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Allianz Trade prevé crescimento moderado da economia
:_'IASI\ILSIECI)RAOé’ZOZé portuguesa até 2027, com inflacdo controlada e risco de
insolvéncia estabilizado

e A Allianz Trade antecipa um crescimento do PIB portugués de 1,9% em 2025 e 2026,
abrandando para 1,6% em 2027, num contexto de normalizacdo econémica e menos
impulso externo.

e Ainflagdo em Portugal deverd convergir para o objetivo do BCE, situando-se nos 2,0% em
2026, apds 2,3% em 2025

e O numero de insolvéncias deverd manter-se relativamente estdvel, com uma média anual
de cerca de 2,2 mil empresas entre 2025 e 2027

e AZona Eurodeverd crescer 1,1% em 2026, enquanto a economia mundial mantém um ritmo
solido, com crescimento global de 2,9% em 2026 e 2,8% em 2027

Economia portuguesa mantém desempenho acima da média europeia

A Allianz Trade prevé que a economia portuguesa continua a crescer acima da média da Zona Euro
nos préximos anos, apesar de um abrandamento gradual do ritmo de crescimento. Depois de um
avango de 2,1% em 2024, o PIB nacional deverd crescer 1,9% em 2025 e 2026, desacelerando para
1,6% em 2027.

A evolugdo trimestral aponta para uma trajetéria de crescimento estdvel no curto prazo, com um
ritmo de 0,5% no quatro trimestre de 2025 e de 0,4% nos primeiros trimestres de 2026, refletindo uma
economia mais equilibrada, mas com menor contributo dos fatores excecionais que marcaram os
anos pdés-pandemia, nomeadamente estimulos orcamentais e efeitos de recuperacdo do turismo.

O desempenho da economia portuguesa deverd continuar a ser suportado sobretudo pela procura
interna, num contexto de mercado de trabalho resiliente e inflagdo mais controlada. Ainda assim, os
especialistas da Allianz Trade alertam que o menor dinamismo da economia europeia e a
fragmentagdo do comércio internacional limitam o potencial de acelerac¢do do crescimento.

Zona Euro cresce a dois ritmos

Na Zona Euro, a Allianz Trade estima um crescimento de 1,1% em 2026, apds 1,4% em 2025, refletindo
desafios estruturais persistentes, nomeadamente na Alemanha e em Franca. Excluindo efeitos
estatisticos voldteis, a recuperacdo europeia deverd ser gradual e assimétrica, desigual entre paises
e limitada por fatores estruturais.

A Alemanha deverd iniciar uma recuperagdo modesta em 2026, com crescimento préximo de 0,9%,
apds vdrios anos de estagnacdo, beneficiando de estimulos fiscais e investimento em infraestruturas.
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No entanto, os economistas alertam que constrangimentos estruturais — da burocracia & demografia
— continuam a pesar sobre o potencial de crescimento.

A Franca deverd crescer cerca de 1,1% em 2026, apoiada por um novo ciclo de investimento, embora
a instabilidade politica e os desequilibrios orcamentais representam riscos relevantes. A Espanha
deverd manter um crescimento superior & média europeia, beneficiando de uma economia mais
orientada para os servigos.

Economia mundial resiliente, mas com riscos em alta

A economia mundial deverd crescer 2,9% em 2026 e 2,8% em 2027, sustentada sobretudo pelos
Estados Unidos e pela China. Nos EUA, a Allianz Trade antecipa um crescimento de 2,5% em 2026,
estimulado pelo investimento em inteligéncia artificial, pelo consumo privado resilientes e por
condicdes financeiras ainda favordveis.

No entanto, os especialistas alertam que a economia norte-americana estd a funcionar a duas
velocidades, com o setor tecnolégico a concentrar grande parte do crescimento, enquanto outros
setores mostram sinais de desaceleracdo. A inflacdo persistentemente acima do objetivo da Reserva
Federal deverd limitar cortes adicionais das taxas de juro.

A China deverd beneficiar de um forte desempenho das exportacdes, apesar da intensificacdo da
guerra comercial, mas enfrenta desafios estruturais no consumo interno e excesso de capacidade
produtiva, mantendo a inflagdo em niveis muito baixos.

Inflagdo converge para o objetivo do BCE

Em Portugal, a inflacdo deverd manter uma trajetéria descendente, passando de 2,4% em 2024 para
2,3% em 2025 e convergindo para 2,0% em 2026, antes de uma ligeira subida para 2,1% em 2027.
Este movimento estd alinhado com a tendéncia observada na Zona Euro e com o atual
enquadramento de politica monetdria do BCE.

A Allianz Trade considera que o atual enquadramento inflacionista cria um contexto mais previsivel
para familias e empresas, embora persistam riscos associados a volatilidade geopolitica, aos custos
energéticos e das tensdes nas cadeias de abastecimento globais.

Insolvéncias estabilizam, mas riscos permanecem

O numero de insolvéncias em Portugal deverd estabilizar nos préximos anos, com uma média anual
de cerca de 2,2 milempresas entre 2025 e 2027, abaixo dos niveis observados em 2024, ano marcado
por ajustamento associados a normalizacdo das condi¢des financeiras.

Ainda assim, a Allianz Trade alerta que o contexto internacional, marcado pela fragmentacgdo
geopolitica, custos de financiamento mais elevados e uma normalizagdo do ciclo econémico, exige
prudéncia, sobretudo para empresas mais expostas ao comércio internacional e a setores com
margens mais pressionadas.
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Sobre a Allianz Trade

A Allianz Trade é a lider mundial em seguros de crédito comercial e uma entidade especialista
reconhecida nas dreas de garantia, cobrancas, crédito comercial estruturado e risco politico. A nossa
rede de informacdo analisa diariamente as altera¢des na solvéncia de mais de 289 milhdes de
empresas. Damos das empresas a confianca necessdria para negociar, assegurando os seus
pagamentos. Compensamos a sua empresa em caso de crédito malparado, mas, mais importante,
ajudamos a evitd-lo. Sempre que fornecemos um seguro de crédito comercial ou outras solugdes
financeiras, a nossa prioridade é a protecdo preditiva. Mas, quando o inesperado acontece, a nossa
notacdo de crédito AA significa que temos os recursos, apoiados pela Allianz, para fornecer uma
indemnizag¢do para manter o seu negécio. Com sede em Paris, a Allianz Trade estd presente em mais
de 40 paises com 5.800 colaboradores. Em 2024, o nosso volume de negdcios consolidado foi de 3,8
mil milhdes de euros e as transagdes comerciais globais seguradas representaram 1,4 mil milhdes de
euros em exposi¢cdo. Para mais informacdes, por favor visite allianz-trade.com

Nota de prudéncia relativa a declaragdes prospetivas

As declaracdes contidas neste documento podem incluir perspetivas, declaracdes de expectativas futuras e outras declaragdes prospetivas
que se baseiam nos pontos de vista e pressupostos atuais da administracdo e envolvem riscos e incertezas conhecidos e desconhecidos. Os
resultados, desempenho ou acontecimentos reais podem diferir substancialmente dos expressos ou implicitos nessas declara¢des prospetivas.
Tais desvios podem resultar, sem limitacdo, de (1) alteracdes das condicGes econémicas gerais e da situacéo concorrencial, em especial nos
principais negécios e mercados do Grupo Allianz, (II) desempenho dos mercados financeiros (em especial, volatilidade do mercado, liquidez
e eventos de crédito), (Il) frequéncia e gravidade dos eventos de perdas seguradas, incluindo catdstrofes naturais, e a evolu¢do das despesas
com perdas, (V) niveis e tendéncias de mortalidade e morbilidade, (V) os niveis de persisténcia, (VI) em especial no sector bancdrio, a
dimensdo dos incumprimentos de crédito, (VII) os niveis das taxas de juro, (VIII) as taxas de cambio, incluindo a taxa de cambio euro/délar
americano, (IX) as alteracdes legislativas e regulamentares, incluindo as regulamentacdes fiscais, (X) o impacto das aquisicdes, incluindo as
questdes de integracdo conexas, e as medidas de reorganizacdo, e (XI) os fatores gerais de concorréncia, em cada caso numa base local,
regional, nacional e/ou global. Muitos destes fatores podem ser mais provaveis de ocorrer, ou mais pronunciados, em resultado de atividades
terroristas e das suas consequéncias.
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