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1. Contextualização  
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•Ligeira revisão em baixa da perspetiva de 
crescimento da economia global para 2026 e 
2027

•Predominância de riscos descendentes para 
as perspetivas de crescimento

•Risco de prolongamento do conflito no 
Médio Oriente

•Risco de aumento das tensões comerciais

•Risco de erosão das expetativas de ganhos 
de produtividade associados à IA 

•Risco de aumento dos preços das matérias-
primas

•Persistência de riscos elevados à 
estabilidade financeira global

• Risco de agravamento mais significativo e 
abrupto das condições financeiras globais

•Risco de aumento da volatilidade no 
mercado global das obrigações, com 
potenciais efeitos negativos no nexus banco-
soberano

•Risco de pressões cambiais e de saída de 
capitais nas economias emergentes  
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• Crescimento robusto da atividade 
económica nacional em 2025, embora em 
desaceleração

• Risco de aceleração da inflação em 2026

• Condições de financiamento bancário 
mantiveram-se globalmente estáveis, não 
obstante ligeiros ajustamentos nas taxas 
de juro

• Crescimento mais acelerado do crédito 
bancário às famílias para consumo 

• Diferencial das taxas de juros face à Área 
do Euro próximo de zero

• Evolução favorável das contas externas

• Redução dos ativos externos dos bancos 
comerciais

• Expressivo aumento das reservas 
cambiais do país

• Evolução favorável das contas públicas, 
não obstante a manutenção dos riscos 
associados à sustentabilidade da dívida 
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• Reforço da robustez patrimonial, financeira 
e prudencial dos setores bancário e 
segurador

• Reforço da solvabilidade e rendibilidade do 
setor bancário, mantendo-se confortáveis 
os níveis de liquidez

• Melhoria da qualidade da carteira de 
crédito em 2025, com o rácio de NPL a 
fixar-se em 5,1 por cento

• O setor segurador mantém-se sólido, com 
elevado nível de solvência

• Aumento significativo das emissões de 
valores mobiliários face a 2024, 
predominantemente nos segmentos 
Corporate e Municipais

• O aumento do índice de estabilidade 
financeira traduz um reforço da robustez 
do sistema financeiro, refletindo sobretudo 
o fortalecimento do setor bancário
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2. Enquadramento Macroeconómico (I)  

PIB – variação homóloga em %

Inflação – variação homóloga em % 

▪ Impactos mais severos da tensão no Médio Oriente são antecipados para economias 

emergentes e em desenvolvimento, vulneráveis à importação de combustível

▪ Perspetiva de inflação acima do target em 2026 nos EUA, Reino Unido e Área do Euro

▪ Desaceleração dos preços no consumidor até fevereiro de 2026 nos EUA, Reino Unido e Área 

do Euro, com as políticas monetárias a manterem-se inalteradas devido à profunda incerteza

▪ Correção relativamente ordenada dos preços dos ativos nos mercados financeiros globais, na 

sequência do conflito no Médio Oriente, contudo, vulnerável à duração das tensões  

▪ Expressivo aumento das taxas de rendibilidade das obrigações soberanas a nível mundial 

refletindo expectativas de inflação mais elevada 

▪ Aumento das vulnerabilidades associadas à dívida soberana elevada e à erosão dos buffers 

orçamentais em muitos países

▪ Prolongamento da guerra no Médio Oriente aumenta o risco de agravamento mais 

significativo e abrupto das condições financeiras

Modesta revisão em baixa da perspetiva de crescimento da economia global em 2026, assente no 
pressuposto de que a guerra no Irão terá duração, intensidade e alcance limitados, com 
dissipação gradual das perturbações até meados de 2026. O sistema financeiro global tem 
reagido sem disrupções significativas à instabilidade no Médio Oriente.
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2. Enquadramento Macroeconómico (II) 

▪ Estimativas do INE apontam para um abrandamento no crescimento real do PIB para 6,3% 

em 2025 (7,0% em 2024)

▪ Do lado da procura, a desaceleração do crescimento refletiu sobretudo a redução das 

exportações de bens  e o menor dinamismo do consumo privado

▪ Crescimento económico continuou, em larga medida, a ser sustentado pelas exportações 

de serviços e pelo investimento, num contexto de menor crescimento das importações 

▪ Do lado da oferta, o menor dinamismo refletiu, sobretudo, a contração do setor de 

comércio e a desaceleração dos setores de alojamento e restauração e agricultura

▪ Principais contributos ao crescimento no período terão sido suportados pelos setores de 

transporte, educação e administração pública 

▪ Contração do setor da construção no quarto trimestre de 2025, após cinco trimestres de 

forte crescimento

▪ Melhoria da confiança das empresas e deterioração da confiança dos consumidores em 

2025, em termos médios anuais

▪ Perspetivas de convergência do crescimento económico para o potencial no médio prazo, 

permanecendo vulnerável à conjuntura externa e aos riscos orçamentais 

PIB, consumo e investimento 
– variação homóloga em % 

Indicadores de confiança 
– saldo de respostas extremas em % 

Primeiras estimativas do INE sugerem crescimento robusto da atividade económica nacional 
em 2025, ainda que em desaceleração
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2. Enquadramento Macroeconómico (III) 

▪ Preços no consumidor desaceleraram de janeiro a março de 2026, em termos 
homólogos 

▪ Redução acentuada dos preços de bens e serviços energéticos, a par da redução dos 

preços de serviços de transporte, determinou a evolução da inflação no período

▪ Em sentido contrário, registaram-se aumentos mais expressivos dos preços do vestuário 

e calçado, dos bens alimentares e bebidas, bem como de serviços relacionados com 

habitação, férias, restauração e saúde 

▪ Preços administrados de eletricidade menor no primeiro semestre de 2026

▪ Redução do preço do gás de janeiro a abril de 2026, em termos homólogos

▪ Aumento homólogo dos preços dos combustíveis em abril de 2026, interrompendo a 

tendência de redução verificada nos últimos meses

▪ Medidas excecionais adotadas para limitar o aumento dos preços energéticos deverão 

mitigar os impactos de curto prazo sobre o poder de compra das famílias e os custos 

das empresas

▪ Antecipam-se pressões inflacionistas adicionais decorrentes do aumento dos preços 

importados de bens não energéticos   

Inflação global –  variação média anual e homóloga em %

Inflação global, subjacente e de bens voláteis 
– variação homóloga em % 

Desaceleração da inflação no primeiro trimestre de 2026, embora persistam riscos de 
intensificação das pressões inflacionistas nos próximos meses
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2. Enquadramento Macroeconómico (IV) 

Balança corrente e de capital –  em % do PIBContas externas com evolução favorável em 2025, contribuindo para moderar as 
vulnerabilidades externas do país no período

▪ Deterioração da balança de bens compensada pelo aumento do excedente das balanças 

de serviços e do rendimento secundário, bem assim pelo menor défice do rendimento 

primário

▪ Desaceleração das exportações de bens e serviços

▪ Crescimento mais expressivo das importações de bens e serviços

▪ Desaceleração no crescimento das remessas de emigrantes 

Ligeira redução dos excedentes da conta corrente e da conta de capital 

Deterioração da balança financeira  

▪ Aumento dos influxos de investimento direto estrangeiro 

▪ Redução das aplicações externas dos bancos, acompanhada por um aumento dos 

passivos externos 

▪ Ligeira redução dos desembolsos líquidos da dívida pública externa 

▪ Robusto aumento das reservas internacionais líquidas, situando-se em 8,8 meses das 

importações de bens e serviços

Investimento externo e reservas 
–  em % do PIB; em meses de importação de bens e serviços
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2. Enquadramento Macroeconómico (V) 

Dívida pública – em milhões de escudos; em % do PIB

Redução do stock da dívida pública do governo central em 2025

▪ Melhoria do rating da dívida pública soberana de B para B+, com outlook positivo, pela S&P 

em fevereiro de 2026, e melhoria do outlook soberano de estável para positivo, com 

confirmação do rating em B-, pela Fitch Ratings em abril de 2026

▪ Redução do stock da dívida externa do governo central, refletindo o efeito da reavaliação 

cambial

▪ Redução, pelo quarto ano consecutivo, do stock da dívida do governo central em 

percentagem do PIB 

▪ Apesar da melhoria observada, o risco associado à sustentabilidade da dívida permanece 

elevado para a dívida pública global e moderado para a dívida pública externa

Registo de excedente orçamental global pela primeira vez desde 2007

▪ Excedente no saldo orçamental primário por 12 trimestres consecutivos

▪ Crescimento mais acelerado das receitas de impostos

▪ Expressivo aumento dos rendimentos de propriedade

▪ Acentuado aumento de despesas com ativos não financeiros, particularmente das não 
associadas ao programa de investimento público

▪ Crescimento mais acelerado das despesas correntes

Execução orçamental – em milhões de escudos
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Enquadramento Macroeconómico (VI)  

▪ Três revisões em alta em 2025, visando mitigar o risco de saída de capitais do país

▪ Diferencial na facilidade de absorção de liquidez face ao BCE tornou-se positivo desde 

junho de 2025, embora em níveis reduzidos

▪ Aumento, em termos homólogos, das reservas internacionais líquidas em 44,6%, em 

dezembro de 2025

Taxas de juro de referência do Banco Central – em %  
Taxas diretoras do BCV inalteradas desde maio de 2025

Aumento dos custos de financiamento da dívida pública interna no segundo semestre de 
2025 

▪ Ligeiro aumento das taxas de colocação dos títulos de dívida pública a 90 dias

▪ Aumento do custo de financiamento nas maturidades de 6 a 9 anos, no quarto 

trimestre de 2025

▪ Manutenção do custo de financiamento nas restantes maturidades

Taxas de juro dos títulos de dívida pública – em %
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Enquadramento macroeconómico (VII) 

Taxas de juro médias efetivas do setor bancário – em % 
Ligeira transmissão da política monetária às taxas de juro médias efetivas praticadas no 
sistema bancário em 2025

▪ Comportamento divergente das taxas de juro bancárias por maturidade traduziu-se em 

aumentos pouco expressivos das taxas efetivas ponderadas do sistema

▪ Em termos médios trimestrais, a maioria das taxas ativas reduziu-se no quarto trimestre 

de 2025 face ao trimestre anterior, com exceção das maturidades entre 181 dias e 2 anos 

e do descoberto bancário, cujas taxas aumentaram

▪ Tendência consistente de aumento das taxas ativas nas maturidades de 181 dias a 1 ano, 

desde abril de 2025 

▪ Taxas de juro passivas com variações mais expressivas nas maturidades mais curtas, com 

aumentos a beneficiar, em particular, os não residentes

Redução do diferencial negativo entre as taxas de juro dos depósitos bancários de Cabo Verde 
e da Área do Euro em 2025  

▪ Redução acentuada do diferencial negativo entre as taxas de juro nacionais e as taxas de 

depósitos de famílias na Área do Euro, em termos médios anuais, tendo a taxa aplicada aos 

depósitos de não residentes passado a evidenciar um ligeiro diferencial positivo desde maio 

de 2025

▪ Depósitos de emigrantes mantiveram-se com a menor remuneração no período

Taxas de juro de depósito e diferencial entre as taxas de 
depósitos de emigrantes e de famílias na Área Euro – em % 
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Situação Financeira do Setor não Financeiro
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3. Setor não financeiro – Empresas e Particulares (I) 

Consumo e crédito a particulares
– em milhões de escudos; variação homóloga em %; nº de indivíduos

▪ Aumento do emprego formal e redução dos subsídios de desemprego no trimestre 

terminado em outubro de 2025, relativamente a dezembro de 2024

▪ Desaceleração do consumo privado real em 2025

▪ Crescimento mais acelerado do crédito às famílias para consumo e outros fins em 2025

▪ Ligeira tendência ascendente do indicador de endividamento bancário das famílias nos 

últimos dois anos 

▪ Persistem riscos de degradação da situação financeira das famílias, condicionada à 

evolução dos preços de bens e serviços no consumidor
Crédito a empresas e sentimento económico 
– em milhões de escudos; saldo de respostas extremas em %

Situação financeira do setor não financeiro

Famílias 

Empresas

▪ Evolução favorável do indicador de volume de negócios das empresas, em termos médios 

anuais, em 2025

▪ Perspetivas menos otimistas para a evolução do volume de negócios para o primeiro 

trimestre de 2026

▪ Desaceleração do crescimento do crédito às empresas, com o indicador de 

endividamento bancário a manter uma tendência de redução desde 2021
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Setor Financeiro
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Setor Bancário*
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*Os dados do setor bancário referentes a 2025 são provisórios e poderão ser objeto de revisão.



4. Setor financeiro  

Ativos – em % do PIB

4.1 Setor Bancário (I)

Ativos – composição em percentagem do ativo (%)

18

Robusto crescimento do setor bancário, medido pela evolução do ativo

▪ Crescimento do ativo total de 9,8%, em termos homólogos, acelerando face aos dois 

anos anteriores, e  passando a representar 132,3% do PIB (mais 1,9 pontos 

percentuais):

o O crédito total cresceu 4,6 % representando 41,7% do total do ativo

o A rubrica caixa e disponibilidades aumentaram 15,9%, passando a representar 

14,7% do total do ativo

o As aplicações em instituições de crédito registaram um aumento de 17,8%, 

passando a representa 20,3% do total do ativo

o As aplicações em títulos cresceram 11%, representando 21% do total do ativo

2020 2021 2022P 2023P 2024P mar.25P jun.25P set.25P dez.25P
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4. Setor financeiro  

Estrutura de funding – valor em milhões de escudos

4.1 Setor Bancário (II)

Estrutura do ativo – alterações em % do ativo I em % do  PIB
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Ligeira alteração da estrutura do ativo, com o crédito a continuar a reduzir o seu peso no ativo, 

atingindo em dezembro de 2025 o valor mínimo desde 2010

▪ Apesar do crescimento do crédito, manteve-se em 2025 a tendência de redução do seu peso 

relativo no ativo, refletida na diminuição dos rácios crédito/PIB

▪ Em contrapartida, aumentaram os investimentos em aplicações em instituições financeiras e 

em títulos - ativos mais líquidos e de menor risco - cujo peso agregado atingiu 41,3% do ativo

Contínuo reforço da base de financiamento, dado o aumento significativo dos depósitos de clientes

▪ Os depósitos de clientes, principal fonte de funding, cresceram 12,9%, representando mais 

de 84,5% do financiamento total

▪ Redução expressiva (69,9%) dos recursos junto do Banco Central, em resultado do reembolso 

das Operações Monetárias de Financiamento implementadas no contexto da Covid-19

▪ Aumento dos recursos obtidos junto de instituições financeiras (+13,1%)
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4. Setor financeiro  

Solvabilidade e fundos próprios 
– em milhões de escudos e % do ativo ponderado pelo risco

▪ O rácio de solvabilidade atingiu 24,8% em dezembro de 2025, mais do dobro do mínimo 

regulamentar de 12% e o nível mais elevado desde 2010

▪ Os fundos próprios cresceram 12,7%, refletindo o aumento dos lucros  do período e dos 

resultados transitados

▪ Ao ativos ponderados pelo risco aumentaram 8,6%, ritmo inferior ao crescimento dos 

fundos próprios 

▪ O ponderador médio de risco reduziu-se em 0,4 pontos percentuais, fixando-se em 39,6% 

do ativo, em virtude do menor crescimento das exposições a ativos de maior risco face ao 

aumento do ativo total

 

4.1 Setor Bancário (III)

Ponderador médio de risco, ativo e ativo ponderado pelo risco
– em % do ativo e milhões de escudos

Nota: O ponderador médio de risco corresponde a um indicador analítico calculado pelo Banco de Cabo Verde.
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Solvabilidade do sector bancário reforçou-se novamente, atingindo níveis historicamente elevados 
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4. Setor financeiro 

▪ Melhoria generalizada dos indicadores de incumprimento em dezembro de 2025

▪ Redução de 0,3 pontos percentuais do rácio de crédito vencido, que se fixou em 5,2%

▪ Diminuição em 2,8 pontos percentuais do rácio de crédito em incumprimento face ao 

crédito total (IT n.º 195 de 21/12/2018), fixando-se em 5,1%

▪ Redução de 4,6 pontos percentuais do rácio de crédito em risco face ao crédito total, 

fixando-se em 19,1%

▪ Aumento de 0,2 pontos percentuais do custo do risco de crédito, fixando-se em 0,3% do 

crédito total médio

4.1 Setor Bancário (IV)

Imparidades e custo do risco de crédito 
– em milhões de escudos l em % do crédito total médio

Indicadores de qualidade da carteira de crédito 
– em % do crédito total 

Melhoria contínua da qualidade da carteira de crédito

21

Nota: O custo do risco de crédito é o rácio entre o volume de imparidades para o risco de crédito e o crédito total médio.
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4. Setor financeiro 

▪ A cobertura do crédito em incumprimento por imparidades aumentou, enquanto a 

cobertura do crédito vencido por provisões reduziu-se, mantendo-se, contudo, em níveis 

elevados de 90,8% e 73,2%, respetivamente

▪ Os fundos próprios excedem em 1,6 vezes os créditos de grande risco, proporcionando uma 

cobertura confortável face às grandes exposições da carteira de crédito

4.1 Setor Bancário (V)

Concentração do risco de crédito 
– em pontos I em % do crédito total

Cobertura do risco de crédito 
– em % do crédito em incumprimento l do crédito vencido I grandes riscosCobertura do risco de crédito pelas imparidades, provisões e fundos próprios mantém-se em patamares 

elevados

▪ Apesar da tendência de redução, o nível de concentração bancária no mercado de crédito 

permanece elevado (acima de 2.000 pontos)

▪ A concentração do crédito nos bancos sistémicos, embora em redução, permaneceu elevada e 

acima de 50% do crédito total

Apesar da tendência de redução, a concentração bancária no mercado de crédito permanece elevada
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4. Setor financeiro 

▪ O aumento das fontes de financiamento foi impulsionado sobretudo pelo crescimento dos 

depósitos de clientes, dos recursos de instituições financeiras e das reservas

▪ Os depósitos de clientes, principal fonte de financiamento (84,5% do total), cresceram 

12,9 por cento, sobretudo nos segmentos de outros residentes, outros não residentes e do 

setor público administrativo, contribuindo para a estabilidade do funding num contexto de 

aumento da remuneração média destes produtos

▪ Apesar do aumento dos depósitos a prazo (6,3%) — componente mais estável do funding 

— o seu peso na estrutura de depósitos reduziu-se para 40,5% em dezembro de 2025 

(43,1% em dezembro de 2024)

4.1 Setor Bancário (VI)

Depósitos de clientes – em milhões de escudos I em % do total de depósitos

Principais fontes de funding – em % do total de fundingCrescimento dos depósitos de clientes contribuiu para a manutenção da estabilidade do financiamento 
bancário
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4. Setor financeiro 

▪ O stock de ativos líquidos permaneceu em níveis confortáveis

▪ Os rácios ativos líquidos/ativo total e ativos líquidos/passivo de curto prazo aumentaram 

para 28,3% e 35,4%, respetivamente. Em simultâneo, o rácio de transformação reduziu-se 

para 52,2%

4.1 Setor Bancário (VII)

Rácios de liquidez 
– em %  l do crédito l do ativo total l do passivo de curto

Risco de concentração do funding - em % dos depósitos l em pontos

Indicadores apontam para níveis elevados e confortáveis de liquidez em dezembro de 2025

▪ O Índice Herfindahl-Hirschman (HHI), apesar da tendência de redução, permaneceu elevado 

(2.077,4 pontos), sinalizando elevada concentração no mercado de depósitos

▪ Os cinco maiores depositantes representavam cerca de um quarto dos depósitos totais 

(24,9%)

▪ A concentração dos depósitos em depositantes institucionais continua a representar um 

risco de liquidez

Risco de funding associado  à elevada concentração dos depósitos
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4. Setor financeiro 

▪ O produto bancário cresceu 10,1% face ao período homólogo, atingindo o nível mais 

elevado de sempre, impulsionado pelo aumento da margem financeira (9,7%) e da 

margem complementar (11,9%)

▪ O resultado líquido do período aumentou 7,8%, atingindo um máximo histórico, apesar 

do crescimento dos custos operacionais (7,7%)

4.1 Setor Bancário (VIII)

Produto bancário, ROA e ROE 
– em milhões de escudos l em % do ativo l em % dos capitais próprios

Contributos para a variação dos resultados líquidos
– em  % do produto bancário l em milhões de escudos

Aumento dos resultados líquidos e manutenção da rendibilidade em níveis historicamente elevados
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Apesar da ligeira redução, os indicadores de rendibilidade bancária mantiveram-se em níveis elevados

▪ Ligeira redução do ROA (Rendibilidade dos Ativos) e do ROE (Rendibilidade dos Capitais 

Próprios) em  0,02 e 0,4 pontos percentuais,  respetivamente
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4. Setor financeiro 

▪ O rácio cost-to-income reduziu-se em 1 ponto percentual em termos homólogos, fixando-

se em 43,4%, refletindo um crescimento do produto bancário superior ao aumento dos 

custos operacionais

▪ O rácio permaneceu inferior ao benchmark internacional de referência para bancos de 

retalho

4.1 Setor Bancário (IX)

Eficiência bancária – Cost to income
– em milhões de escudos l em % do produto bancárioMelhoria da eficiência do setor bancário

26

48,9

46,0

46,2 44,8 44,3
45,4 44,4

44,5 43,4

30

35

40

45

50

55

60

65

70

0

3 000

6 000

9 000

12 000

15 000

18 000

21 000

24 000

2020 2021 2022 2023 2024 Jun.24 jun.25 set.25 dez.25

Em
 p

er
ce

nt
ag

em

M
ilh

õe
s d

e 
es

cu
do

s

Produto bancário Custos operacionais
Cost-to-Income l eixo direito Bencmark



Índice de Estabilidade Financeira (XX) 

O Índice de Estabilidade Financeira atingiu em 2025 o nível mais elevado da série, refletindo sobretudo a melhoria dos indicadores associados à robustez do setor 
bancário
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Setor Segurador 
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4. Setor financeiro 

▪ Em dezembro de 2025 a taxa de penetração dos seguros na economia fixou-se em 1,5% 

do PIB, mantendo-se ao nível do ano anterior

▪ Os ativos totais do setor segurador representavam 3,7% do ativo total do setor bancário

4.2 Setor Segurador (I)

Estrutura da carteira de prémios – em milhões de escudos

Representatividade do setor 
– em % do PIB e face a ativos do setor bancário

Permaneceu baixo o peso do setor no sistema financeiro nacional

▪ A estrutura da carteira continua fortemente concentrada no Ramo Não Vida, sobretudo 

nos segmentos automóvel, acidentes e doença e  incêndios e outros danos

▪ Ligeiro aumento da representatividade do Ramo Vida na estrutura da carteira

29

Estrutura da carteira mantém-se fortemente concentrada no Ramo Não Vida 
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4. Setor financeiro 

▪ A carteira de investimentos permanece maioritariamente constituída por investimentos 

financeiros, representando 86,3% do total

▪ Em dezembro de 2025, os títulos de rendimento fixo, predominantemente títulos de dívida 

pública, representavam 41,2% dos investimentos financeiros. Os títulos de rendimento 

variável, maioritariamente ações de instituições financeiras, correspondiam a 58,8% da 

carteira

4.2 Setor Segurador (II)

Estrutura da carteira de investimentos e risco de crédito 
– em % dos investimentos l em % dos investimentos financeiros

Elevada exposição da carteira de investimentos aos setores público e bancário
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Cobertura das provisões técnicas e risco de liquidez 
– em % de ativos elegíveis

▪ Os ativos representativos das provisões técnicas mantiveram-se suficientemente elevados 

para assegurar a total cobertura das responsabilidades futuras

▪  O grau de liquidez dos ativos detidos pelo setor segurador manteve-se satisfatório, 

traduzindo reduzido risco de liquidez

Manutenção de níveis confortáveis de cobertura das provisões técnicas
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4. Setor financeiro 

▪ Os capitais próprios registaram um aumento de 14,3%

▪ Os resultados líquidos registaram uma redução de 12,4% face a dezembro de 2024, 

mantendo-se, contudo, em níveis elevados*

▪ Em consequência, a rendibilidade dos capitais próprios reduziu-se de 20,6% em 

dezembro de 2024 para  15,8%

4.2 Setor Segurador (IV)

Rendibilidade: ROE – em % dos capitais próprios

Montante da margem e rácio de solvência 
– em milhões de escudos l em % da margem de solvência

Redução dos resultados e da rendibilidade do setor segurador em 2025 

▪ O rácio de solvência atingiu os 669,2%, ultrapassando em 192,4 pontos percentuais o 

valor registado no ano anterior

▪ O rácio de solvência permaneceu mais de 6,7 vezes acima do mínimo regulamentar, 

evidenciando uma posição de solvência confortável do setor

  

Permaneceu elevada a taxa de cobertura da margem de solvência das empresas seguradoras 
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Mercado de Valores Mobiliários 
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4. Setor financeiro 

4.3 Mercado de Valores Mobiliários (I)

Emissões Corporate
– em milhões de escudos l em % do crédito bancário

Forte crescimento do fluxo de emissões de valores mobiliários em 2025
Fluxo acumulado de emissões

 em milhões de escudos I em % do PIB
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▪ O fluxo de emissões de títulos no mercado mobiliário atingiu 33.301 milhões de 

escudos, comparando com 21.341 milhões de escudos no período homólogo, o que 

representa um aumento de 56%

▪ A evolução observada refletiu, sobretudo, o aumento de cerca de 500% nas 

emissões Corporate e de 23% nas emissões de dívida pública

▪ O fluxo de emissões no segmento Corporate (excluindo instituições de crédito) 

atingiu um valor cinco vezes superior ao de 2024, fixando-se em 7.044 milhões de 

escudos, correspondendo a 2,6% do PIB

Emissões Corporate registam crescimento expressivo em 2025 
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4. Setor financeiro 

4.3 Mercado de Valores Mobiliários (II)

Fluxo de emissões por setores 

– em milhões de escudos I em % de emissões

Apesar da redução, mantém-se elevada a exposição do setor bancário à dívida pública

▪ O peso relativo dos títulos de dívida pública na carteira bancária reduziu-se, em dezembro 

de 2025, de 18,4% para 16,5% do ativo e de 41,7% para 39,3% da carteira de crédito, 

mantendo-se, contudo, em níveis ainda elevados

▪ Não obstante o contexto de consolidação fiscal e a revisão em alta do rating do país, a 

elevada exposição do setor bancário à dívida pública mantém significativo o risco 

soberano no sistema bancário

Exposição ao risco soberano e risco de crédito 

– em milhões de escudos I em % do stock de títulos, do crédito e do ativo 
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Predomínio das empresas públicas e privadas nas emissões Corporate e Municipais

▪ As emissões Corporate e Municipais estiveram concentradas em empresas públicas e 

privadas dos setores dos transportes e armazenagem, indústria farmacêutica, construção, 

eletricidade e água, representando 80,5% do total das emissões e correspondendo a 

2,6% do PIB
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4. Setor financeiro 

4.3 Mercado de Valores Mobiliários (III)

Mercado secundário mantém reduzida dinâmica em 2025
Mercado primário vs mercado secundário 

– em % do volume de transações

Valorização das cotações das empresas financeiras e não financeiras
Cotações de ações e risco de mercado 

– em % do volume de transações
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▪ O volume de transações no mercado secundário representou apenas 2,3% do total de 

emissões

▪ O reduzido volume de transações no mercado secundário sugere uma limitada dinâmica 

de negociação dos títulos emitidos no mercado primário

▪ Observou-se uma valorização acentuada das cotações das empresas financeiras face ao 

período homólogo, com um aumento de 42,4%

▪ As cotações das empresas não financeiras também registaram um aumento significativo 

face ao período homólogo, crescendo 40,6%
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4. Setor financeiro 

4.3 Mercado de Valores Mobiliários (IV)

Melhoria do nível de incumprimento no mercado de valores mobiliários
Nível de incumprimento – risco de crédito 

– em % do volume de transações
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▪ O montante de capital e juros vencidos e não pagos associados às emissões Corporate 

ascendeu, em 2025, a 2.253 milhões de escudos

▪ O rácio de incumprimento da dívida titulada de sociedades não financeiras situou-se em 

12,2%, reduzindo-se em 1,8 pontos percentuais face a 2024, num contexto de crescimento 

do stock de emissões Corporate 15,2
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