alteracdes climaticas.

Ponderados os riscos do cenario do MFFE, a incerteza do panorama macroeconémico atual
e as projecoes existentes do CFP e do BCV para a economia cabo-verdiana, o cenario
macroecondmico subjacente a POE/2025 afigura-se como provavel.
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CONCLUSAO

Face ao exposto, o Conselho das Financas Publicas conclui que as previsdes contidas nas
Diretrizes de Orcamento do Estado para 2025 sao prudentes e alcancaveis.

Assim, considerando os principios e regras estabelecidos pela Lei de Bases do Orcamento
do Estado (Lei n.° 55/1X/2019, de 1 de julho), a informacao disponivel a data da elaboracao
deste parecer e o resultado da andlise das previsées macroecondmicas subjacentes a
Proposta de Orcamento do Estado para 2025, bem como os riscos identificados, o Conselho
das Financas Publicas, reunido no dia 13 de setembro de 2024, deliberou endossar as
previsoes macroeconémicas apresentadas, nomeadamente o crescimento do Produto
Interno Bruto (PIB) e o valor da inflacao.
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