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1. SUMARIO EXECUTIVO

Em 2017, a economia santomense cresceu 3,9%, inferior em 0,3 p.p. em relacdo a 2016.
Esta evolucdo reflectiu alguma inércia relativamente ao aproveitamento do processo de
retoma do crescimento global, em particular a zona euro, a principal parceira econémica
do pais, que apresentou uma recuperacdo substancial neste periodo. A menor
performance da economia nacional em relacdo a 2016 deve-se as dificuldades de captagédo

de recursos externos para a implementa¢do do programa de investimentos.

A inflacdo situou-se em 7,7% contra 5,1% em 2016, reflectindo as presses internas sobre
os precos dos produtos horticolas, pescado e as bebidas, resultantes da reducdo da oferta
destes produtos na sequéncia de uma, maior pluviosidade durante o primeiro semestre,
associado ao impacto do agravamento fiscal sobre o consumo e importacdo de bebidas

alcodlicas.

Em Junho o BCSTP decidiu reduzir a taxa de juro de referéncia de 10% para 9% e a taxa
de facilidade de cedéncia de liquidez de 12,5% para 11%, ao mesmo tempo que adoptou
algumas medidas visando reduzir os niveis de risco de crédito e promover a intermediacdo
financeira. Esta decisdo reflectiu a preocupacdo acrescida com a melhoria das condi¢des

de financiamento interno tentando dinamizar por essa via, a actividade econémica.

Porém, esses esforcos foram debelados por um conjunto de externalidades que fragiliza o
sistema financeiro, sob forma de elevado nivel de risco de crédito, alto nivel de liquidez
e baixos niveis de rentabilidade. Por outras palavras, a conjuntura interna ndo tem
propiciado as instituicdes financeiras oportunidades de negécio que permitem reforcar a

rentabilidade.

Quanto a disponibilidades sobre o exterior, as reservas internacionais liquidas (RIL)

mantiveram-se nos limites do recomendavel, ou seja, 3 meses de importacdo.

Em termos prospectivos, espera-se que a actividade econédmica em 2018 cresca ao nivel
do registado em 2017, dada a persisténcia das incertezas inerentes a captacdo de
financiamento externo e a evolucdo pouco expressiva das exportacdes. Quanto a
evolucdo dos precos, projecta-se uma certa desaceleracdo da inflacdo em linha com o

objectivo de estabilizacdo dos precos a médio prazo.

BANCO CENTRAL DE S. TOME E PRINCIPE 8
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2. ENQUADRAMENTO MACROECONOMICO INTERNACIONAL

No contexto econémico internacional, ao nivel dos parceiros do pais, verificou-se uma
expansao extensivel a todos os paises da Area do Euro, enquanto que na Africa Subsariana,
em particular Angola, a recuperacdo econdmica manteve-se abaixo das expectativas. Os
dados do FMI' apontam para um crescimento do PIB mundial em torno dos 3,8% em
2017 contra 3,2% do ano anterior, representando um acréscimo de 0,6 p.p. Este
crescimento caracteriza-se por uma conjuntura de expansdo econdémica resultante dos
impactos positivos das politicas monetérias acomodaticias, reflectindo num
fortalecimento do consumo das familias e do aumento da confiang¢a no sector empresarial
(sobretudo nas economias avancadas). O crescimento das economias de mercado
emergente beneficiou de um aumento de exportacdo de matéria-prima, por um lado,
fruto das politicas monetarias acomodaticias dos paises de economia mais avancada, o
que se traduziu num maior acesso ao crédito e, por outro lado do aumento dos precos

de matéria prima no mercado internacional.

Gréfico 1- Produto Interno Bruto dos Principais Blocos Econémicos

14,0 A
12,0 -
10,0 - .
I Africa Subsariana
8,0 B Economias Emerg
[
60 - Area Euro
B Economias Avang:
4,0 7 Economia Mundia
2,0 1
0,0 -

2015 2016 2017 2018*

Fonte: WEO - tratamento do BCSTP

A inflacdo global aumentou de 3,0% em 2016 para 3,2% em 2017, na sequéncia da

recuperacdo dos precos das matérias-primas, em especial do petréleo.

TWEO,FMI
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No que diz respeito aos precos de matérias-primas com relevancia para o mercado nacional,
verificou-se um aumento de 22,1% do petréleo, enquanto que o cacau e o café registaram

diminui¢des de 31% e 1,3%, respectivamente.

Tabela 1 - Indicadores de Actividade Econémica mundial

. . PIB 3,5 3,2 3,8 3,9
Economia Mundial -
Inflagdo 2,8 3,0 3,2 3,5
. PIB 2,3 1,7 2,3 2,5
Economias Avangadas =
Inflagdo 0,5 1,5 1,7 2,0
EUA PIB 2,9 1,5 2,3 2,9
Inflagdo 0,7 2,2 2,1 2,6
~ PIB 1,4 0,9 1,7 1,2
Japéo -
Inflagdo 0,2 0,3 0,6 0,8
Reino Unido PIB 2,3 1,9 1,8 1,6
Inflagdo 0,1 1,2 3,0 2,7
PIB 2,1 1,8 2,3 2,4
Area Euro
Inflagdo 0,2 1,1 1,4 1,6
Portugal PIB . 1,8 1,6 2,7 2,4
Inflagdo 0,3 0,9 1,6 1,8
4 PIB 4,3 4,4 4,8 4,9
Economias Emergentes -
Inflagdo 4,6 4,2 4,3 4,6
China PIB 6,9 6,7 6,9 6,6
Inflagdo 1,6 2,1 1,8 2,8
p PIB -3,6 -3,5 1,0 2,3
Brasil
Inflagdo 10,7 6,3 2,9 3,9
. PIB 3,4 1,4 2,8 3,4
Africa Subsari - - - -
ricasubsariana Inflagdo 8,1 12,5 10,3 9,6

Fonte: WEO/*Previsado

Estados Unidos da América

O crescimento da economia americana acelerou em 2017, fixando-se em 2,3% contra
1,5% registados em 2016. Este desempenho favoravel resultou do aumento do consumo,

do investimento privado, e de exportacéo.

No que diz respeito a politica monetéria, esta tem sido cada vez menos acomodaticia
dado que o Comité de Operacdes de Mercado Aberto (FOMC) decidiu em Dezembro,
aumentar a taxa de juro federal em 25 pontos base, passando a fixar-se no intervalo de
(1,25% -1,50%). Em linha com esta decisdo, as taxas de juro a 3 meses aumentaram para

1,58%.

BANCO CENTRAL DE S. TOME E PRINCIPE 10
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Reino Unido

O crescimento do PIB do Reino Unido foi de 1,8% em 2017, contra 1,9% verificado em
2016, explicado essencialmente pela contribuicdo de exporta¢des. Este crescimento é o
mais baixo registado desde 2012, como resultado do impacto negativo do aumento dos
precos no consumo privado. A inflacdo permanece elevada, verificou-se 3,0% em 2017
enquanto que no ano anterior havia se registado 1,2%. Esses valores limitam a capacidade

de consumo dos agentes econémicos, facto que reforca as incertezas em torno do Brexit.
Area do Euro (AE)

A economia da AE mostrou-se mais resiliente em 2017. Os dados apontam para um
crescimento de 2,3% contra 1,8% do ano precedente. Este desempenho reflecte, por um
lado, a tendéncia do crescimento mundial, resultante do impacto positivo do aumento
da exportacdo, e por outro, o aumento tanto do consumo das familias bem como do
investimento empresarial, apoiados por uma politica monetdria acomodaticia. O
consumo privado registou um crescimento médio anual em torno de 1,8%, impulsionado
pela subida de rendimentos do trabalho (aumento do nimero de empregados) e pelas
taxas de juro baixas. Por seu turno, o dinamismo do investimento empresarial foi
determinado pelo fortalecimento da procura interna e externa na regido, associado ao

aumento dos lucros das empresas e da maior utilizacdo da capacidade produtiva.

A inflagho da AE aumentou em 2017, tendo se fixado em 1,4% (1,1% em 2016),
determinada, essencialmente, pelo aumento de produtos energéticos. A inflacdo
subjacente (excluindo produtos energéticos e alimentares) manteve-se relativamente em

linha (1% face a 0,9% em 2016), reflectindo a moderacdo dos custos internos.
Portugal

Em 2017, o PIB aumentou em termos reais 2,7% contra 1,6% registados em 2016. Este
crescimento esté ligeiramente acima da média da AE, e é justificado pela evolu¢do das
exportacdes de servicos (turismo), das actividades imobiliarias e do investimento no sector
da construcdo. O processo de expansdo econdémica de Portugal deverd manter-se nos
proximos anos, beneficiando de uma perspectiva favorédvel do enquadramento,

sobretudo da AE.
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No tocante a inflacdo, registou-se um aumento de 1,6%, contra os 0,9% de 2016. Este
aumento deveu-se a forte procura de servicos hoteleiros e restauracdo e ao aumento do

preco da matéria-prima energética no mercado internacional.
China

A economia chinesa, actualmente uma das parceiras econédmica do pais, manteve a
dindmica de um crescimento estavel e robusto, tendo registado em 2017 um crescimento
de 6,9%, cerca de 0,2 p.p. acima do registado no ano anterior. Este fortalecimento da
economia chinesa é resultado da facilitacdo do crédito ao sector privado, com fortes
impactos no aumento da procura interna, do aumento das actividades no sector de infra-
estrutura e do investimento no mercado imobilidrio. A inflacdo atingiu 1,8% em 2017
contra 2,1% em 2016.

Africa Subsariana

A economia subsariana recuperou em 2017, com um crescimento de 2,8% contra 1,4%
em 2016. Este desempenho foi impulsionado pela dindmica das maiores economias da
regido, em particular a Nigéria e a Africa do Sul, enquanto, cerca de um terco das
economias registou crescimento negativo. Os factores associados a evolu¢do da regido
prendem-se essencialmente a subida de precos de energia e de matérias-primas e das
condi¢des de financiamento global. No entanto, ressalva-se que, a recuperacdo econémica
da regido continua abaixo das expectativas. Ao facto deve-se a fraca evolucdo do

rendimento per-capita, ao baixo nivel de investimento e ao baixo nivel de produtividade.

Angola

Para a Angola, parceira importante de S. Tomé e Principe, estima-se? um crescimento de
0,7% contra uma reducdo de 0,8% do ano anterior, justificado pela recuperacdo do

preco de petréleo e aceleracdo da actividade do sector ndo petrolifero.

2 FMI
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Relativamente a inflacdo, apds ter-se registado um aumento de 41,95% em 2016,
observou-se uma desaceleracdo em 2017, fixando-se em 23,4%, situacdo que pode estar

associada a relativa estabilizacdo do Kwanza face ao Délar.
Preco das matérias-primas

Depois da queda acentuada verificada nos altimos dois anos, o preco nominal médio de
petréleo, em 2017, registou uma recuperacdo significativa, tendo passado de 42,81
Délares por barril em 2016 para 52,81 Délares por barril em 2017, (ver grafico 2). A
recuperacdo verificada foi, essencialmente, determinada pela prorrogacdo de acordos
entre a OPEP e outros produtores internacionais como a Russia, para a reducdo de

producéo, resultando no aumento da procura acima do previsto para 2017.

Contudo, quando se compara os precos praticados no periodo em anélise em relacdo aos

altimos cinco anos, destaca-se que os precos atingiram 105,01 Délares por barril em 2012.

Gréfico 2 - Preco do Petréleo no mercado Gréfico 3 - Preco de outras matérias-primas
internacional
| Evolugio dos precos de Cacas, Café e Produtos Alimentares
| Evolugao do prego médio (nomoinal) do petrdleo no mercado internacional | 45 140
120,00 ]
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Registou-se igualmente a recupera¢do de 6% do pre¢o de matérias-primas ndo energéticas
em 2017, impulsionado pelo aumento dos precos dos metais. Por seu turno, os precos de
produtos alimentares em geral cairam 1% em 2017, reflectindo o substancial aumento da
oferta de sementes de soja, trigo, 6leo de palma e milho. Contudo, esta reducdo de
precos dos produtos alimentares foi largamente compensada pelo aumento do preco de

metais.
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3. ECONOMIA NACIONAL

3.1. Produto Interno Bruto

As estimativas do Instituto Nacional de Estatistica (INE) apontam para uma desaceleracdo
da actividade econémica em 2017. Ao facto deve-se, essencialmente, a diminuicdo das
contribui¢des dos sectores das industrias, com particular realce para a construcdo, com
uma participacdo negativa de cerca de 2%, e a acentuada desaceleracdo dos servicos
turisticos (alojamento e restauracdo). Com efeito, o crescimento do PIB foi estimado em

3,9% (0,3 p.p. abaixo do registado em 2016).

O relativo abrandamento do produto em 2017 foi generalizado a quase todos os sub-
sectores econdmicos, a excep¢do da “agricultura e produc¢do animal” e da “producéo e
distribuicdo de electricidade, dgua e gas”, com participacdes acima dos 8%. O valor
acrescentado bruto total reduziu-se para 2,9% no periodo em anélise, evidenciando uma
diminuicdo do valor acrescentado na indistria (incluindo a constru¢do) de 9,6% em 2016
para 3,6% em 2017, enquanto o sector dos servicos apresentou uma reducdo de 0,8 p.p.

em termos homologos.

A reducdo do consumo publico decorrente da continuada queda do financiamento
externo, associada a redugdo dos influxos do IDE foram determinantes para a evolugdo

dos sectores das industrias e dos servicos em 2017.

O ritmo do crescimento econdmico registado em 2017, ndo foi menor gracas ao aumento
verificado na importacdo de bens de capital, e aos servicos associados ao sector turistico
que apesar de desaceleracdo acentuada contribuiram positivamente, ao registar um valor

acrescentado de 8,6%.
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Gréfico 4 - Evolugdo do Produto interno Bruto
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3.2. Niveis de Preco

A inflachio homoéloga anual (medida pelo IPC) acelerou para 7,7% em 2017, apds o
registo de 5,1% em 2016 e de 4,0% em 2015.

Ao determinar a evolu¢do da inflagdo em 2017, destacam-se as condi¢des meteoroldgicas
adversas e o aumento da carga fiscal, implementada em Mar¢o e Setembro, sobre o direito
do consumo, e em Junho sobre o direito de importacgdo. Com efeito, os produtos cuja
oferta é influenciada por condi¢des climéticas (como os produtos agricolas e horticolas e
o pescado) e os que foram sujeitos ao agravamento da carga fiscal (alguns bens alimentares
e as bebidas alcodlicas importadas) representaram mais de 80% de toda a inflagdo gerada

em 2017.

Por seu turno, constata-se, apds a implementacdo do novo cabaz de consumo,
essencialmente centrado na inclusdo de produtos de maior volatilidade, alguma pressdo
inflaciondria, na medida em que, além da introdu¢do de mais de 200 produtos, alterou-
se as ponderac¢des das subclasses, produtos alimentares (aumento do peso de 67,5% para

70,2%) e as bebidas (aumento do peso de 4,3% para 6,2%).
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Gréfico 5 — Contribui¢do das principais categorias para a inflacdo
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Fonte: INE/ Célculo: BCSTP

Caixa 1. Impacto dos choques climéatico e fiscal na inflaggo em 2017

O impacto das condicbes climaticas ndo constitui, por si, um facto novo. Contudo, reflecte, em
grande medida, as fragilidades dos sectores agricolas e pesqueiro, situacdo que se agrava com
profundas limitacdes na rede nacional de distribuicdo. No entanto, a precipitagdo ocorrida no més
de Junho (época da gravana) distorceu ofertas de produtos de producédo local, imprimindo maior

pressdo sobre o pre¢o destes produtos no periodo em referéncia.

Outrossim, o aumento da carga fiscal implementada em Mar¢o, Junho e Setembro teve um forte
impacto sobre a importagdo de bens de consumo, com particular realce, sobre as importacdes de
bens alimentares e bebidas alcodlicas que contrairam em termos homdlogos 60,3% e 49,2% em

Julho, respectivamente.

Como consequéncia, houve uma maior pressao inflacionédria nos meses de Junho (1,76%) e Julho

(1,60%), que juntos representam 45% da inflacdo anual.

A andlise do impacto destes eventos revela que na auséncia dos mesmos, a inflacdo andaria a volta
dos 4,47%, e estima-se um acréscimo de 3,0% (1,65% - impacto das condi¢des climéticas; 1,35% -

impacto do aumento da carga fiscal), conforme o gréafico abaixo.
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Caixa 2. Perspectivas para a inflacdo

Gréfico 4 — Previsdo
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Pressupostos

O cenério mais pessimista, incorpora a materializagdo de alguns dos principais riscos para a inflagdo,

com destaque para:

e Choques do lado da oferta: Este factor incorpora aspectos diversificados. Incorpora 1) choques
decorrentes derivados de condi¢des meteoroldgicas, 2) pragas e escassez de insumos para
producdo agricola e horticola, e 3) constrangimentos ao nivel de importacdo de bens de
consumo;

e Reservas internacionais: apds atingir o méximo em Julho de 2015, os Activos Externos Liquido
(AEL) tém contraido de forma persistente, fixando-se em Dezembro de 2017 ao mesmo nivel
de Setembro de 2012. A este comportamento, deve-se a evolu¢do dos AEL tanto do Banco
Central como dos Bancos comerciais que entraram numa espiral descendente a partir do
segundo trimestre de 2015, sendo que as dos Bancos Comerciais encontram-se também ao
mesmo nivel de 2010. Esta é uma consequéncia da utilizacdo, por parte destas instituicdes
financeiras, de suas reservas externas para atenderem as necessidades (disponibilizacdo de divisas
para importacdo) dos agentes econdmicos, num cenério de pouca captacdo de divisas. A
manutencdo desta tendéncia de queda, podera levar a que os Bancos percam a capacidade de
disponibilizacdo de divisas. Ao acontecer, esse facto levard a uma maior pressdo sobre os AEL

do Banco Central, com sérias implicagdes ao nivel da reducdo da oferta de produtos alimentares

importados, e por sua vez, e no aumento da inflacdo.
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Caixa 2. Perspectivas para a inflacdo (cont.)

e Preco do petréleo no mercado internacional: O pressuposto assumido para a avaliacdo do
perfil deste factor de risco, introduzido em Janeiro de 2017, foi que o pre¢o dos produtos
petroliferos fixados para o retalho, no ambito da implementacdo do Mecanismo de
Correccdo Automatica, fosse compativel com o pre¢o do petréleo no mercado internacional
para o mesmo periodo. De acordo com as informacdes disponibilizadas pela OPEP,
observou-se um aumento de 14% no preco médio do petréleo no mercado internacional,
de Janeiro de 2017 a Dezembro de 2018. Este facto poderé constituir um elemento de pressao
no sentido de aumento do preco dos produtos petroliferos ao nivel nacional.

e Outros factores de risco: Para além dos factores j& identificados, 2018 serd marcado por
ocorréncia de eventos que poderao ter impactos consideréveis sobre o nivel geral de precos,
com destaque para:

1. Realiza¢do dos Jogos da CPLP no més de Junho;

1. Provével realizacdo de elei¢des legislativa no terceiro trimestre do ano.

No entanto, na auséncia destes choques, e com a implementacdo de algumas medidas para
estabilizar a oferta de produtos alimentares de origem local, como a construcdo de novas estufas

para a producdo horticola, assume-se que a inflacdo retomaré a ritmo de desaceleracéo.
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3.3. Politicas Macroeconémicas

Considerando a evolugdo e a perspectiva dos principais indicadores macroeconémicos, e
centrado na manuten¢do de niveis de reservas externas consistentes com o regime cambial
de paridade fixa com o Euro, em vigor, o BCSTP decidiu orientar-se por uma politica
monetaria menos restritiva e adoptou medidas de gestdo de liquidez visando melhorar o
mecanismo de transmissdo de politica monetéria. Com efeito, alterou em Junho a taxa de
referéncia de 10% para 9%, e a taxa de facilidade permanente de cedéncia de liquidez de
12, 5% para 11%.

Contudo, a taxa média de mercado manteve-se elevada na sequéncia da manutenc¢do do
alto indice de risco de crédito devido a dificuldade de execu¢do de garantias para a sua

cobertura. De notar que, o spread mantém-se em torno de 16,1%.

Tabela 2 - Taxas de Juro (%)

TAXA DE JUROS DE REFERENCIA DO BCSTP 10,0 10,0 9,0
Taxas de Juros Ativa 23,3 19,9 19,6
Taxas de Juro Passiva 6,5 4,3 3,5
Spread 16,8 15,7 16,1

Fonte: BCSTP

3.3.1. Agregados Monetérios

O ano em anélise continuou marcado por uma maior moderacdo monetéria, na sequéncia

da redugdo generalizada dos agregados monetarios.

A Base Monetéaria em 2017 registou uma contrac¢do de cerca de 10%, reflectindo a queda
das reservas dos bancos em moeda nacional (13%), enquanto as notas e moedas em
circulagdo cresceram 5%. Este resultado é reflexo de uma maior aplicacdo em Bilhetes de
Tesouro (BT’s), num contexto em que os bancos permanecem restritivos na concessdo de

crédito, dadas as limitagdes mencionadas no ponto anterior.
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Gréfico 6 - Evolugdo da Base Monetéria
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O agregado mais amplo (M3) manteve-se paticamente inalterado comparativamente ao
ano anterior, dada a persisténcia da trajectéria descendente dos Activos Externos Liquido
(AEL) do pais. Com efeito, analisando os factores de variagdo da massa monetéria (cf.
gréfico), verificou-se uma ligeira contraccdo desta na ordem de 0,2%, determinada pela
contribuicdo negativa do AEL em cerca de 19,4%, sendo de notar que, esta contrac¢do
foi amortecida pelas contribui¢des positivas do CE (2 %) e do crédito liquido ao Governo
(5%).

De ressaltar que, o CE que em 2016 evidenciou sinais de alguma recuperacdo, voltou a
abrandar (crescimento de 2,5% em 2017 contra os 6,6% em 2016), reflectindo por um
lado, o fraco dinamismo da actividade econdémica no periodo em andlise, como, uma
supervisdo mais efectiva a nivel da classificacdo dos activos. Paralelamente, registou-se
aumento do crédito bruto de 42% a Administracdo Central, decorrente de uma maior
emissdo de BT’s para financiamento da tesouraria, num contexto em que o acesso ao

financiamento externo tem sido mais limitado.
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Gréfico 7 - Factores de Variacdo de Liquidez (%) e o Activo Externo Liquido
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3.3.2. Politica Fiscal e Execu¢do Orgamental

A consolidacéo fiscal foi marcada pela elaboracdo de um orcamento rectificativo em Julho
de 2017, visando garantir a meta do défice primério de 1,8%, estabelecido no @mbito do
acordo com o FMI (ECF).

Com efeito, foi aprovado um conjunto de medidas rectificativas que incluiram
disposicdes de controlo de despesa ao nivel dos servi¢cos publicos, mas também medidas
do lado das receitas fiscais, das quais se destacam um aumento das taxas e sobretaxas
aduaneiras aplicaveis a produtos importados considerados prejudiciais, tanto, para a

satde publica, como o ambiente (bebidas alcodlicas, enchidos, carros e pneus usados).

Em 2017, o défice primério interno reduziu-se significativamente atingindo os 1,8 % do
PIB em linha com o definido no Orcamento Rectificativo, reflectindo o aumento da
arrecadacdo das receitas correntes e uma reducdo nas despesas primdrias internas,
sobretudo ao nivel das despesas com pessoal e das transferéncias correntes. Os restantes

saldos orcamentais acompanharam esta tendéncia de consolidacdo (cf. Gréfico 9).
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Gréfico 8 - Principais Saldos Orcamentais
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Receitas Publicas

Do lado das receitas, a performance dos donativos e das receitas correntes, conduziram a
uma diminuicdo de 13% das receitas totais comparativamente a 2016, o que corresponde

a uma execu¢do de apenas 74%.

As receitas correntes registaram uma execu¢do de cerca de 90% em relacdo ao
programado no Orcamento Rectificativo, um aumento de 6,4% em relacdo ao
arrecadado em 2016. Este resultado estd associado a maior arrecadagdo das receitas fiscais,
sobretudo nas componentes, taxa sobre a importacdo (5%) e o IRC (48%), justificado
pelas melhorias verificadas nas auto-liquida¢des e as operacbes de reten¢des na fonte
decorrentes das distribui¢des dos dividendos do Banco Internacional de STP (BISTP) e da

Empresa Nacional de Combustiveis e Oleos (ENCO).

Relativamente a cobranga do IRS, registou-se uma reducdo de 8%, justificada por diversos
factores: (i) os ajustamentos fiscais feitos a parcela a abater, que entraram em vigor a 1 de
Janeiro de 2017; (ii) a diminuicdo de rendimentos associados aos contractos de

arrendamento cancelados pelos cidaddos Taiwaneses; e (iii) o impacto negativo da
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reducdo dos rendimentos de depdsitos bancérios, resultado dos baixos niveis das taxas de

juros passivas.

Os Donativos registaram um nivel de execu¢cdo de 58% face ao programado, o que
corresponde a uma diminui¢cdo de 31,2% comparativamente a 2016. Essa redugdo resulta

também da ndo entrada do donativo do Banco Mundial.

Gréfico 9 - Receitas Pablicas
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Quanto aos impostos indirectos, registou-se um aumento de 11% resultante
essencialmente, do desempenho dos impostos sobre consumo dos servicos (+60%) e dos

impostos aduaneiros (5%).

O total de tributos arrecadados no periodo ao nivel dos impostos indirectos ficaram

marcados, por algumas medidas fiscais, as quais:

e Aumento das taxas de direitos sobre o consumo em Mar¢o 2017;
e Aumento da taxa de direitos aduaneiros sobre importacdo em Junho de 2017;

e Agravamento da taxa de direitos sobre o consumo em Setembro de 2017.
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Gréfico 10 - Carga fiscal
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Despesas Publicas

Na vertente das despesas, registou-se uma reducdo acentuada dos gastos publicos em
torno dos 17,1%, o que corresponde a um grau de execu¢do de 69% do programado
para o ano. A reducdo da despesa total reflecte, essencialmente, o decréscimo das despesas
de investimento publico em 31,5%, situacdo que decorre da contida mobilizacdo dos

recursos tanto internos, como, externos.

As despesas primarias internas, registaram uma reduc@o de 6,5%, reflectindo a diminuicdo
das despesas correntes, na sequéncia da contrac¢do (17%) nas transferéncias correntes para
os servicos autébnomos e os Institutos Publicos. Paralelamente registou-se uma conten¢do

(-0,5%) das despesas com o pessoal.

Gréfico 11 - Despesas Publicas
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Financiamento

Em 2017, o défice global foi financiado essencialmente, pelo recurso ao financiamento
bancério interno (aumento das emissdes dos BT's em cerca de 31% num total de 350 mil
milhdes de nDobras) e da transferéncia da Conta Nacional de Petréleo (CNP), enquanto
o financiamento externo registou um grau de execu¢do abaixo do 50% do programado
para o ano (desembolsos do BAD, BADEA, FMI, Angola Portugal, num total de 197 mil

milhées de nDobras).

Gréfico 12 - Composicdo do Financiamento
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3.4. Sector Externo

A evolucdo das principais contas externas, evidenciam continuidade de dificuldades do

sector externo em 2017.
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3.4.1. Reservas internacionais liquidas (RIL)

As reservas externas do pais continuam a evoluir em sentido decrescente, reflectindo por
um lado, o fraco desempenho das receitas de exportagdo e por outro, as dificuldades na
captacdo de recursos externos desde meados de 2016. Com efeito, registou-se uma
reducdo das disponibilidades externas do BCSTP em cerca de 17%. Na mesma sequéncia
destaca-se a acentuada queda dos AEL dos bancos (67%), decorrente tanto da reduc¢do
das aplicagdes no exterior como a captacdo insuficiente de divisas para cobrir as
necessidades de importacdo e outros pagamentos em moeda estrangeiro. Por conseguinte,
as RIL contrairam aproximadamente 6%, tendo-se fixado em 46,5 milhdes de USD,
correspondendo a 2,9 meses de importacdes de bens e servicos nao factoriais. De ressaltar
que, a captacdo de recursos externos tem sido a prioridade do Estado, dada a importéncia
em se assegurar um nivel de reservas externas compativel com o normal funcionamento

do regime de paridade fixa da Dobra em relacdo ao Euro.

Gréfico 13 - Reservas Internacionais Liquidas
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3.4.2. Divida Externa

A divida publica externa atingiu no final de 2017 aproximadamente 292 milhdes de
Délares (278 milhdes de Délares em 2016), correspondendo a um incremento de 14
milhdes de Ddlares (+5%). Quando reportadas em fun¢do do PIB, estas ascenderam a
75%, que compara a cerca de 79% do PIB em 2016. Os desembolsos atingiram o
montante de 3,9 milhdes de ddlares, dos quais 94% com a proveniéncia dos credores

multilaterais.

Relativamente a liquidacdo da divida externa, foram programados reembolsos no total

de 11,9 milhdes de Ddlares, dos quais 45% permaneceram atrasados.

Gréfico 14 - Evolugdo do Stock da Divida (em milhGes de USD)
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3.4.3. Balanca de Pagamentos

Os dados da Balanca de Pagamentos para o ano 2017 apontam uma evolu¢do
desfavoravel comparativamente a 2016 e 2015. Esta evolucdo reflecte um agravamento

do défice da conta corrente e a redugdo do saldo da balanca de capitais.

Balanga Corrente

A Balan¢a Corrente registou um défice de 73,4 milhdes de ddlares, representando um
incremento na ordem dos 19% comparativamente a 2016. Esta evolucdo resulta do efeito
combinado do aumento do défice da balanca de bens em aproximadamente 6,3%
(reducdo global das exportagdes em 3 milhdes e aumento das importacdes em 8 milhdes
de ddlares) e a diminuicdo do saldo da balanca de servicos em 37% (queda das receitas

do turismo e cerca de 3 milhdes de dolares).

As Importacdes de Bens e Servicos aumentaram moderadamente em torno de 4,5%,
depois de terem registado uma desaceleracdo marginal de 0,6% em 2016, em resultado
do aumento das importacdes de bens de capital (+18%) e produtos petroliferos em 27%
(aumento do prec¢o). Ao atenuar esse aumento, destaca-se a reducdo da importacdo dos

bens de consumo em 7% (agravamento do imposto aduaneiro).

Gréfico 15 - Relagdo entre a Carga fiscal e a Importagdo de bens de consumo
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Fonte: BCSTP
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Tabela 3 - Evolucdo da Transac¢do Externa de Bens e Servicos

2014 2015 2016 2017
Milhées de Délares
IMPORTAGCOES DE BENS E SERVICOS 229 186,04 184,84 193,19
dos quais:
Bens de Consumo 61,72 48,84 54,40 50,46
Bens de Capital 30,29 27,87 31,16 36,83
Produtos Petroliferos 41,12 31,26 21,66 27,57
Outros 11,49 10,98 11,90 12,82
Servigos de Transportes 26,01 24,52 25,16 24,35
Construcio 1,83 3,15 2,97 3,55
Viagens 16,69 16,60 15,38 17,20
Outros Servigos Empresarias 30,81 12,51 14,32 11,16
EXPORTAGOES DE BENS E SERVICOS 87,10 89,98 96,56 91,91
Mercadorias Gerais 10,27 9,08 10,42 10,87
dos quais:
Cacau 9,15 7,90 8,64 8,62
Outros 1,12 1,18 1,78 2,25
Viagens 55,97 62,11 68,82 65,70
Outros Servigos Empresarias 11,97 11,40 9,46 1,39
Taxa de Cobertura 38% 48% 52% 48%

Fonte: BCSTP

No que se refere aos mercados de destinos das exportacdes observou-se a continua
relevancia dos paises da UE, representando mais de 80% do total. Destaca-se o reforco
da participacdo da Bélgica (8 p.p.) e dos Paises Baixos (9 p.p.) no total dos produtos
nacionais exportados e o enfraquecimento do peso das exportacdes para a Franca (-10

p-p-)-

Relativamente as importac¢des, registou-se um aumento da participacdo da Africa para
26% (+6 p.p.). dos quais 22% dizem respeito as importa¢cdes de combustivel
provenientes de Angola. No entanto, a Europa continua a ser o principal fornecedor de

bens, com uma participa¢do de 60,5%.
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Griéfico 16 - Balanga Comercial: distribuicdo geogréfica
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Quanto aos saldos da balanca de rendimentos3?, estes mantiveram-se em linha com a
evolucdo apresentada nos anos anteriores, tendo-se registado um comportamento
favordvel das transferéncias, na sequéncia de um aumento dos donativos do Japdo

(27,5%) e das remessas dos emigrantes (4,2%).

Gréfico 17 - Evolugdo das principais variaveis do sector externo (em milhGes de USD)
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Fonte: BCSTP

3 Rendimento primério e secundério
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Balanc¢a de Capital

No ano em referéncia, a economia nacional continuou a ressentir-se de uma menor
entrada de recursos externos para financiar os projectos de investimentos. Com efeito, o
saldo da balanca de capital (essencialmente composta pelas entradas dos donativos para
projectos) ascendeu a 22,7 milhdes de ddlares, correspondente a uma diminuicdo do
saldo de 7,1 milhdes de Délares (-23,7%) face a 2016, o nivel mais baixo dos Gltimos dez

anos.

Balang¢a Financeira

Os fluxos resultantes da balanga financeira sofreram uma contracdo de 73,1% explicada
pela forte redu¢do da componente “Outros Investimentos™, o que reflecte a queda dos
depésitos do pais no exterior. Todavia, o financiamento por via do IDE evoluiu
satisfatoriamente (+50%), atingindo um saldo de 33,9 contra os 22,3 em 2016. Este
crescimento deve-se ao aumento de investimentos das empresas petroliferas em 66% no

periodo em anélise.

3.4.4. Mercado Cambial

Ao longo de 2017, assistiu-se no mercado internacional, sinais de consolidacdo do Euro
face ao Délar americano, na sequéncia da forte expansdo das exporta¢des da Zona Euro

(5,0%) em relacdo aos EUA (3,4%).

Em termos médios anuais, o Euro situou-se em 1,12 Délar e no final do més de Dezembro,
o Euro fixou-se a 1,18 Délar, representando uma apreciacdo de 12,3% em relacdo ao més

de Dezembro de 2016, apreciacdo mais elevada nos Gltimos anos.

Consequentemente, a moeda nacional sofreu uma apreciacdo de 10,7%, face ao Délar

americano.
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Gréfico 18 - Evolugdo da taxa de cdmbio das principais moedas
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Fonte: BCSTP

A taxa de cambio efectiva real, assinalou em 2017, uma depreciacdo em torno de 1,34%,
o que representa um ganho de competitividade, explicado pelo diferencial da taxa de

inflacdo em relacdo aos principais parceiros comerciais.

Gréfico 19- Taxa de Inflaggo Homéloga de STP e dos principais parceiros econémicos
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3.5. Sistema Bancario

Nos ultimos anos, as instituicdes tém vindo a enfrentar um cendrio macroeconémico

dificil, ao mesmo tempo tem-se assistido a um certo saneamento do sector bancério.

Subsistem igualmente vulnerabilidades na actividade bancéria, nomeadamente, a continua

reducdo dos niveis de intermediacdo bem como elevados niveis de concentragédo.

Os activos do sistema registaram uma diminuicdo de 10%, continuando a tendéncia de
reducdo registrada no ano transacto, justificada sobretudo pela reducdo das
disponibilidades imediatas, enquanto o crédito liquido manteve-se praticamente

inalterado comparativamente a 2017.

No entanto, o percurso trilhado no ano de 2017 pelo Sistema bancario Nacional,
conheceu um conjunto de evolu¢des positivas, com enfase para a redu¢do do racio de
crédito malparado (CMP) pelo segundo ano consecutivo e o aumento do racio prudencial

de capital que se posicionou muito acima do minimo exigido.

Destaque igualmente para a ligeira reducdo da liquidez, apesar de se manter muito acima

dos minimos prudéncias.

A rentabilidade, apesar da evolug¢do positiva em comparagdo ao periodo entre 2013 a
2015 manteve-se negativa, mas perto de zero. Contribuiram para esta evolu¢do os
elevados custos operacionais e financeiros num contexto de fraca capacidade de retorno

dos activos.

3.5.1. Activos

Em Dezembro 2017, os activos do sistema bancério diminuiram 10%, continuando a
evolucdo observada no final do ano anterior, situando-se neste periodo em cerca de 3.988
milhSes de nDobras. Com efeito, os activos passaram a representar cerca de 48% do PIB,
uma reduc¢do de 10 p.p. face ao periodo homdlogo anterior. Esta evolu¢do deveu-se,
particularmente, a reducdo dos depdsitos e aplicagdes detidas em instituicbes de crédito
no exterior que contribuindo em -12,7% para a evolu¢do do activo, ndo obstante a
contribuicdo positiva dos titulos em carteira em cerca de 7.7% (gréfico 1). Importa referir
que a reducdo dos activos apresentou-se heterogénea entre as instituicdes que operam no

mercado nacional.
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Gréfico 20 - Evolugdo do Activo
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Fonte: BCSTP

As disponibilidades imediatas4 diminuiram 28%, passando a representar 42,4% dos
activos em Dezembro de 2017. Esta evolu¢do deveu-se, em particular, ao facto de uma
instituicdo financeira ter sido orientada no sentido de reconhecer perdas em aplicacdes
no exterior, que afectaram em grande medida quer o activo quer o passivo uma vez que

os montantes eram consideraveis.

+ Disponibilidades imediatas inclui dep&sitos, Caixas, Reservas junto ao Banco Central e Aplicacdes
em Instituicdes de Crédito.
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Grafico 21 - Estrutura do Activo

Estrutura: Principais Rubricas
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Fonte: BCSTP

Relativamente ao crédito liquido5, este manteve-se praticamente em linha com o
registado no ano anterior, explicado essencialmente pelas restricdes6 impostas nos termos
e condi¢bes de concessdo de crédito pelas instituicdes bancérias e a persisténcia dos niveis
de incumprimento ainda elevados. Esta evolucdo contribuiu ligeiramente para contracdo
dos activos. No entanto, a contribuicdo do crédito concedido no total do activo

aumentou em 3 p.p.

Os titulos em carteira registaram no periodo em preco um crescimento exponencial (cf.
gréfico 21), passando a representar 9% dos activos, resultado da alteracdo da maturidade

e o incremento dos titulos de divida publica (cf. gréfico 22).

> Crédito liquido consiste em crédito bruto liquido de provisdes e incluindo proveitos a receber.
6 Constatagoes extraidas do inquérito realizado pelo BCSTP sobre as condigdes do mercado de crédito.
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Gréfico 22 -Titulos em carteira
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Fonte: BCSTP

3.5.2. Estrutura de financiamento

No ano em estudo, a evolucdo da estrutura de financiamento dos activos resulta
essencialmente, da reducdo das responsabilidades com as instituicdes financeiras e do
incremento dos depésitos, contribuindo em cerca de -9.3 e 2.3 p.p. para evolugédo citada.
Com efeito, os depdsitos incrementaram o seu peso na estrutura de financiamento,

passando a representar 66% dos activos.
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Gréfico 23 - Evolucdo da estrutura de Financiamento dos Activos
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Fonte: BCSTP

Os capitais préprios diminuiram 5% no ano em referéncia, sendo que esta evolucédo
deriva essencialmente da reducdo das provisdes gerais e agravamento do resultado do
exercicio, que contribuiram em -6.2 p.p. e -2.4 p.p. para a evolucdo registrada. Nao
obstante, os fundos préprios incrementaram o seu peso na estrutura de financiamento das
instituicdes bancérias, passando a representar 24%. Neste cOémputo, facilmente
depreende-se que uma parte considerdvel dos activos em balan¢o da generalidade dos

bancos sdo-tomenses é financiada, para além dos depésitos, pelos fundos préprios.

O aumentado dos depésitos e da sua proporcdo na estrutura de financiamento do sector
apesar de adversidades, representa um dos aspectos mais positivos a realcar no que
respeita a evolucdo do sistema bancério nos Gltimos anos (gréafico 5). Por um lado, porque
evidencia a confian¢a dos depositantes na solidez do sistema bancério e, por outro,
porque contribui para dotar o balanco das instituicbes de uma fonte de financiamento

mais estavel.
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Gréfico 24 - Estrutura de Financiamento
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Fonte: BCSTP

Os depésitos aumentaram 3.9% em dezembro de 2017, devendo-se sobretudo ao
incremento dos recursos da Administracdo e Instituicdes Pablicas em 6,1%. Esta evolucdo
contrasta com a reducdo excepcional observada no ano transacto, que resultou,

fundamentalmente, da resolu¢do do Ex Banco Equador.

Os depésitos de Particulares diminuiram 4.7%, na senda da evolu¢do registrada no ano
transacto, contribuindo assim para a reducdo do seu peso na estrutura de depdsitos em 5
p.p., mas mantém-se ainda como principal fonte de financiamento. Os recursos de
Instituicdes Privadas diminuiram 0,9%, contribuindo para a redu¢do do seu peso em 2
p.p., passando a representar 34% dos depdsitos e os recursos da Administracdo Publica,

passaram a representar cerca de 15% dos depésitos.
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Gréfico 25 - Depésitos por Sector Institucional
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Fonte: BCSTP

No periodo em referéncia, os depésitos em moeda nacional (MN) aumentaram 12.2%,
mantendo a tendéncia crescente observada nos ultimos cinco anos, contribuindo assim
para o aumento do seu peso na estrutura de depdsitos (68%), novo maximo em cinco
anos. Em contraste, os depdsitos em moeda estrangeira (ME) continuaram a diminuir,

desta feita em cerca de 5.2%.

Gréfico 26 - Depésitos por maturidade e por moeda
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Fonte: BCSTP
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As responsabilidades de curto prazo, ou seja, depdsitos a ordem aumentaram 7.6%
passando a representar 81% (Gréfico 9), resultado sobretudo das restricdes impostas pelas
instituicdes bancérias a constituicio de depdsitos a prazo nos UGltimos anos. As
responsabilidades de longo prazo mantiveram-se praticamente inalteradas em 2017, com

uma reducéo residual de -0.1%.

3.5.3. Crédito bancério

Na anélise por sector institucional registou-se uma evolu¢do diferenciada quanto as
restricdes quanto ao acesso ao financiamento, o crédito concedido aos particulares
incrementou 5 p.p., resultante do aumento da reducdo de algumas restricdes impostas a
este tipo de crédito. Por seu turno, os créditos as instituicdes privadas reduziram 21 p.p.,
na sequéncia da introducdo de uma maior restricdo quanto aos termos e as condi¢des dos

empréstimos direcionados.

Gréfico 27 - Crédito por sector institucional
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Fonte: BCSTP
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3.5.4. Estrutura e Concentragao

Ap6s a alteragdo da estrutura do sistema financeiro com a saida do Banco Equador S.A.R.L.
em Julho de 2016, a estrutura do sistema manteve-se inalterada em 2017. O sistema
bancério comporta 6 instituicdes bancérias com uma rede de 23 agéncias, distribuidas por
cinco dos sete distritos do pais (excecdo de Caué e Lobata), persistindo a concentracdo no

distrito Agua-Grande (ver gréfico 11).

Gréfico 28 - Distribuicdo Geografica dos Balcdes dos Bancos
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Fonte: BCSTP

Os niveis de concentracdo dos activos e créditos concedidos no sistema bancéario nacional
aumentaram de acordo ao indice de Hirshman e Herfindahl (IHH). Registou-se
igualmente uma ligeira reducdo dos niveis de concentracdo na captacdo de depodsitos,

contudo, permanece altamente concentrado.
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Tabela 4 - Hirshman e Herfindahl (IHH) Concentracdo de Crédito, Activos e Dep6sitos

IHH7 2013 2014 2015 2016 2017
Crédito Concedido 2.982 3.209 2.854 3.418 3.653
Activos Totais 2.729 2.949 2.910 3.310 3.889
Depésitos Totais 4.972 5.158 4.361 4.765 5.378

Fonte: BCSTP

3.5.5. Qualidade da Carteira

Durante o ano em referéncia, o crédito mal parado8 (CMP) diminuiu ligeiramente tal
como no ano anterior, situando-se em 24.9% contra 27,1% no ano transacto, devendo-
se sobretudo a reducdo do incumprimento nos sectores de industria e comércio,
contribuindo em -20% e 13% para a reducdo do CMP. Todavia, os niveis mantém-se
muito acima dos niveis preconizados pela estratégia de reducdo de CMP, de 9%.
Complementarmente o racio de crédito em risco9 diminuiu 3%, situou-se em 28%.
Contudo o réacio de incumprimento em novas operacdes de crédito aumentou 3 p.p.,
comparativamente ao periodo homdlogo, situando-se em 6,7%. De se referir que apesar
deste aumento, este rdcio manteve-se muito abaixo dos niveis observados nos anos
precedentes ao ano de 2015, evidenciando um maior rigor na gestao de risco de crédito.
Estd evolucdo resulta em parte, de uma supervisdo mais intensiva que obrigou as
instituicdes a procederam a uma gestdo mais rigorosa do risco de crédito. Contribuiu

igualmente para esta reducdo, as melhorias efeituadas na Central de Risco Crédito (CRC),

7O indice de Hirshman e Herfindahl (IHH) é uma medida de avaliacdo de concentra¢do do sistema
bancério. Este indice é obtido pela soma das participagbes proporcionais ao quadrado de todas as
instituices de crédito no mercado pode ser obtida do seguinte modo: IHH = Y'¥_(¢;)?

Em que ci e a quota decimal de mercado de cada uma das Instituicbes de crédito e K é o numero
de instituicbes de crédito do mercado. O indice estd compreendido entre O a 10.000 pontos.
Considera-se que o sector estd moderadamente concentrado se o IHH se situar entre 1.000 e 1.800
pontos e altamente concentrado se situar acima de 1.800. Considerando-se por exemplo que uma
estimativa de 0.25 é equivalente a 2.500 pontos.

8 Crédito malparado estd definido nos termos da NAP 07/2017 “Classificacdo de Activos e
Provisdes”.

9 O récio de crédito em risco corresponde ao crédito em incumprimento somado aos créditos com
prestacdes de capital e juros vencidos ha menos de 90 dias.
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com a introdu¢do de uma nova versdo, maior monitoramento pelo BCSTP dos dados

reportados a CRC e incremento da confianca dos Bancos nesta plataforma.

Na anélise por sector, os sectores de comércio, consumo e constru¢do apresentam maior

peso em matéria de incumprimento, representando cerca de 7%, 3% e 3% da carteira

de crédito bancério (Gréfico 14).

Gréfico 29 - Crédito Mal Parado
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Fonte: BCSTP

Durante o periodo em anélise o récio de coberturalOaumentou 8 p.p. face ao final de

2016, situando-se em 88%. Estd evolucdo resulta em parte, de uma supervisdo mais

intensiva, ndo obstante subsistirem instituicdes com insuficiéncias de provisdes.

10 Récio de Cobertura — Provisdes para crédito em incumprimento sobre o crédito malparado.
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Gréfico 30 - Crédito em Incumprimento por sector
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Fonte: BCSTP

3.5.6. Liquidez e racio de transformacao

Em contraste com os dultimos quatro anos, o racio de liquidez diminuiu 13%,
posicionando-se em 58% (Gréfico 15), fruto em parte, da reducdo das disponibilidades
imediatas acima referida. Apesar desta reducdo, o sistema no seu todo apresenta-se
excedentério, sendo que este racio se mantem muito acima dos minimos exigidos pela
NAP 04/2007 “Norma Sobre Liquidez Bancéria”, que estabelece um minimo de 20%.
Contudo, importa enfatizar os riscos inerentes ao incremento das Gaps de liquidez que
continuaram a apresentar valores negativos, num contexto em que a concessdo de credito

é a médio/ longo prazo e as responsabilidades s@o sobretudo de curto prazo.
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Gréfico 31 - Liquidez
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Os niveis de intermediacdo mantiveram-se baixos, com a mesma tendéncia dos Gltimos
quatro anos situando-se o racio de transformacdo em 60,2% diminuindo 2.5 p.p. Tal
comportamento resulta essencialmente, do incremento dos depdsitos que se sobrepds
uma vez mais a evolu¢do dos créditos. Com efeito, a Gap comercialll aumentou,

posicionando-se no ano em referéncia em cerca de 1.064 milhdes de nDobras.

Gréfico 32 - Réacio de Transformacdo e GAP Comercial
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1 Gap Comercial - diferenca entre os créditos e os depédsitos
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3.5.7. Rendibilidade

Em Dezembro de 2017, a semelhanca do ano anterior, a margem financeiral2 diminuiu -
3%, posicionando-se em 166 milhdes de nDobras. Contribuiu para esta evolu¢do a
reducdo dos proveitos de Juro em 23 p.p (Gréfico 18), que deriva da contracdo gradual

da carteira de crédito, conjugado com os niveis de incumprimento persistentes.

Gréfico 33 - Margem Financeira
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No periodo em referéncia, a eficiéncia do sistema financeiro aumentou, resultado da
reducdo do racio de Cost to Incomel3 em 6 p.p., passando a situar-se em 75%. Esta
evolucdo, deveu-se principalmente ao aumento das receitas com servigos e comissdes. De
se realcar igualmente, a reducdo das despesas operacionais em 0.2 p.p., que resultam
essencialmente, da reducdo de outras despesas operacionais. Apesar desta reducdo, os
custos com pessoal incrementaram em 4.9 p.p. em contraste com a redugdo registrada o

ano anterior.

12 A margem financeira é a diferenca entre os proveitos e despesas de Juro.
13 Cost to Income - Récio de relagéo entre as despesas operacionais e o produto bancario.
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Gréfico 34 - Custos e Proveitos
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A rentabilidade do periodo em estudo definida pelo retorno sobre os activos (ROA)
diminuiu 0.6 p.p., situando-se -0.7%, mantendo-se praticamente inalterada face ao
periodo homologo anterior. Esta evolucdo resulta, em grande medida, do aumento das
receitas com comissdes e servicos que contribuiram em 14 p.p. para evolu¢do do Produto
Bancério e o aumento das provisdes do exercicio. Por sua vez, a reducdo do retorno sobre

o patriménio liquido (ROE) foi mais acentuada, em 2.5 p.p., situando-se em -2.7%.

Gréfico 35 ~ Resultados e Rendibilidade
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3.5.8. Solvabilidade

No periodo em referéncia, o récio de solvabilidadel4 do sistema bancério aumentou 5.5
p.p. comparativamente ao observado no final do ano anterior e fixou-se em 33.3%. De
se realcar igualmente o aumento do récio de Fundos Préprios Base (Tier 1) em 5.9 p.p.,
que se situou em 31,1%. As evoluc¢des citadas resultam, essencialmente, da reduc¢do dos
activos ponderados pelo risco em 18,2%, efeito em parte, da redu¢do dos direitos sobre
instituicbes crédito. Na andlise por instituicdo, a distribuicdo do racio de solvabilidade
revela uma menor heterogeneidade face ao ano transacto, com efeito, todas as instituicdes
apresentam o racio de solvabilidade acima dos 20%, ou seja, muito acima dos 12%

minimos exigidos.

Gréfico 36 - Adequacdo de Fundos Préprios
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14 R4cio de solvabilidade definida nos termos da NAP 10/2007 “Norma Sobre Adequagio de Fundos
Préprios e Récio de Solvabilidade”, minimos exigidos pela NAP 12%.
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3.6. Sistema Segurador

O exercicio econémico de 2017 ficou marcado pelo acentuar das dificuldades ao nivel do
sector segurador, na medida em que comecou a se fazer sentir o impacto da anula¢do da
obrigatoriedade de seguros para desalfandegamento dos veiculos automdveis. O seguro
Automdvel que tem sido o melhor produto para as seguradoras conheceu uma quebra
significativa em 2017, por conta desta medida governamental, gerando em consequéncia
um impacto negativo nas contas de resultados das seguradoras, com maior incidéncia em
empresas cuja producdo é pouco diversificada e com dependéncia clara do ramo

Automodvel.

O tao almejado Decreto que regula a domiciliagdo dos contratos de seguros e co-seguros
no pais (Decreto 08/2016) que foi publicado em Novembro de 2016 ainda ndo comegou
a produzir o feito esperado. Contudo, o sector segurador tem sobrevivido na expectativa
da aplicacdo do DL 30/2000 que institui o seguro obrigatério de responsabilidade civil

automoével.

Em 2017, o sector segurador continuou a estar condicionado pelo panorama dificil
verificado no sector bancario. Nos Gltimos anos, com a explora¢do do Ramo Vida, o
contrato de seguro tem surgido como refor¢o de garantias de créditos bancérios, porém,

a baixa intermediacé@o financeira tem condicionado a expansao deste nicho de mercado.

Nos actuais anos de dificuldades econémicas, registou os niveis de capital, a prudéncia na
gestdo dos riscos e a produtividade do sector segurador tem dado estabilidade ao sistema
financeiro, porém, ainda tem contribuido de forma exigua para a economia do Pais.
Assim, a titulo de exemplo, a penetracdo dos seguros, medida pelo seu peso no PIB, fixou-
se nos 1%. Conclui-se assim que este indicador se situa bastante abaixo do que seria

desejével, ndo sendo expectdvel que haja uma melhoria significativa no futuro préximo.
3.6.1. Evolugdo da Actividade Seguradora

O volume de negécios da &rea de seguros em 2017 contabilizou-se nos 49,98 milhdes

nDobras correspondendo a uma reducdo de 2% relativo ao exercicio anterior.

A principal causa desta diminuicdo residiu no ramo N&o Vida, que viu baixar a sua

producdo em 3%, alcancando um volume de prémios de 44,09 milhdes de nDobras,
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devido principalmente o decrescimento abrupto de prémios referentes ao seguro

Automoével (31%).

Tabela 5 - Evolucdo de Prémios

2013 2014 2015 2016 2017  Var.17/16

Total 394 43,9 50,9 509 49,98 -2%
Ramo Vida 0,3 1,7 4,6 5.4 5,89 8%
Ramo Néo Vida 39,1 42,2 46,3 45,5 44,09 -3%

De acordo com a tabela 1, as receitas de prémios de seguros do ramo N&ao Vida registaram
diminui¢des nos ultimos dois anos, contrariando a habitual tendéncia crescente desta
rubrica e evidenciando o periodo dificil em que atravessa o sector. Por outro lado, o ramo
Vida tem registado evolu¢des bastante discretas, com desacelera¢cdes consecutivas. De
realcar que a explora¢do do ramo Vida teve o seu inicio em 2013, um periodo marcado

pelos impactos negativos da crise econémica financeira mundial.

Gréfico 37 - Sinistralidade por ramos
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Fonte: BCSTP

O seguro Automodvel, pese embora ter contabilizado uma facturacdo correspondente a
7,41 milhdes de nDobras abaixo do exercicio anterior, conserva o melhor registo de

facturacdo em termos de prémios.
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O seguro Incéndio e outros Danos mereceu um particular destaque tendo em conta o
aumento de 50% dos prémios, o que em termos monetdrios representam 3,83 milhdes

de nDobras acima da facturacdo do ano anterior.

Nos dltimos anos tem-se registado uma oscilacdo dos prémios brutos ao nivel geral

sugerindo uma certa instabilidade no sector.

3.6.1.1. Estrutura da Carteira

Gréfico 38 — Estrutura da Carteira
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Fonte: BCSTP

Uma andlise a estrutura da carteira, verifica-se um menor desequilibrio na distribuicdo dos
proveitos de prémios, na medida em que o seguro Automodvel que antes dominava a
carteira com uma participacdo superior aos cinquenta por centos passou a representar
32% do total dos prémios, pese embora a conserva¢do do primeiro lugar no ranking dos

produtos vendidos.
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Gréfico 39 — Estrutura da Carteira
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O ramo vida apresenta uma estrutura semelhante a do ano anterior, onde garantia a
créditos bancérios conserva o primeiro lugar na estrutura com 82% da carteira. A situacdo

esta relativamente complicada, por conta do panorama que se vive no sector bancério.

3.6.1.2. Sinistralidade

Os custos com sinistros em 2017 registaram um ligeiro aumento comparativamente ao
ano homologo anterior. No exercicio em andlise, esta rubrica ascendeu aos.12,9 milhdes
de nDobras contra os 12,3 milhdes de nDobras do exercicio anterior, correspondendo a
um aumento de 5%. Este aumento foi impulsionado pelo incremento das indeminiza¢des
pagas na ordem dos 22% que anulou o impacto da diminuicdo da variacdo das provisdes

para sinistros em 44%.
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Tabela 6 - Indeminizagdes Pagas (milhdes de novas dobras)

2013 2014 2015 2016 2017 Var.17/16

Total 5.3 9,6 7,0 9,14 11,1 22%

De acordo com a tabela 2, o seguro Automével, tem sido a modalidade que mais

indeminiza¢des tem pago. incéndio e outros Danos registou o maior montante em 2017,

Relativamente a taxa de sinistralidade, em termos globais registou-se uma taxa de 37%
contra os 33% do ano anterior. Este aumento se justifica pela combinacdo do aumento
dos custos com sinistros e a diminuicdo dos prémios adquiridos e estd directamente

relacionado com ao mau desempenho do seguro Automoével.

Comparativamente ao ano anterior, o seguro de Transporte maritimo apresenta uma
reducdo drastica na sinistralidade saindo de maior taxa no exercido 2016 para a menor

taxa de sinistralidade em 2017.

3.6.2. Situacdo Financeira e Patrimonial
3.6.2.1. Activo

O balan¢o patrimonial das empresas de seguros, em Dezembro de 2017, contabiliza-se
em 115,7 milhdes de nDobras contra os 114,7 milhdes de nDobras do exercicio anterior.

Tendo-se registado uma desaceleracdo no crescimento desta rubrica.
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Tabela 7 - Situacdo Financeira e Patrimonial (milhes de novas dobras)

2013 2014 2015 2016 2017 Var.17/16

Activo Total  103.2 1061 11,3 1147  115.7 1%
Passivo 50,9 487 48,6 47.7 442  -7.4%
Capital Préprio 52,3 57.3 62,7 67.0 71,5 7%

Analisando a evolug¢do dos activos das seguradoras nos Gltimos quatro anos, verifica-se

uma evolugdo exigua sugerindo a existéncia de dificuldades na expansdo do negécio.

Os activos das seguradoras estdo compostos essencialmente por investimentos e prémios

em cobranca.

3.6.2.1.1. Investimentos

A carteira de investimentos das seguradoras em 2017 ascendeu a 78,5 milhdes de nDobras
(4,4% do PIB) correspondendo a um aumento de 5% relativo ao exercicio anterior. Esta
carteira estd composta por terrenos e edificios, titulos de rendimento varidvel (ac¢des) e

depésitos a prazo como mostra o grafico X mais abaixo.

Gréfico 40 -~ Estrutura da carteira de Investimentos
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No que se refere a composicdo da carteira de investimento, é de destacar a predominancia
de aplicagbes em activos pouco liquidos. A rubrica depésitos a prazo que concorre para
a parte mais liquida desta carteira, registou um aumento na ordem de 2,6 milhdes de

nDobras, passando a representar 20% da carteira.

Importa salientar que em fun¢do dos tipos de investimentos (por exemplo em titulos
obrigacionistas), as empresas de seguros, que se enquadram na categoria de grandes
investidores institucionais, podem contribuir sobremaneira para o financiamento da

economia e para a dinamiza¢do dos mercados de capitais.

3.6.2.2. Passivo

Em Dezembro de 2017, o total de passivos das seguradoras contabilizava-se em 44,2
milhdes de nDobras que correspondem a 38% dos activos. Relativamente ao exercicio

anterior, verificou-se uma diminui¢do do passivo das seguradoras na ordem de -7,4%.

3.6.2.2.1. Provisdes Técnicas

As provisdes técnicas como um dos passivos mais importantes, em Dezembro de 2017
contabilizavam-se em 16,8 milhdes de nDobras contra os 17,2 milhdes de nDobras do
exercicio anterior. De se referir que as mesmas estavam compostas por 64% de provisdes

para riscos em curso, 26% de provisdes mateméticas e 10% de provisdes para sinistros.
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Gréfico 41 - Provisbes técnicas
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As provisdes técnicas dos ramos Gerais registaram uma diminuicdo na ordem de 14%
comparativamente ao ano anterior. As referidas provisdes ascenderam a 12,5 milhdes de
nDobras em 31 de Dezembro de 2017 e estavam cobertas por activos representativos

avaliados em 47,0 milhdes de nDobras.

Gréfico 42 - Cobertura de Provisdes Técnicas
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Nesta senda, o racio de cobertura das provisdes técnicas registou um valor de 377%,
contra os 305% do ano anterior. O refor¢co deste récio deveu-se a combinagdo do
aumento dos activos representativos na ordem dos 6%, por um lado, e por outro, a

diminui¢do das provisdes técnicas na ordem dos 14%.

3.6.2.3. Capital Préprio

Em Dezembro de 2017, os capitais préprios das seguradoras contabilizavam em 71,5
milhées de nDobras (62% dos activos) contra os 67,0 milhdes de nDobras do ano

anterior, correspondendo a um aumento de 7%.

Nos Gltimos anos o sistema segurador tem apresentado resultados liquidos positivos com
tendéncia crescente, o que tem contribuido para os aumentos dos fundos préprios das

seguradoras.

Pese embora a diminuicdo de 24% relativo ao ano anterior, o resultado do exercicio 2017

registou valores acima da média dos Gltimos quatro anos.

Griéfico 43 - Racios de Rendibilidade
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Apesar das dificuldades existentes, o sector segurador em Sdo Tomé e Principe continua a
evidenciar solidez e apresenta niveis de solvéncia confortaveis, mesmo com a diminui¢do

do resultado registado no exercicio em anélise.
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O retorno das seguradoras, tanto da parte dos activos como dos fundos préprios, fixou-
se em 6% e 10%, respectivamente, contra 9% e 15% registado no periodo homélogo
anterior, devido, em parte, a diminuicdo em 31% das receitas do principal produto das
seguradoras, que vem sendo a consequéncia do ja referido anteriormente, a actual
conjuntura consubstanciada pela anulacgdo da obrigatoriedade de seguros para

desalfandegamento dos veiculos automdveis tem vindo a afectar rendibilidade do sector.

3.6.2.4. Margem de Solvéncia

Em Dezembro de 2017 a taxa de cobertura da margem de solvéncia situou-se nos 141%
contra os 134% do exercicio anterior. Nos Gltimos quatro anos, tem-se verificado uma

oscilacdo deste indicador entre 131% e 144%.

Gréfico 44 - Margem de Solvéncia
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Anexos Estatisticos
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Anexo 1 - Balango Monetério do Banco Central de Sdo Tomé e Principe
Saldos em fim de periodo (MilhGes de Dobras) 2014 2015 2016 2017
ACTIVO EXTERNO (LIQUIDO) 1 473,52 1 902,66 1775,40 1474,28
Reservas Internacionais Liquidas! 1367,96 1744,04 1607,42 1284,27
Ativos Externos 1794,62 224326 2143,54 1839,80
Reservas Oficiais 1481,81 1864,04 1751,85 144221
Outros Activos Externos 312,81 379.22 391,69 397,59
Passivos Externos -321,10 -340,60 -368,14 -365,52
Passivos Externos De Curto Prazo -113,85 -119,99 -144.,43 -157,94
Outros Passivos Externos 0,00 10,70 0,00 0,00
Alocagbes em Direito Especial de Saque -207,25 -220,62 -223,71 -207,58
ACTIVO INTERNO (LIQUIDO) -337,75 -340,81 -135,07 9.30
Crédito Interno Liquido 17,38 109,82 199,34 172,34
Credito a outras Sociedades de Deposito 106,09 128,41 197,51 194,58
Crédito liquido a Administracdo Central -83,93 -113.44 -69,00 -157,30
Crédito a Administragdo Central 255,24 266,34 445,75 259,68
dos quais: uso de Direito Especial de Saque 207.25 220,62 223,71 207.58
Passivos Face a Administracao Central -339,17 -379,78 -514,75 -416,98
Depésitos Administragdo Central -17,61 -11,38 -14,07 -23,08
dos quais: Bilhetes de Tesouro 0.00 0.00 0,00 2,00
Recursos De Contrapartida -93,18 -120,25 -81,57 -60,03
Depdsito em Moeda Estrangeira -228,39 -249,00 -399,94 -315,55
Outros dep6sitos Administragdo Central 0,00 854,30 -19,18 -18,33
Crédito a Economia 95,23 114 578,65 130,59 135,07
Outros Ativos (liquido) -455,14 -470,36 -394,18 -163,04
Passivos Monetérios 1135,76 1561,85 1 640,32
Base Monetéria 1135,76 1 561,85 1 640,32 1483,58
Circulagdo Monetéria 266,97 315,30 308,59 324,03
Reservas Bancarias 2 868,79 1 246,55 1331,73 1159,55
Reservas Bancéarias Moeda Nacional 703,87 980,39 1182,94 1012,68
Reservas Bancarias Moeda Estrangeira 164,93 266,16 148,79 146,87
Memorando:
Reservas Internacionais (milhdes de ddlares) 73,55 83,13 74,74 70,25
(dos quais):
Conta de Petréleo (milhes de délares) 9.90 10,26 11,54 11,30
Reservas Bancarias (milhdes de ddlares) 8,19 11,87 6,35 7,15
Depésito de Garantia (milhdes de ddlares) 0,12 0,00 0,00 0.00
Reservas Internacionais Liquidas ' (Milhdes de dolares) 50,59 56,34 49,25 46,53
(em meses de importacdo) 3 5,31 5,91 3.1 2,91
TReservas Internacionais Liquidas exclui Reservas Bancarias e Depésito de Garantia
2As reservas bancérias foram ajustadas de janeiro a junho de 2015
3lmportacdo de Bens e Servicos exclui importacdo de bens de investimento e Assisténcia Téc

Fonte: Banco Central de Sdo Tomé e Principe
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Anexo Il - Balango Monetéario dos Bancos Comerciais
Saldos em fim de periodo (Milhées de Dobras) 2014 2015 2016 2017
ACTIVO EXTERNO (LIQUIDO) 24,79 624,10 329,99 107.88
Ativos Externos 1327,68 1512,84 1334,02 656,67
Moeda Estrangeira 79,12 53,84 59,55 47,46
Dep6sitos 1 002,04 674,96 529,50 422,95
Titulos excepto Participagdo de Capital 75,30 58,54 54,56 38,30
Empréstimos 109,70 709,10 677,59 138,23
Derivados Financeiros 0,00 0,00 0,00 0,00
Outros 61,51 16,41 12,82 9.73
Passivos Externos 602,89 888,74 1004,03 548,79
Dep&sitos 488,16 351,25 650,79 285,47
Titulos excepto Participacdo de Capital 0,00 0,00 0,00 0,00
Empréstimos 44,68 427,72 264,20 210,30
Outros 70,04 109,77 89,04 53,02
ACTIVOS FACE A BANCO CENTRAL 962,66 1 281,02 1 353,80 1183,06
Notas e Moedas 43,82 68,35 50,06 29,10
Reservas Obrigatdrias 918,85 1212,67 1303,74 1153,96
Outros Ativos 0,00 0,00 0,00 0,00
ACTIVO INTERNO (LIQUIDO) 1 639,60 1 679,14 1717,39 1 993,82
Créditos a Residentes 1 639,60 1679,14 1717,39 1993,82
Crédito a Administragdo Central (Liquido) -168,19 -190,10 -266,73 -39,04
Responsabilidades para com a Administracdo Central 2,92 8,68 37,73 427,22
Créditos a Administracdo Central 171,11 198,78 304,46 466,25
Crédito a Economia 1807,79 1869,24 1984,12 2 032,86
Crédito a Outras Sociedades Financeiras 4,08 4,56 5,31 4,55
Crédito a Administracoes Estaduais E Locais 0,00 0,00 0,41 0,64
Crédito a Sociedades Nao Financeiras Publicas 87,20 25,63 24,31 51,95
Crédito ao Setor Privado 1716,50 1839,05 1954,09 1975,72
PASSIVOS INTERNOS 3 327,05 3 584,26 3 401,18 3 284,77
Dep&sitos Incluidos na Massa Monetéria 2 252,41 2 581,28 2 432,67 2 386,17
Dep&sitos Transferiveis incluidos na Massa Monetéria 1575,33 1 934,65 1878.24 1 846,76
Outros Depésitos incluidos na Massa Monetéria 677,08 646,63 554,42 539,41
Depdsitos Excluidos da Massa Monetéria 100,35 21,01 20,62 19,21
Passivos Face a Banco Central 63,59 85,91 155,03 155,03
Empréstimos 32,34 30,61 37,85 16,75
Acg¢des e Outras Participagdes 995,70 823,74 600,91 580,73
Outros Activos e Passivos (Liquido) -117,34 41,71 154,09 126,88

Fonte: Bancos Comerciais
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Anexo lll - Sintese Monetéaria Global
Saldos em fim de periodo (Milhées de Dobras) 2014 2015 2016 2017
ACTIVO EXTERNO (LIQUIDO) 2 198,30 2 526,76 2 105,39 1 582,16
Ativo Externo do BCSTP 1473,52 1902,66 1775,40 1474,28
Ativo Externo de outras Sociedades de dep&sitos 724,79 624,10 329,99 107,88
ACTIVO INTERNO (LiQUIDO) 285,58 313,16 597,85 1115,18
Créditos a Residentes 1 650,89 1 660,56 1719,21 1971,59
Crédito liquido a Administracdo Central -252,12 -323,27 -395,50 -196,34
Crédito a Administracdo Central 258,17 275,02 483,48 686,90
Responsabilidades para com a Administragdo Central -510,28 -578,56 -819,21 -883,23
Depésitos Administracdo Central -17,61 -11,38 -14,07 -23,08
Recursos De Contrapartida -93,18 120,25 81,57 60,03
Depésitos em Moeda Estrangeira -399,50 -687,43 -886,71 -920,18
Crédito a Economia 1 903,01 1983,82 214,71 2167,93
Crédito a Outras Sociedades Financeiras 99,31 4,56 5,31 4,55
Crédito a Administragoes Estaduais E Locais 0,00 0,00 0,41 0,64
Crédito a Sociedades N&o Financeiras Publicas 87,20 25,63 24,31 51,95
Crédito ao Setor Privado 1811,72 1953,63 2 084,68 2 110,78
Outros Ativos -1 365,31 -1347,39 -1121,36 -856,41
Massa Monetéria (M3) 2 483,88 2 839,92 2 703,23 2 697,34
Passivos em Moeda nacional incluidos na Base Monetéria (M2) 1557,77 1905,85 1 909,40 1 981,68
Moeda (M) 1099,14 1431,01 1522,23 1577,99
Moeda em poder das sociedades de Depsitos 223,15 246,95 258,53 294,93
Dep&sitos Transferiveis em moeda nacional 875,98 1934,65 1878,24 1846,76
Outros Depdsitos em moeda nacional 458,64 474,84 387,17 403,69
Depésitos em moeda estrangeira 926,11 934,07 793,84 715,66

Fonte:Banco Central de S&do Tomé e Principe e Bancos Comerciais
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Anexo IV - Agregados Monetérios
Saldos em fim de periodo (MilhSes de Dobras) 2014 2015 2016 2017
MO (BASE MONETARIA) 1135,76 1561,85 1 640,32 1 483,58
Emissdo Monetéria 266,97 315,30 308,59 324,03
M1 1 099,14 1 431,01 1 522,23 1577,99
Moeda em Circulacdo 223,15 246,95 258,53 294,93
Depésitos Transferiveis em Moeda Nacional 875,98 1184,06 1263,70 1283,06
M2 1557,77 1 905,85 1 909,40 1 981,68
M1 1099,14 1431,01 1522,23 1577,99
Outros Dep&sitos em Moeda Nacional 458,64 474,84 387,17 403,69
M3 2 483,88 2 839,92 2703,23 2 697,34
M2 1557,77 1905,85 1909,40 1981,68
Depésitos em Moeda Estrangeira 926,11 934,07 793,84 715,66

Fonte: Banco Central de Sd0 Tomé e Principe e Bancos Comerciais

Anexo V - Reservas Internacionais
Saldos em fim de periodo (Milhées de Ddlares) 2014 2015 2016 2017
ATIVOS EXTENOS LIQUIDOS 73,13 84,85 75,75 71,81
RESERVAS INTERNACIONAIS BRUTAS 73,55 83,13 74,74 70,25
Notas e Moedas 1,40 1,03 0,67 0,75
Depsitos 50,59 65,17 36,92 35,12
dos quais:a ordem 6,39 10,71 17,38 11,43
4 prazo 44,20 54,46 19,54 23,69
Direito Especial de Saque 0,666 0,430 0,645 0,285
Posicdo de Reserva no FMI 0,00 0,00 0,00 0,00
Titulos Estrangeiros 20,46 16,39 36,06 33,75
Outros* 0,43 0,12 0,44 0,34
RESERVAS INTERNACIONAIS LIQUIDAS 50,59 56,26 49,25 46,53

(*)incluem os juros a receber, outros ativos com no residentes
Fonte: Banco Central de Sdo Tomé e Principe
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Anexo VI - {NDICE DE PREGOS NO CONSUMIDOR
Base: (Dez 2014 = 100) Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez
2017 106,30 106,65 107,49 108,73 108,30 110,21 11,97 111,38 111,63 12,16 112,39 114,06
2016 101,51 101,70 102,51 104,20 104,68 104,21 104,47 104,57 104,93 105,30 106,15 105,91
2015 97,16 97,46 97,94 98,35 98,56 98,73 99,00 99,1 99,20 99,49 99,98 100,75
2014 91,33 9,75 91,97 92,72 93.47 93,99 94,25 94,42 94,65 95,36 95,80 96,92
2013 85,33 85,91 85,66 87,15 87,40 87,55 87,72 88,12 88,40 88,89 89,75 91,06
2012 77,30 77,73 78,00 78,69 79.77 81,67 82,38 82,85 83,09 8348 84,03 85,00
2011 69,11 69,71 71,23 72,84 73,47 73,66 73,82 74,38 74,58 74,91 75,64 76,99
2010 61,28 61,75 62,07 62,41 62,58 63,17 64,15 64,73 65,51 66,19 67,43 68,78
2009 52,87 53,33 54,07 55,02 56,00 56,65 57.05 57.39 57,89 58,56 59,66 60,92
2008 42,81 44,44 45,92 46,82 47,57 48,03 49,43 50,09 50,64 51,04 51,63 52,48
2007 33,52 33,88 34,33 34,65 35,03 35,51 36,08 37,05 38,21 39,20 40,62 42,04
2006 27,19 28,19 29,40 30,92 31,07 31,29 31,56 31,92 32,05 32,23 32,48 32,96
2005 23,24 23,95 24,71 24,98 25,09 25,13 25.20 25,32 25,52 25,89 26,15 26,46,

Fonte: Instituto Nacional de Estatistica
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Anexo VII - INFLAGAO
Base Dez 2014 = 100

( %) Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez

Taxa inflagdo acumulada

2017 0,37 0,70 1,49 2,66 2,26 4,06 5,72 5.16 5,39 5,89 6,12 7,69
2016 0,75 0,94 1,74 3,42 3,90 3,43 3,69 3,79 4,14 4,51 5.36 5,12
2015 0,25 0,57 1,05 1,48 1,70 1,87 2,15 2,26 2,36 2,66 3,16 3,96
2014 0,30 0,76 0,99 .71 2,64 3,21 3,50 3,69 3,94 4,72 5,20 6,43
2013 0,39 1,07 0,77 2,53 2,82 3,00 3,21 3,67 4,00 4,58 5,59 7,13
2012 0,40 1,00 1,30 2,20 3,60 6,10 7,00 7,60 7,90 8,40 9.10 10,40
20mn 0,50 1,40 3,60 5,90 6,80 7,10 7,30 8,10 8,40 8,90 10,00 11,90
2010 0,60 1,40 1,90 2,40 2,70 3,70 5,30 6,20 7.50 8,60 10,70 12,90
2009 0,70 1,60 3,00 4,80 6,70 7,90 8,70 9.30 10,30 11,60 13,70 16,10
2008 1,80 5,70 9.20 11,40 13,20 14,20 17,60 19,20 20,50 21,40 22,80 24,80
2007 1,70 2,80 4,20 5,10 6,30 7.70 9,50 12,40 15,90 18,90 23,30 27,60
2006 2,70 6,50 11,10 16,80 17,40 18,30 19,30 20,60 21,10 21,80 22,80 24,60
2005 2,94 6,08 9.45 10,63 115 1,33 11,63 12,14 13,05 14,70 15,80 17,20

Variagdo em cadeia

2017 0,37 0,33 0,78 1,16 -0,39 1,76 1,60 -0,53 0,22 0,47 0,21 1,48
2016 0,75 0,19 0,80 1,65 0,46 -0,45 0.25 0.10 0,34 0,36 0,81 -0,22
2015 0,25 0,31 0,49 0,42 0,22 0,17 0,28 0,10 0,09 0,29 0.49 0,77
2014 0,30 0,46 0,23 0,71 0,91 0,55 0.28 0.18 0.24 0,76 0,46 1,16
2013 0,39 0.68 -0.29 1,74 0,28 0,18 0.19 0.45 0,32 0,55 0,97 1,46
2012 0,40 0,60 0,30 0,90 1,40 2,490 0,90 0,60 0,30 0,50 0,70 1,20
2011 0,50 0,90 2,20 2,30 0,90 0,30 0,20 0,80 0,30 0,50 1,00 1,80
2010 0,60 0,80 0,50 0,50 0,30 0,90 1,60 0,90 1,20 1,00 1,90 2,00
2009 0,70 0,90 1,40 1,80 1,80 1,20 0,70 0,60 0,90 1,20 1,90 2,10
2008 1,80 3,80 3,30 1,90 1,60 0,90 2,90 1,30 1,10 0,80 1,20 1,60
2007 1,70 1,10 1,30 0,90 1,10 1,40 1,60 2,70 3,10 2,60 3,60 3,50
2006 2,70 3,70 4,30 5,10 0,50 0,70 0,90 1,10 0,40 0,60 0,80 1,50
2005 2,94 3,20 3,30 1,20 0.47 0,17 0,27 0.46 0,90 1,70 1,10 1,20

Variagdo Homéloga

Variagdo Homdloga 2017/2016 4,73 4,87 4,86 4,35 3,47 5,76 7.18 6,51 6,39 6,51 5,88 7,69

Variagdo Homdloga 2016/2015 4,47 4,35 4,67 5,95 6,21 5,58 5,52 5,51 5,77 5,84 6,17 5,12
Variagdo Homologa 2015/2014 6,38 6,25 6,49 6,07 5.45 5,04 5,05 4,97 4,81 4,33 4,36 3,96
Variagdo Homdloga 2014/2013 7,04 6,80 7,37 6,28 6,95 7,34 7.44 7.14 7,07 7.28 6,74 6,43

Variagdo Homéloga 2013/2012 10,40 10,50 11,30 10,70 9,60 7,20 6,50 6,40 6,40 6,50 6,80 7,10

Variagdo Homdloga 2012/2011 11,80 11,50 9.50 8,00 8,60 10,90 11,60 11,40 11,40 11,40 11,10 10,40

Variagdo Homdloga 2011/2010 12,80 12,90 14,80 16,70 17,40 16,60 15,10 14,90 13,80 13,20 12,20 11,90

Variagdo Homdloga 2010/2009 15,90 15,90 14,80 13,40 11,80 11,50 12,40 12,80 13,20 13,00 13,00 12,90

Variagdo Homdloga 2009/2008 23,50 20,00 17,70 17,50 17,70 18,00 15,40 14,60 14,30 14,80 15,60 16,10

Variagdo Homdloga 2008/2007 27,70 31,20 33,80 35,10 35,80 35,30 37,00 3520 32,50 30,20 27,10 24,80

Variagdo Homoéloga 2007/2006 17,70 20,20 16,80 12,10 12,70 13,50 14,30 16,10 19.20 21,60 25,10 27,60

Fonte: Instituto Nacional de Estatisticas
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Anexo VIl - Taxas de Cambio Oficial do Banco Central
STN/EUR STN/USD Variacdo da média face
ao perfodo precedente,
Média Uttimo dia Média Ultimo dia em (%)

2017

dez/17 24,5000 24,5000 20,8687 20,6836 0,00 -0,85

nov/17 24,5000 24,5000 21,0480 20,8707 0,00 0,31

out/17 24,5000 24,5000 20,9839 21,257 0,00 1,28

set/17 24,5000 24,5000 20,7180 20,9575 0,00 -0,94

ago/17 24,5000 24,5000 20,9150 20,7148 0,00 -2,56

jul/17 24,5000 24,5000 21,4654 21,0451 0,00 -2,43

jun/17 24,5000 24,5000 21,9990 21,6278 0,00 -1,58

mai/17 24,5000 24,5000 22,3532 22,0923 0,00 -3,10

abr/17 24,5000 24,5000 23,0677 22,6852 0,00 -0,20

mar/17 24,5000 24,5000 23,1130 22,9894 0,00 -0,32

fev/17 24,5000 24,5000 23,1877 23,3152 0.00 -0.26

jan/17 24,5000 24,5000 23,2469 23,2208 0,00 -0,59
2016

dez/16 24,5000 24,5000 23,3855 23,6140 0,00 2,40
2015

dez/15 24,5000 24,5000 22,7229 22,5918 0,00 -0,99
2014

dez/14 24,5000 24,5000 20,0016 20,299 0,00 1,08
2013

dez/13 24,5000 24,5000 18,0257 17,9088 0,00 -1,46
2012

dez/12 24,5000 24,5000 18,8311 18,7239 0,00 -2,14
20m

dez/11 24,5000 24,5000 18,7161 19,1510 0,00 2,97
2010

dez/10 24,5000 24,5000 18,6917 18,5872 0,00 3,73

Fonte: Banco Central de Sao Tomé e Principe
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Anexo IX - Taxas de Cambio Oficial (USD/EURO)

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

JAN Uttimo dia 1,2816 1,3966 1.3710 1.3110 1,3541 1,3600 1,1305 1,0920 1,0755
Média 1,3239 1,4272 1,3360 1,2905 1,3288 1,3610 1,1621  1,0860 1,0614

FEV Ultimo dia 1,.2644 1,3570 1,3762 1,3454 1,3097 1,3700 1,1317 1,0888 1,0597
Média 1,2785 1,3686 1,3649 1,3224 1,3359 1,3659 1,1240  1,1093 1,0643

MAR Ultimo dia 1,3308 1,3479  1,4090 1,3272 1,2805 1,3800 1,0845 11,1385 1,0691
Média 1,3050 1,3569 1,3999 1,3201 1,2964 1,3823 1,0838 1,1100 1,0685

ABR Ultimo dia 1,3275 1,3315 1,4794 1,3229 1,313 1,3800 1,1002 1,1403 1,0930
Média 1,3190 1,3406 1,4442 1,3162 1,3026 1,3813 1,0779 1,1339 1,0723

MAI Ultimo dia 1,4098 1,2307 1,4272 1,2438 1,2944  1,3600 1,0896 11154 1,1221
Média 1,3650 1,2565 1,4349 1,2789 1,2982 1,3732 1,150  1,1311 1,1058

JUN Ultimo dia 1,4134 1,2198 1,4425 1,2418 1,3032 1,3600 1,133 1,1102 1,1412
Média 1,4016 1,2209 1,4388 1,2526 1,3189 1,3592 1,1213 1,1229 1,1229

JUL Ultimo dia 1,4138 1,3028 1,4260 1,2246 1,3284 1,3401 1,0955 1,1113 1,1727
Média 1,4088 1,2770 1,4264 1,2288 1,3080 1,3539 1,0996 1,1069 1,1511

AGC Ultimo dia 1,4272 1,2713 1,4402 1,2544 1,3266 1,3178 1,1268 1,132 1,1825
Média 1,4268 1,2894 1,4343 1,2400 1,3310 1,3316 1,1139  1,1212 1,1807

SET Ultimo dia 1,4549 1,3611 1,3631 1,2874 1,3499 1,2701 1,1204 1,161 1,1806
Média 1,4562 1,.3067 1,3770 1,2856 1,3348 1,2901 11,1221 1,1212 1,1915

OUT Ultimo dia 1,4800 1,3857 1,4160 1,2962 1,3755 1,2598 1,0930 1,0946 1,1638
Média 1,4816 1,3898 1,3706 1,2974 1,3635 1,2673 1,1235  1,1026 1,1756

NO\V  Ultimo dia 1,5023 1,2998 1,3336 1,.2994 1,3592 1,2480 1,0580 1.0635 1,1849
Média 1,4914 1,3661 1,3556 1,2828 1,3493 1,2472 1,0736  1,0799 1,1738

DEZ Ultimo dia 1,4406 1,3280 1,2889 1,3183 1,3783 1,2160 1,0887 11,0541 1,1993
Média 1,4614 1,3220 1,3179 1,3119 1,3704 1,2331 1,0877 11,0543 1,1836

Média Anual 1,3933 1,3268 1,3917 1,2856 1,3282 1,3288 1,1087 1,1066 1,1293

Fonte: Banco Central Europeu
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Anexo X - indice de Taxa de Cambio Efetiva Nominal e Real
Base Dez 2014= 100 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
indice de Taxa de Cambio Efetiva Nominal 99,87 101,43 99.44 100,35 100,8 1011 108,89 109,40
Variagdo face ao periodo precedente (%) -5,96 1,57 -1,97 0,91 0,45 0.3 7.7 0,47
indice de Taxa de Cambio Efetiva Real 76,56 83,99 87,28 93,05 98,52 101,31 107,36 105,92
Variagdo face ao periodo precedente (%) 2,17 9,71 3,92 6,61 5,89 2,84 5,97 -1.34
Fonte : Banco Central de Sdo Tomé e Principe
Notas:

(1) Indice calculado a partir das taxas de cambio oficiais praticadas para as moedas dos seis maiores parceiros comerciais, nomeadamente:
Portugal, Angola, Bélgica, Paises Baixos, Espanha e China no periodo 2010/15

(2) Um aumento/diminuicdo do ITCN corresponde a uma apreciacdo/depreciacdo da Dobra

(3) Um aumento/diminuicdo do ITCR corresponde a uma degradacdo/melhoria da nossa competitividade preco
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Anexo Xl - Balanca Comercial por Produto
Em Mil Délares 2014 2015 2016 2017
1. EXPORTAGOES DE BENS - FOB 10 265,35 9 076,51 10 417,52 10 866,22
1.1. Produtos Agricolas 9 601,16 8 348,33 9 166,26 9 245,71
1.1.1. Cacau 9146,77 7 895,51 8 635,61 8 620,65
1.1.2. Café 38,79 20,26 4,27 37,06
1.1.3. Pimenta 1,03 100,35 169,44 208,81
1.1.4. Oleo de Coco 0,00 0.00 110 0.00
1.1.5. Chocolate 257,56 196,34 176,79 188,69
1.1.6. Coco 157,01 135,87 179,04 190,51
1.2. Outros 664,19 728,18 1251,27 1 620,51
2. REEXPORTAGAO 6 954,11 2 229,86 3 226,72 4 724,22
3. IMPORTAGOES DE BENS- FOB 144 628,53 118 947,79 119 114,18 127 674.66
3.1. Bens de Consumo 61 721,21 48 838,05 54 396,86 50 456,68
3.1.1. Géneros alimenticios 30 804,13 25 710,29 26 620,43 27 449,80
3.1.2. Bebidas 1 677,77 8 596,76 9 509,60 7 650,49
3.1.3. Mobilidrio 1203,79 1 651,94 1194,28 1445,06
3.1.4. Medicamentos 729,28 622,08 713,17 948,36
3.1.5. Meios de transportes 8 764,17 6 749,72 10 231,67 6 576,27
3.1.6. Vestuério e Calgado 4 447,29 2 252,66 324535 2 890,02
3.1.7. Papel e Cartéo 1195,81 760,29 771,57 762,30
3.1.8. Livros e Materiais 533,94 473,76 263,08 421,09
3.1.9. L&s Fibras e Algoddo 816,31 831,88 608,26 943,00
3.1.10. Alcool Eter e Derivados 1548,73 1188,67 123944 1370,28
3.2. Bens de Capital 30 291,81 27 865,49 31157.49 36 831,10
3.2.1. Equipamento 17 379,96 15 277,44 18 219,29 26 952,88
3.2.2. Materiais de Constru¢do 12 911,84 12 588,04 12 938,20 9 878,22
Dos quais: Ferro Aluminio e Qut. Simil. 6 626,71 4 630,45 6 181,16 1849,34
3.3. Produtos petroliferos 41 123,98 31 260,87 21 661,88 27 567,02
3.3.1. Gaséleo 20 629,62 21136,35 15 036,41 18 922,95
3.3.2. Gasolina 5 488,78 507249 3 108,05 4 565,44
3.3.3. Outros 15 005,58 5 052,03 3 517,42 4 078,63
3.4. Outros 11 491,53 10 983,38 11 897,94 12 819,86
4. SALDO DA BALANGA COMERCIAL(/-3) -134 363,17 -109 871,28 -108 696,65 -116 808,44

Fonte: Instituto Nacional de Estatistica

Tratamento: Banco Central de SGo Tomé e Principe

BANCO CENTRAL DE S. TOME E PRINCIPE 70



RELATORIO ANUAL 2017

Anexo Xll - Balanga Comercial Geografica

2. IMPORTAGOES - FOB

2.2. Europa

2.3. Africa

2.3.1.1.

Africa do Sul

2.3.1.2.Angola

2.4. Asia

144 628,53

90 318.57

43 720,39
367.08

39 340.69

4 513.62

118 947,79

73 308.95

32 341.49
125,72

29 378.86

7 809.54

119 114,18

76 597.18

24 259,72
871.75

20 644.76

11 O055.95

Em Mil Dolares 2014 2015 2016 2017

1. EXPORTAGOES - FOB 10 265,35 9 076.51 10 417.52 10 866,22
1.1. Africa 248.53 252.29 1 044.62 272,15
1.1.1.1. Africa do sul O.00 1.07 3.96 5.67
1.1.1.2. Angola 188,97 163.42 981,90 190.55
1.1.2.1. Gabao 17.27 48.68 11.87 14.75
1.1.3.1. Nigéria 42.28 39,12 46.89 61.18

1.2. Europa 8 177.87 7 330.68 7 253,72 8 901,15
1.2.1.1. Bélgica 2 505.63 2 248,15 661,07 1538.53
1.2.1.2. Espanha 2 001,04 877.69 1 461,82 1772.32
1.2.1.3. Franca 1 358.49 465.76 2 683.16 1 719.42
1.2.1.4. Paises Baixos 2 199.67 3 274.39 2 159.37 3 249,04
1.2.1.5. Portugal 113.05 464,69 288.31 621.84
1.3. Ameérica 69.10 70,96 54,81 104,56
1.3.1.1. E. U. América 69,10 70.96 54.81 104.56
1.4. Outros Pafses 1 769.86 1 422.58 2 064.37 1 588.37

127 674,66

77 224,87

2.2.1.1. Bélgica 2 490,97 1287.22 2 316.93 1 318,32
2.2.1.2. Espanha 855.72 2 460.74 2 351.63 1 723.40
2.2.1.3. Franca 828.77 644,74 1 235,62 2 422,97
2.2.1.4. ltalia 224.40 142.58 222,95 307.50
2.2.1.5. Paises Baixos 806.67 965.86 641.47 1 321.79
2.2.1.6. Portugal 84 586.78 67 014.20 68 927.94 68 466,15
2.2.1.7. Rep. Fed. Alema 202,07 422,14 491.38 307.28
2.2.1.8. Suécia 7.77 0.77 O.00 2.11
2.2.1.9. Dinamarca 315.08 333.67 384.98 1 323,90
2.2.2.1. Suiga O.34 37.03 24.29 31.944

33 226.78
150.53

28 107.82

2.3.2.1. Gabao 2 904.52 2 O11.16 1 866.13 1 504.35
2.3.2.2. Camarodes 131.56 15.03 101,79 20,13
2.3.3.1. Nigéria 593,46 401,84 565,74 3 086.23
2.3.3.2. Togo 383.07 408.88 209.54 357.71

8 944.09

2.4.1. China 2 935.74 3 601,02 6 153.69 6 012.59

2.4.2. Coreia 0o.49 85.36 71.87 232.89

2.4.3. Indonésia 793.02 525.57 632.65 508,60

2.4.4. Japao 557.27 2 659.61 2 869.64 1 246.25

2.4.5. Taiwan 58.35 34.09 794.99 133.53

2.4.6. Vietname O.00 28.73 O.00 56.74

2.4.7. Tailandia 168.75 875.16 533.12 753.48

2.5. Ameérica 3 218.049 2 138.749 4 231.48 3 827.57
2.5.1.1. E. U. América 3 014.53 1672.88 2 030.35 2 197.98

2.5.2.1. Bahamas O.00 O.00 1478.87 O.00
2.5.2.2. Brasil 203,51 465.87 722.27 1 629,59

2.6. Médio Oriente 857.22 261,22 1 087.94 1 049,43
2.6.1. Emirados A. U. 857.22 261.22 1 087.94 1 049.43

2.7. Outros Paflses 2 000.69 2 387.85 1 881.90 3 401.93

3. SALDO DA BALANGA COMERCIAL (7-2 -134 363,17 -109 871,28 -108 696.65 -116 808.44
Fonte: Instituto Nacional de Estatistica
Tratamento: Banco Central De Sdo Tomé e Principe
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Anexo XIIl - Balan¢a de Pagamentos
Fluxos do periodo (Milhées de Délares) 2014 2015 2016 2017
1. Balanga corrente -103,94 -68,6937 -61,4940 -73,1450
1.1. Balanga de bens -127,.41 -107,6414 -105,4699 -112,0842
Exportagdes de bens ( f.o.b.) 17,22 11,3064 13,6442 15,5904
das quais:cacau 9,15 7,8955 8,6356 8,6207
Importagdo de bens ( f.o.b.) 144,63 118,9478 119,1142 127,6747
1.2. Balanga de servigos -14,69 11,5865 17,1969 11,0512
crédito 69,88 78,6775 82,9196 76,5635
das quais:viagens de turismo 47,31 55,2319 61,4696 53,8083
débito 84,57 67,0910 65,7227 65,5122
1.3. Rendimento primério 6,69 2,8471 2,8467 -1,4210
crédito 12,50 6,9323 6,2801 2,6308
débito 5,81 4,0851 3,4334 4,0518
1.4. Rendimento secundério 31,47 24,5141 23,9324 29,3090
crédito 34,04 26,9201 26,6816 32,6149
dos quais:donativos em bens alimentares 2,82 1,7181 1,6437 2,0961
remessas de emigrantes 25,16 19,6252 17,4626 18,1921
débito 2,56 2,4060 2,7491 3,3059
dos quais:remessas imigrantes*** 0,00 0,0000 0,0000 0,0000
2. Balanga de capital 29,59 32,1005 29,7263 29,7073
3. Balanca financeira -60,44 -22,9335 -66,5005 -48,2628
3.1. Investimento directo -22,56 -25,2693 -22,3250 -40,7401
Investimento directo no exterior 3,93 2,6548 1,0061 0,2863
Investimento directo no pais 26,49 27,9241 23,3311 41,0264
dos quais:empresas petroliferas 11,05 24,1640 19,3012 39,291
3.2. Investimento de carteira 6,84 6,6311 0,6060 0,5876
Activos 6,88 4,2114 0,5984 0,6662
Passivos 0,04 -2,4197 -0,0076 0,0786
3.3. Derivados Financeiros 0,00 -0,5045 0,0000 0,0000
3.4. Outros Investimentos -47,23 -13,7514 -32,1467 -5,0229
Activos -28,02 7,8205 -19,5325 2,2270
Passivos 19,21 21,5719 12,6142 7,2499
3.5. Activos de Reserva 2,51 9,9605 -12,6348 -3,0874
4.Erros e Omissbes liquidos 13,91 13,6597 -34,7329 -4,8251

por memoria:

Balangca Corrente e de Capital -74,35 ~-36,5932 -31,7676 -43,4377

As principais diferengas entre os registos da 5% e 62 edicdo devem-se essencialmente a mudanga de metodologia e maior cobertura de informagbes
(a)dados provisorios

Fonte: Banco Central de S. Tomé e Principe
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