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1. MENSAGEM DA ADMINISTRACAO

Senhores Accionistas, Clientes, Colaboradores e Parceiros,

0 ano de 2025 afirma-se como um periodo de consolidagéo, crescimento e reforgo estratégico para a
Prudencial Seguros, S.A. Num contexto macroecondmico ainda exigente, a Companhia evidenciou
uma evolugdo positiva face ao exercicio anterior, traduzida no crescimento da actividade e na
melhoria dos principais indicadores de desempenho.

Comparativamente a 2024, a Prudencial Seguros registou um crescimento expressivo da produgao,
acompanhado por uma evolugao favordvel dos indicadores técnicos, com destaque para a melhoria da
sinistralidade e o reforco das margens técnicas. Esta evolugdo permitiu igualmente um aumento
significativo do resultado do exercicio, evidenciando uma melhoria consistente da rentabilidade da
actividade seguradora.

O contexto econdmico de 2025 foi caracterizado por uma estabilizagdo gradual da economia
angolana, com desaceleragao da inflagdo e crescimento moderado, ainda condicionado por desafios
estruturais. Neste enquadramento, o setor segurador manteve uma trajectdria de crescimento, ainda
que num ambiente de maior competitividade e exigéncia técnica.

Neste contexto, a Prudencial Seguros consolidou o seu posicionamento no segmento Nao Vida,
reforgando a sua presenga no mercado corporate e evidenciando melhorias relevantes nos indicadores
técnicos e operacionais. Paralelamente, foram registados avangos ao nivel organizacional e
tecnoldgico, com destaque para a implementacao do sistema core (IMS) e o refor¢co dos mecanismaos
de controlo, contribuinda para uma maior eficiéncia e robustez do modelo de negécio.

O crescimenta da actividade foi acompanhado por uma gestdo prudente do risco, refletida no reforgo
da politica de resseguro e na retengdo integral dos resultados, com vista ao fortalecimento dos
capitais préprios e a consolidagdo da posigao financeira da Companhia.

A Administragao reconhece o papel da Agéncia Angolana de Regulagdo e Supervisdo de Seguros
(ARSEG) na promogdo de um ambiente regulatdrio estdvel e exigente, fundamental para o
desenvolvimento sustentdvel do setor.

Expressamos o nosso reconhecimento aos colaboradores, clientes, corretores, parceiros e demais
stakeholders, pela confianga e contributa para os resultados alcangados.

A Prudencial Seguros continuaréd a orientar a sua actuagao por principios de rigor técnico, prudéncia
financeira e exceléncia operacional, reforcando a sua posigdo no mercado e assegurando um
crescimento sustentdvel no médio e longo prazo.

Pelo Conselho de Administracéo
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2.1 MODELO DE GOVERNACAO CORPORATIVO
2.11. Sistema de governacdo

A Prudencial Seguros, S.A. ¢ uma sociedade andnima, constituida ao abrigo do direito angolano,
encontrando-se organizada, quanto a estrutura dos érgdos de administragdo e fiscalizagdo, segundo
um modelo monista ou cldssico, em que a administragdo estd confiada a um Conselho de
Administragao e a fiscalizagdo a um Conselho Fiscal e a um Auditor Externo.

A estrutura organizacional adotada pela Prudencial respeita e satisfaz os principios estabelecidos na
Lei n.° 18/22, de 7 de julho (“Lei da Atividade Seguradora e Resseguradora”), na Lei n.° 1/04 (“Lei das
Sociedades Comerciais”), nos Estatutos da Companhia e demais legislacdo aplicdvel, encontrando-se
igualmente alinhada com as melhores praticas internacionais, com vista a salvaguarda dos interesses
dos acionistas, clientes, colaboradores, fornecedores e demais partes interessadas.

Tendo em consideragao a natureza, dimensdo e complexidade da atividade desenvolvida, a Sociedade
definiu os seguintes principios orientadores do seu modelo de governagéo:

A Garantir a existéncia de uma estrutura organizacional objetiva, transparente e eficiente, assente na
definicdo coerente de competéncias e responsabilidades e na cooperagao entre os érgaos sociais;

A Assegurar uma adequada segregacéo de funcdes potencialmente conflituantes;
A Estabelecer linhas de reporte claras e fluxos de informacéo fidveis e robustos, que possibilitem um
processo de tomada de deciséo informado e assegurem uma gestdo e controlo prudente das

operagdes e dos riscos a que a Companhia se encontra exposta;

A Suportar o desenvolvimento da atividade e a implementacado de um sistema de controlo interno
adequado e eficaz.

&

ASSEMBLEIA GERAL

CONSELHO FISCAL CONSELHO DE AUDITOR EXTERNO

ADMINISTRAGAO

PELOURO DO SUPORTE PELOURO DO CONTROLO PELOURO DO NEGOCIO
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2.1.2. Estrutura de Governagao, Orgaos Sociais e Responsabilidades

0O madelo de governacao da Prudencial integra os seus érgaos sociais como elementos centrais do
sistema de decisdo, execugdo e fiscalizagdo, assegurando a adequada articulagéo entre a definigao
estratégica, a condugéo da atividade e o controlo independente.

Assembleia Geral

A Assembleia Geral representa a universalidade dos acionistas com direito de voto, constituindo o
6rgdo maximo de decisao da Companhia, reunindo ordinariamente uma vez por ano e,
extraordinariamente, sempre que convocada nos termos legais e estatutérios.

Compete-lhe, designadamente:

Meliberar sobre o relatério de gestdo e as demonstracdes financeiras;
ANomear os membros dos érgaos saciais;

Kixar a remuneragao dos 6rgéos sociais;

Meliberar sobre alteracdes estatutérias e outras matérias estruturantes;
Bapreciar a gestdo da Companhia.

Conselho de Administragao

A administragdo da Companhia é exercida por um Conselho de Administragdo, nomeado pela
Assembleia Geral, ao qual compete assegurar a gestdo dos negdcios da Sociedade e a definicdo da
sua orientagao estratégica.

Compete-lhe, nomeadamente:

Aefinir, aprovar e monitorizar a estratégia e os objetivos da Companhia;
Andministrar os negdcios da Sociedade e representé-la em juizo e fora dele;
Adprovar politicas estruturantes, incluindo as de gestéo de risco e controlo interng;
Aassegurar a adequacéo da estrutura organizacional e dos recursos;
ASupervisionar a execucéo da atividade e o desempenho global da Companhia;
AGarantir a implementacéo e funcionamento de um sistema de governacéo eficaz.

Conselho Fiscal

O Conselho Fiscal é o dérgao responsdvel pela fiscalizagado da atividade da Companhia, assegurando a
conformidade da atuagdo com a legislagéo aplicdvel e a fiabilidade da informagé&o financeira.

Compete-lhe, designadamente:

Kiscalizar a gestdo da Companhia;

Averificar o cumprimento das disposicées legais, regulamentares e estatutérias;
Adpreciar as demonstracdes financeiras;

A mitir parecer sobre o relatério e contas;

Adcompanhar a atuacéo do Auditor Externo.

Auditor Externo

O Auditor Externo é responsdvel pela certificagdo independente das demonstragdes financeiras,
contribuindo para a transparéncia, credibilidade e confianca na informagao financeira divulgada.

<
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2.1.3 Composicao dos Orgaos Sociais

A composicdo dos drgdos sociais da Prudencial Seguros encontra-se alinhada com o modelo de
governagao corporativa adotado pela Companhia, refletindo uma adequada separagdo entre as
funcdes de gestao, supervisao e fiscalizagao.

s

A composicao dos 6rgdos sociais, a data de 31 de dezembro de 2025, é apresentada conforme

detalhado abaixo:

l588) ASSEMBLEIA GERAL CONSELHO FISCAL

MEMBROS 1 FUNCAO MEMBROS | FUNGAO

Coutinho Nobre Miguel Presidente Fiel Domingos Constantino Presidente

Gu Younxing Vice Presidente @ Fernando Vladimir Pedro Rodrigues 1° Vogal

® OO

Anténio Jodo Lucas Massuca 2° Vogal
Esmeraldo M. da Fonseca Pimentel Secretario
@ Sadraque Anténio Lucas Suplente
%28) CONSELHO DE ADMINISTRACAO AUDITOR EXTERNO
MEMBROS FUNGAO MEMBROS FUNGAO
@ José Manuel Q. de Matos Cardoso Presidente @ Experts Audit Consulting Auditor Extefnio
@ Nzinga Micaela de Sousa Saraiva Administradora
@ David Manuel dos Santos Dias Administrador
@ Edeltrudes Paulo Nobre Miguel Administrador
@ Silvio Rochman Pedro da Costa Administrador

@ Membro ° Outros Membros

A Prudencial Seguros dispde de um sistema integrado de gestao de risco e controlo interno, adequado
a natureza, dimensdo e complexidade da sua atividade, que assegura a identificacdo, avaliagao,
monitorizacdo e mitigacao dos riscos relevantes.

O sistema é suportado por processos formalizados e sistemas de informagdo que garantem a
qualidade, integridade e tempestividade da informagdo, permitindo uma base consistente para a
tomada de deciséo.

No &mbito do modelo de governagdo da Companhia, este sistema constitui um elemento
estruturante, assegurando a articulagdo entre os 6rgdos sociais, a execucdo da estratégia e os
mecanismos de controlo.

Desta forma, a gestédo é conduzida dentro de limites de risco definidos, com base em informagéo
fidvel e num guadro de controlo que promove disciplina, transparéncia e sustentabilidade da atividade.

PRUDENCIAL SEGUROS, SA . Sede: Talatona, Torre Imosol | Piso 4, Luanda — Angola
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2.2 ESTRATEGIAS E MODELO DE NEGOCIO

A estratégia da Prudencial Seguros, encontram-se definidas com base as orientagdes estabelecidas
no Plano Estratégico 2023—2028, documento que define a visdo de desenvolvimento da Prudencial
Seguros e orienta as principais prioridades estratégicas da organizagdo no médio e longo prazo. Este
plano constitui o referencial estruturante para a atuagdo da Administragéo, assegurando o
alinhamento entre a estratégia corporativa, o0 modelo de negdcio da Companhia e a execugao das
suas atividades operacionais.

A definigdo estratégica da Companhia foi concebida tendo em consideragdo o contexto de
transformacao do setor segurador, as exigéncias do enquadramento regulatério aplicdvel e os desafios
associados ao ambiente macroecondmico nacional e internacional.

Neste sentido, a estratégia corporativa procura assegurar simultaneamente a sustentabilidade

financeira da Companhia, a solidez técnica da atividade seguradora e o refor¢o do posicionamento
institucional da Prudencial Seguros no mercado angolano.

Ampliacdo da . Melhoria do Ampll.agao dos

" Sistema de seguranga mecanismos de

base de Clientes < e ¥ S
informatica marketing e publicidade

Reforco dos investimentos Sofisticagdo no processo de

afecto as responsabilidades Z recrutamento, enquau-formagao

+ dos recursos humanos

A estratégia da Companhia assenta no reforgo da sua solidez institucional e na consolidagdo de um
modelo de crescimento sustentdvel, suportado por elevados padrdes de governagdo corporativa,
disciplina na gestao de riscos e eficiéncia operacional.

Neste contexto, a Administragdo definiu como principais prioridades estratégicas:

A Reforco da sustentabilidade financeira e prudencial, assegurando a adequada gestao das provisdes
técnicas, dos ativos representativos e da estrutura de capital da Companhia;

A Crescimento seletivo e tecnicamente sustentdvel da carteira de negdcios, privilegiando segmentos
de mercado com maior potencial de rentabilidade e estabilidade técnica;

A Melhoria da eficiéncia operacional, através da otimizacdo de processos internos e do
fortalecimento dos sistemas de informacéao de suporte & atividade seguradora;

A Fortalecimento das préticas de governacédo corporativa, gestéo de risco e controlo interno, em
alinhamento com as melhores préticas internacionais e com as exigéncias regulatdrias do setor.

PRUDENCIAL SEGUROS, SA . Sede: Talatona, Torre Imosol | Piso 4, Luanda — Angola
Tel.. +244 226 434 290 | geral@prudencial.co.ao
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Esta orientagao estratégica procura assegurar que o desenvolvimento da atividade seguradora ocorre
de forma equilibrada, preservando a solidez financeira da Companhia e a sua capacidade de adaptacgao
as transformagoes do mercado.

0 modelo de negdcio da Prudencial Seguros assenta na prestagao de solugdes de seguros orientadas
exclusivamente para o segmento corporativo e institucional, suportadas por uma abordagem técnica
rigorosa na avaliagdo e gestao dos riscos segurados.

VISAO
VISION

Fruto da histéria de determinacao e prudéncia que
nos caracteriza, somos a Seguradora do Mercado
Angolano em que pode contar, com solugées
inovadoras e crediveis, merecedoras fidelidade,
acesso facilitado e sempre focada na Vida e Futuro
dos nossos Clientes.

Rooted in our history of determination and prudence
that characterizes us, we assure ourselves as Angola
Trustworthy Insurance Company, with innovative and
credible solutions, deserving needs, easy to find and
oriented towards the Life and Future of our Clients.

Somos pelo Nosso Passado, Somos pelo We stand for Our Past, We are for Your Future.
Vosso Futuro.

Existimos para activamente assegurar Pessoas, We exist to actively secure People, Assets and
Bens e Negécios, garantindo-lhes Seguranca Businesses providing Safety and Comfort.
e Conforto.

A atuagdo da Companhia baseia-se na articulagdo entre as diferentes dreas operacionais
nomeadamente subscrigdo, gestao de sinistros, gestao técnica e suporte operacional assegurando a
adequada avaliagdo, aceitagdo e acompanhamento dos riscos assumidos. Esta estrutura permite
garantir um elevado nivel de rigor técnico na gestdo da carteira e na monitorizagdo do desempenho da
atividade seguradora.

Paralelamente, a Companhia tem vindo a reforgar a modernizagao dos seus sistemas de informagéo e
infraestruturas tecnoldgicas, com o objetivo de melhorar a qualidade da informagdo de gestéo,
fortalecer os mecanismos de controlo interno e aumentar a eficiéncia dos processos operacionais
assaciados a atividade seguradora.

A implementacao do plano estratégico tem como objetivo consolidar o posicionamento institucional
da Companhia e reforgar a sustentabilidade da sua atividade no médio e longo prazo.

Em termos globais, a execugdo destas orientagdes estratégicas visa assegurar que a Prudencial
Seguros continue a desenvolver a sua atividade com elevados padrdes de solidez, transparéncia e
responsabilidade institucional.

PRUDENCIAL SEGUROS, SA . Sede: Talatona, Torre Imosol | Piso 4, Luanda — Angola
Tel.. +244 226 434 290 | geral@prudencial.co.ao
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3.1 ENQUADRAMENTO MACROECONGMICO E FINANCEIRO

3.1.1. Economia Global

A economia global em 2026 deverd evoluir num contexto de crescimento moderado, refletindo a
normalizagao gradual das condigdes econdmicas apds a forte recuperacao observada no periodo pds-
pandemia. Apds a recessao global provocada pela crise sanitéria, a economia mundial registou entre
2021 e 2025 uma das recuperagdes mais intensas das Ultimas décadas. Contudo, essa retoma
ocorreu de forma desigual entre regides e foi acompanhada por pressdes inflacionistas elevadas,
aumento do endividamento publico e privado e maior incerteza geopolitica.

De acordo com as projecdes mais recentes, o crescimento do PIB mundial deverd situar-se em torno
de 2,6% em 2026, mantendo um ritmo relativamente moderado. Esta desaceleragao resulta, em
parte, da dissipagdo de fatores tempordrios que sustentaram a atividade econdmica em anos
recentes, como a acumulagdo de inventérios, condigdes financeiras relativamente favordveis e o
impulso do investimento tecnoldgico, particularmente no dominio da inteligéncia artificial.

Nas economias avancadas, o crescimento deverd permanecer relativamente contido, estimando-se
uma expansao proxima de 1,6% em 2026. Nos Estados Unidos, a economia deverd manter um
desempenho relativamente resiliente, com crescimento em torno de 2,2%, sustentado pelo consumo
interno e pelo investimento tecnoldgico, embora condicionado por taxas de juro ainda relativamente
elevadas e pela desaceleragdo do investimento empresarial.

Na Zona Euro, o crescimento deverd permanecer mais moderado, estimando-se cerca de 0,9% em
2026, refletindo a fragilidade do investimento, os impactos das politicas monetérias restritivas e o
abrandamento da procura externa. |4 o Japdo deverd registar um crescimento préximo de 0,8%,
condicionado pelo envelhecimento demogréfico, pela dindmica limitada da produtividade e pela
dependéncia das exportagdes.

Por outro lado, as economias emergentes e em desenvolvimento deverdo continuar a apresentar um
desempenho mais dinamico, com crescimento estimado em cerca de 4,0% em 2026. Na regido da
Asia Oriental e Pacifico, o crescimento deverd permanecer relativamente robusto, sustentado pelo
dinamismo industrial e tecnolégico. A China deverd crescer cerca de 4,4%, refletindo um ritmo mais
moderado face as décadas anteriores, mas ainda relevante no contexto global, enquanto paises como
Indonésia e Tailandia deverdo registar taxas de crescimento préximas de 50% e 1,8%,
respetivamente.

Na regido da Europa e Asia Central, o crescimento deverd situar-se em torno de 2,4%, com
desempenhos distintos entre economias. A Turquia, por exemplo, deverd apresentar uma expansao
relativamente forte, estimada em 3,7%, enquanto a Russia deverd crescer a um ritmo mais moderado,
préximo de 0,8%, refletindo os efeitos das sangdes econdmicas e das tensdes geopoliticas.

Na América Latina e Caraibas, a atividade econdmica deverd crescer cerca de 2,3% em 2026,
refletindo a recuperacéo gradual de algumas economias da regido. O Brasil deverd crescer cerca de
2,0%, enquanto o México poderd atingir aproximadamente 1,3%, ambos condicionados por desafios
estruturais internos e pela evolugéo da procura externa.

Na regido do Médio Oriente e Norte de Africa, o crescimento deverd situar-se em torno de 3,6%,
beneficiando em parte da recuperagéo da producao energética em algumas economias exportadoras
de petréleo. A Ardbia Saudita, por exemplo, deverd registar crescimento préximo de 4,3%, refletindo
investimentos em diversificacdo econdmica e evolugdo da produgéo petrolifera.

PRUDENCIAL SEGUROS, SA . Sede: Talatona, Torre Imosol | Piso 4, Luanda — Angola
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No Sul da Asia, o crescimento deverd manter-se entre os mais elevados do mundo, com a regido a
crescer cerca de 6,2% impulsionada sobretudo pela [ndia, cuja economia deverd expandir
aproximadamente 6,5%, sustentada pelo consumo interng, investimento em infraestruturas e
expansao do setor tecnoldgico.

J4 na Africa Subsariana, o crescimento deverd situar-se em torno de 4,3%, com desempenhos
distintos entre pafses. Nigéria deveré crescer cerca de 4,4%, enquanto a Africa do Sul deverd registar
uma expansdo mais modesta, em torno de 1,4%, refletindo constrangimentos estruturais como
limitagdes energéticas e desafios fiscais.

Em paralelo com estas dindmicas de crescimento, a inflagdo global tem vindo a desacelerar
gradualmente, apds os niveis elevados registados no periodo pds-pandemia e durante os chogques
energéticos associados a tensdes geopoliticas. Ainda assim, os niveis de inflagdo permanecem acima
das metas de alguns bancos centrais, mantendo as politicas monetdrias relativamente restritivas em
varias economias.

Neste contexto, a economia global em 2026 deverd caracterizar-se por um cenario de crescimento
moderado, inflagdo em processo de normalizagdo e persistente incerteza geopolitica, fatores que
continuaréo a influenciar as decisdes de politica econdmica, os fluxos de investimento e a estabilidade
financeira internacional. (ver figura 1.1).

Ji TABELA 1.1 PIB REAL !
'" (Variagdo percentual em relagdo ao ano anterior, salvo indicacdo em contrario)
Variagdo percentual (%) Pontos percentuais
2023 2024 2025e 2026f 2027f 2025e 2026f 2027f
Mundo 2,8 2,8 2,7 2,6 2,7 0,4 0,2 0,1
Economias avangadas 1,6 1,7 1,7 1,6 1,6 0,4 0,2 0,0
Estados Unidos 2,9 2,8 2.1 272 1,9 0,7 0,6 0.0
Zona Euro 0,5 0,9 1,4 0,9 1,2 0,7 0,1 0,2
Japéo 0,7 -0,2 1.3 0.8 0,6 0,0
Mercados gt e ias em il 4,4 4,3 4,2 4,0 0,2
Asia emergente e Pacifico 5,2 5,0 4,8 4,4
China 4,9
Indonésia

Tailandia
Europa e Asia Central
Federagdo Russa
Tarkiye
Polénia
América Latina e Caraibas
Brasil
México
Argentina
Oriente Médio, Norte de Africa, Afeganistio e Paquistao
Arabia Saudita
Irdo, Rep. Islamica ?
Egito, Rep. Arabe 2
Asia do Sul
india ?
Bangladexe *
Sri Lanka
Africa Subsaariana
Nigéria
Africa do Sul
Etiépia ?
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Itens memorando:
PIB real’

Paises de alta renda 1,7 1,9 1,7 1,7 1,8 0.4 0.2 0,1
Paises de renda média 4,9 4,4 4.4 4.1 4.2 0.3 0,1 0,2
Paises de baixa renda 1,0 3,6 5,0 5,7 5,6 0,2 0.1 0.0
EMDEs excluindo a China 3.8 3,8 3,7 3,7 4,0 0.3 0.1 0,0
EMDEs exportadores de commodities 2,9 3,3 3,0 3.1 3,3 0.1 0.1 0,1
EMDES importadores de commodities 5,2 4,7 4,7 4,4 4,4 0.4 0,3 0,2

EMDESs i de i a China 4,9 4.3 4,4 4.3 47 0.4 -0,1 0,1
EM7 3,4 3.3 3.1 3,2 3,2 0.4 0,1 0,1
PIB mundial (PPC, pesos) ? 3,4 3.4 3.4 3,4 3.4 0,4 0,1 0,1

Volume do comércio mundial * 0,6 3.4 3.4 2,2 2i7 1,6 0,2 0,0

Precos de commodities
indice de pregos de commodities WBG 108,0 105,1 98,2 90.9 94,1 4,0 1,9 2:2
indice de pregos de energia 106,9 101,56 99,0 79,9 84,9 3,8 0.3 0,5

Petrleo (US$ por barril) 82,6 80,7 69,0 60,0 65,0 3,0 -1,0 0,0
indice de pregos de néo energia 110,2 12,5 114,6 13,1 12,7 4,3 6.3 5,6

Fonte: Banco Mundial. Nota: e = estimativa; f = previso.
! Crescimento baseado nos pregos de mercado. ? Estimativas de consenso. * Bens e servicos. * Precos de commodities em délares dos EUA.
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Apesar desta resiliéncia, as proje¢des apontam para uma moderagdo gradual do crescimento global
nos préximos anos. Conforme ilustrado na figura 1.1.A, apds a forte contragao econdmica registada
em 2020, em consequéncia da pandemia, a economia mundial recuperou de forma expressiva em
2021, com um crescimento superior a 6%, refletindo a reabertura das economias e a implementacao
de politicas fiscais e monetdrias expansionistas. Nos anos subsequentes, a atividade econdmica
manteve-se em terreno positivo, mas com uma trajetdria de normalizagdo do crescimento. Para
2025, 2026 e 2027, as projecdes apontam para taxas de crescimento relativamente estdveis,
situando-se aproximadamente entre 2,6% e 2,7%, sinalizando uma fase de expansdo mais moderada e
consistente com um cantexto econdmico global menos favardvel do que no perfodo imediatamente
posterior a pandemia.

Contudo, muitos dos fatores que sustentaram a atividade econdmica recente possuem natureza
transitéria. A medida que o efeito da antecipagio do comércio internacional se dissipa, 0s impactos
acumulados das tarifas se tornam mais evidentes e as condigdes financeiras globais se aproximam de
niveis mais restritivas, espera-se um abrandamento gradual da dindmica econdmica e do ritmo de
criagdo de emprego a nivel mundial. Este processo reflete, em grande medida, o enfraquecimento de

alguns dos motores conjunturais gque impulsionaram a recuperagdo econdmica global nos Ultimos
anos.

Adicionalmente, as perspetivas para o comércio internacional permanecem condicionadas por niveis
elevados de tensdes comerciais e por um ambiente de crescente incerteza politica. Conforme
evidenciado na figura 1.1.B, o comércio internacional apresentou um comportamento atipico ao longo
de 2025, influenciado pela antecipagdo de importagdes por parte das empresas antes da
implementagdo de novos aumentos tarifdrios. Este fendmeno levou a um crescimento
temporariamente mais elevado dos fluxos comerciais.

No entanto, projeta-se que em 2026 ocorra uma desaceleragao mais pronunciada do comércio global,
a medida que o efeito da acumulagdo de inventdrios se esgota e os impactos das tarifas mais
elevadas se refletem de forma mais clara nas trocas internacionais. Para 2027, espera-se uma
recuperacdo gradual da dindmica do comércio internacional, @ medida que os fluxos comerciais se
ajustem estruturalmente as novas condicdes tarifdrias e que a incerteza associada as politicas
comerciais diminua progressivamente.

Figure 1.1.A. Global output growth
Percent Chart Title
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Figure 1.1.B. Average effective U.S. tariff rate
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at average 2010-19 prices and market exchange rates.

O abrandamento do comércio internacional e a desaceleragdo observada em algumas das principais
economias mundiais deverdo igualmente refletir-se numa redugdo da procura global por energia e
matérias-primas industriais.
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Neste contexto, projeta-se uma tendéncia de descida dos precos do petréleo bruto, impulsionada pela
combinagdo entre uma procura internacional mais moderada e o aumento da oferta por parte da
Organizacdo dos Paises Exportadores de Petrdleo e seus aliados (OPEP+). Conforme ilustrado na
figura 1.1.C, prevé-se a formagao de um excedente significativo no mercado petrolifero, a medida que
a producgao global ultrapassa gradualmente o crescimento da procura, exercendo pressédo descendente
sabre os precos internacionais da energia.

Apesar deste cendrio de moderacdo na procura energética, os precos dos metais industriais deverdo
apresentar uma dindmica relativamente mais estdvel. Tal comportamento reflete o aumento da
procura associado a transicdo energética global, que continua a impulsionar investimentos em
infraestruturas relacionadas com energias renovdveis, eletrificagdo e tecnologias de armazenamento
de energia. Este fator tende a compensar parcialmente o impacto negativo do crescimento mais
moderado da atividade industrial e do setor transformador em vérias economias.

Paralelamente, a inflacdo global tem vindo a desacelerar gradualmente, aproximando-se das metas
estabelecidas pelos principais bancos centrais. Em vérias economias, a normalizagao das cadeias de
abastecimento, a reducdo dos precos da energia e @ moderagdo da procura contribuiram para aliviar
as pressdes inflacionistas observadas nos anos anteriores.

Nos Estados Unidos, embora o aumento das tarifas comerciais tenha provocado uma ligeira
aceleracdo da inflagdo de bens, o impacto foi parcialmente mitigado pela acumulagio prévia de
inventdrios e por outros fatores que limitaram a transmissdo integral dos custos para os
consumidores.

Para os préximos anos, espera-se que a inflagao global continue a apresentar uma trajetdria
descendente, ainda que de forma gradual e heterogénea entre regides. A persisténcia de tarifas
comerciais mais elevadas e de tensdes geopoliticas podera gerar alguma divergéncia entre economias,
influenciando de forma diferenciada os niveis de precos e as estratégias de politica monetéria. Ainda
assim, o processo global de desinflagado deverd ser sustentado por vérios fatores estruturais, incluindo
a moderagdo dos mercados de trabalho em algumas economias, a procura relativamente contida por
bens transacionéveis e a reducao dos pregos internacionais da energia.

Em simulténeo, observa-se uma melhoria das condicdes financeiras internacionais, particularmente a
partir do segundo semestre do Ultimo ano, canforme evidenciado na figura 1.1.D. Este mavimento foi
impulsionado por uma maior apeténcia global pelo risco e por uma orientagdo mais acomodaticia da
politica monetéria nos Estados Unidos, num contexto marcado pelo enfraquecimento do mercado de
trabalho norte-americano.

Figure 1.1.C. Oil market balance Figure 1.1.D. Financial conditions index
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Sources: International Energy Agency (IEA); World Bank. Sources: Bloomberg; World Bank.
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A melhoria das condigdes financeiras internacionais, os mercados financeiros globais registaram uma
valorizacao significativa, com os principais indices acionistas a apresentarem ganhaos relevantes desde
meados do Ultimo ano. O sentimento positivo dos investidores estendeu-se igualmente as economias
de mercados emergentes e em desenvolvimento (EMDEs), que beneficiaram de fortes fluxos de
capitais, sobretudo direcionados para instrumentos de divida. Este movimento contribuiu para
melhorar as condicdes de financiamento externo dessas economias, embora persistam riscos
associados a volatilidade dos fluxas financeiras internacionais e as incertezas geopoliticas.

As EMDEs beneficiaram igualmente da depreciagio do délar norte-americano, fator que aumentou os
retornos das obrigacdes denominadas em moeda local e favoreceu a entrada de capitais
internacionais. Paralelamente, verificou-se uma intensificagdo da emissdo de divida soberana e de
obrigagdes corporativas nao financeiras em moeda estrangeira, acompanhada por uma redugéo dos
spreads das obrigagdes, mesmao num contexto em que as curvas de rendimento nas economias
avangadas mantiveram uma inclinagao ascendente.

No conjunto, estima-se que o crescimento econémico global tenha atingido cerca de 2,7% em 2025,
valor aproximadamente 0,4 pontos percentuais acima das projegdes anteriormente divulgadas,
refletindo um desempenho superior ao esperado em algumas das principais economias mundiais,
incluindo os Estados Unidos e vérias econaomias emergentes (ver figura 1.1.E e tabela 1.1).

A medida que alguns dos fatores conjunturais de suporte & atividade econdmica global se dissipam,
projeta-se uma ligeira desaceleragdo do crescimento para cerca de 2,6% em 2026. Esta moderagéo
deverd ser impulsionada principalmente pelo enfraquecimento da procura por bens transacionaveis,
bem como pela desaceleragdo da procura interna em vérias economias de grande dimensao. Para
2027, espera-se uma recuperagdo moderada do crescimento global para aproximadamente 2,7%,
beneficiando dos efeitos defasados da flexibilizagdo da politica monetéria e de uma melhoria gradual
do comércio internacional, num contexto de reducdo da incerteza politica e comercial.

No que se refere as economias de mercados emergentes e em desenvolvimento (EMDEs), o
crescimento ecanémica revelou-se superior ao inicialmente previsto em 2025, estimando-se uma
expansdo de cerca de 4,2%. Este desempenho foi particularmente influenciado pela China, cuja
atividade econdmica se mostrou mais robusta do que o antecipado, impulsionada por medidas de
estimulo fiscal e pelo aumento das exportagdes para mercados alternativas fora dos Estados Unidos.
Além disso, vérias outras EMDEs beneficiaram de exportagdes liquidas mais fortes e de um aumento
do investimento, contribuindo para sustentar a atividade econdmica.

Para o periodo 2026—2027, projeta-se que o crescimento nas EMDEs desacelere ligeiramente para
uma média préxima de 4,0%, refletindo sobretudo a moderagao gradual do crescimento econémico na
China. Neste pafis, espera-se que a atividade econdmica continue a desacelerar ao longo do horizonte
de previsdo, a medida que os efeitas das paliticas de estimulo fiscal e outras medidas de apoio sejam
gradualmente superados por uma confianga econdmica mais fragil e por fatores estruturais de
desaceleragao.

Excluindo a China, o crescimento das EMDEs deverd manter-se relativamente estdvel em torno de
37% em 2026. Condigoes financeiras internacionais mais Ffavordveis poderdo estimular o
investimento, contudo este efeito positiva deverd ser parcialmente compensado por um crescimento
mais moderado do consumo, num ambiente de confianga empresarial e dos consumidores ainda
relativamente contida. Além disso, o ajustamento apds a antecipagdo de exportagdes em anos

anteriores, aliado a manutengdo de restricdes comerciais elevadas, deverd limitar parcialmente a
expansao econdémica em varias dessas ecanomias.
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Para 2027, projeta-se uma aceleragéo do crescimento das EMDEs para cerca de 4,0%, refletindo uma
melhoria da procura interna impulsionada por maior investimento e consumo mais robusto, bem
como por uma recuperacdo gradual do comércio internacional e da atividade industrial.
Adicionalmente, os exportadores de matérias-primas deverao beneficiar de uma ligeira recuperacao
dos pregos das commodities industriais, contribuindo para fortalecer as perspetivas de crescimento
em algumas economias.

Apesar desta evolugdo positiva, a recuperagdo global permanece desigual e incompleta, especialmente
entre as economias mais vulnerdveis. Em muitas EMDEs, particularmente nos paises de baixo
rendimento (LICs) e nas economias afetadas por fragilidade institucional e conflitos (FCS), os niveis de
rendimento per capita permanecem abaixo dos valores registados antes da pandemia de 2020 (ver
figura 1.1.F).

Neste contexto, a auséncia de um crescimento econdmico mais robusto poderéd dificultar a
capacidade de muitas destas economias em gerar emprego suficiente para absorver o crescimento da
populagdo em idade ativa, especialmente num cendrio de profundas transformagdes estruturais em
vérios setores produtivos e nas cadeias globais de valor. Consequentemente, os desafios associados
ao crescimento inclusivo, a redugdo da pobreza e a estabilidade macroecondmica continuardo a
marcar a trajetdria econdmica de diversas economias emergentes nas proximos anos.

Figure 1.1.E. Contributions to global growth revisions Figure 1.1.F. Countries with lower per capita GDP five years after global recessions
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Source: World Bank. Sources: UN World Population Prospects (database); World

Este desafio tende a intensificar-se ao longo da préxima década, a medida que um ndmero crescente
de jovens ingressa no mercado de trabalho nas economias de mercados emergentes e em
desenvolvimento (EMDEs). Neste contexto, torna-se essencial promover estratégias de crescimento
que privilegiem setores econdmicos intensivos em mao de obra, capazes de gerar emprego em larga
escala, particularmente em atividades transaciondveis, suscetiveis de modernizagdo tecnoldgica e
relativamente menos expostas ao risco de substituicdo por processos de automacaa.

Apesar das perspetivas de crescimento moderado, o cendrio econdmico global permanece marcado
por um elevado grau de incerteza, com os riscos predominantemente inclinados para o lado negativo
(ver figura 1.2.A). Entre os principais fatores de risco destaca-se o aumento da incerteza em torno
das politicas comerciais internacionais, bem como a possivel intensificagdo de medidas protecionistas
e de restrigdes ao comeércio global.

Adicionalmente, um aperto significativo das condigdes financeiras globais constitui outro risco
relevante para a estabilidade da economia mundial. Tal cenédrio poderd resultar de uma corregéo nos
mercados acianistas, de uma politica monetdria mais restritiva em resposta a pressdes inflacionistas
persistentes, ou ainda de um aumento das taxas de rendimento das obrigacdes soberanas associado
a preocupacgdes com os nfveis elevados de endividamento publico em vérias economias avangadas.
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Num cendrio adverso em que se verifigue uma queda acentuada das valorizagdes nos mercados
acionistas, acompanhada por uma retragdo significativa da apeténcia global pelo risco e por uma
deterioragdo da confianga de consumidores e empresas, o crescimento econémico mundial podera
situar-se até cerca de 0,3 pontos percentuais abaixo do cendrio de referéncia no curto prazo (ver
figura 1.2 B).

Este conjunto de riscos evidencia que, embora a economia global mantenha uma trajetdria de
expansdo moderada, a sua evolugdo futura dependerd fortemente da estabilidade das condicdes
financeiras internacionais, da evolugdo das tensdes comerciais e da capacidade das principais
economias em manter politicas macroecondmicas que sustentem o crescimento e a confianga dos
agentes econdmicos.

Figure 1.2.A. Probability distribution around global growth forecasts Figure 1.2.B. Change in GDP growth in downside scenario
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Para além dos riscos econdmicos e financeiros, o agravamento das tensdes geopoliticas e a
intensificagdo de conflitos internacionais constituem fatores adicionais de incerteza para a economia
global. Estes desenvolvimentos podem perturbar os fluxos de comércio internacional, gerar
volatilidade nos mercados de matérias-primas e aumentar os custos de producdo em vérias cadeias
globais de valor. Paralelamente, a maior frequéncia de eventos climdticos extremos e desastres
naturais associados a fendmenos meteoroldgicos podera igualmente afetar a atividade econdmica,
especialmente em economias mais vulneraveis.

Esses choques climdticos e ambientais tendem a ter impactos particularmente significativos nas
economias emergentes e em desenvolvimento (EMDEs), onde a capacidade institucional e financeira
para lidar com crises sanitdrias, ambientais e econdmicas é frequentemente limitada. A reducéo
recente da assisténcia oficial ao desenvolvimento (ODA) em dreas como a salde publica, aliada a
insuficiéncias no financiamento da preparacdo para pandemias, poderd aumentar os riscos para 0s
sistemas de salde publica nessas economias.

Apesar deste contexto de incerteza, existem também fatores que poderdo mitigar parte dos riscos.
As empresas tém demonstrado uma elevada capacidade de adaptagdo as novas condigdes
econdmicas, ajustando as suas estratégias operacionais e reconfigurando cadeias de abastecimento
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