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Comunicado a imprensa

Impulsionados pela forca na Asia emergente, os mercados de
seguros crescerao apesar do enfraquecimento do crescimento

economico global, declara o sigma.

e O crescimento econdmico global perdera forca em 2020 e
2021; o motor do crescimento global sera a Asia emergente

o Os mercados de seguro continuam crescendo em tendéncia
devido a fortissima demanda na Asia emergente,
particularmente na China; os prémios de vida e de nao vida
aumentarao cerca de 3% em 2020 e 2021

e O SRI prevé uma desaceleracao no crescimento econémico dos
EUA para 1,6% em 2020, e 0,9% na zona do euro, ambos
abaixo do consenso

o O principal risco para a perspectiva de crescimento é o
agravamento das tensdes comerciais entre EUA e China; a zona
do euro corre o risco de "Japanizacao"

e As taxas de juros baixas e negativas permanecerao; é
necessaria uma nova combinacao de politicas, incluindo gastos
fiscais em infraestrutura e investimentos sustentaveis

e Os lucros das seguradoras de vida e de nao vida estdo em
tendéncia ascendente; aumentos nos valores de indenizacdes,
no entanto, particularmente no ramo de responsabilidade civil
nos EUA, é um dreno crescente

Londres, 13 de novembro de 2019 — Os mercados de seguros
continuarao apoiando a resiliéncia, com a previsao de prémios globais
aumentar em 3% anualmente em termos reais em 2020 e 2021. Isto,
em um momento em que a economia mundial esta desacelerada. No
altimo sigma, "Sustaining resilience amid slowing growth: global
economic and insurance market outlook 2020/21" (Manter a
resiliéncia em meio a um crescimento desacelerado: perspectiva da
economia global e do mercado de seguros para 2020 e 2021), o Swiss
Re Institute (SRI) prevé um crescimento para os EUA e zona do euro de
1,6% e 0,9%, respectivamente, abaixo do consenso. O principal motor
da economia global sera a Asia emergente, com crescimento de
aproximadamente 6% na india e na China. A contribuicdo do seguro
para a resiliéncia também sera maior nessa regido. Na China, os
prémios de nao vida tém previsdo de crescimento de 9% em 2020, e
de 11% para os prémios de vida.

"Nossa perspectiva sobre o crescimento global diminuiu em relacédo ao ano
anterior", afirmou Jerome Jean Haegeli, economista-chefe do Grupo Swiss
Re. "O conflito comercial entre os EUA e a China foi muito maior que o
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previsto. Em um sentido mais amplo, os desenvolvimentos geopoliticos ndo
melhoraram. Pelo contrario, observamos mais polarizacao em todo o mundo,
o que intensificou 0 ambiente de incertezas, inclusive para os negdécios. Daqui
para frente, apesar dos recentes sinais de trégua, o conflito comercial entre
os EUA e a China apresenta o principal risco ao crescimento global, em nossa
opinido."
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Japanizacao: quem sera atingido?

Devido ao cenério de deterioracdo do comércio e dos desenvolvimentos
geopoliticos do Ultimo ano, o SRI diminuiu as previsdes de crescimento para
os mercados avancados. A previsdo do SRI é de que o crescimento do
produto interno bruto (PIB) nos EUA diminuird, de 2,3% esse ano, para 1,6%
em 2020, a medida que os efeitos do estimulo fiscal desaparecem e as
tensdes comerciais com a China continuam. A previsdo do consenso para
2020 éde 1,8%. O risco de uma recessao nos EUA permanece elevado, a
35%, mas o SRI ndo se baseia neste cenario. De acordo com a andlise do
sigma, dos paises do G4 (EUA, China, Japado e Alemanha) a economia dos
EUA é a mais resiliente, com expectativa de um ligeiro crescimento de 1,8%
em 2021.

Tabela 1
PrevisOes para crescimento real do PIB, inflacdo, taxas de juros e rendimentos
em 10 anos

2018 2019E | 2020F | 2021F
Actual ShI Consensud SRI Consensud SRl Consensus
Real GDP growth, annual avg., % us 249 23 23 1.6 1.8 18 1.8
UK 1.4 1.3 1.2 1.0 1.1 1.3 1.5
Euro area 1.9 1.1 1.1 0.9 1.1 1.0 1.3
Japan 0.8 1.0 1.0 0.5 0.2 o7 08
China 6.6 6.2 6.1 6.1 5.9 5.8 5.8
Inflation, all-items CPI, annual avg., % US 2.4 1.8 1.8 23 21 23 2.1
UK 25 20 2.0 2.0 2.1 z0 2.0
Euro area 1.8 1.2 1.3 1.2 1.3 1.3 1.5
Japan 1.0 0.8 0.6 1.2 0.8 1.0 09
China 2.1 25 25 26 24 25 2.2
Policy rate, year-end, % us 238 1.63 1.63 1.38 1.38 1.38 1.33
Uk 075 075 075 0.75 070 075 0.95
Euro area 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Japan -0.06 -0.06 -0.10 -0.06 0.00 0.00 0.00
Yield, 10-year govt bond, year-end, % US 2.7 1.4 1.6 1.4 1.9 1.5 2.2
UK 1.3 05 0.6 0.7 0.9 09 1.3
Euro area 0.2 -0.6 -0.6 -0.8 -0.4 -0.4 0.0
Japan 0.0 -0.3 02 0.0 -0.1 0.0 0.0

E = estimates, F = forecasts.
Mote: Euro area policy rate refers to the interest rate on the main refinancing operations
Source: Consensus Economics, Bloomberg, Swiss Fe Institute

O SRl reavaliou a previsao de crescimento da zona do euro para 2020 e
diminuiu, de 1,4% um ano atras, para 0,9% (também abaixo do consenso).
Devido ao perfil demogréfico idoso, a zona do euro, mais que os EUA, esta
em risco de entrar em um periodo de crescimento baixo, inflacdo baixa e
taxas de juros baixas, conhecido como "Japanizacéo". No entanto, sem uma
reforma, a experiéncia da Japanizacédo na zona do euro pode ser mais
desafiadora do que no Japéo. Alguns dos aspectos do periodo de trés
décadas de inércia econémica do Japao, que muitas vezes sao ignorados, o
pais tem gerenciado superavit em transacdes correntes, € observado altos
niveis de produtividade da m&o de obra observados e, nos ultimos anos,
também um crescimento do PIB per capta.

"Com niveis mais baixos de produtividade e inovacéo técnica, a zona do euro
terd éxito em um estado de inércia econémica assim como o Japao o fez",
afirmou Haegeli. "Uma exigéncia fundamental é ter estabilidade em um
sistema financeiro bem capitalizado para apoiar as necessidades de
investimento das empresas. Para isso, incentivamos a formacao de uma
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unido de fundos na zona do euro para reciclar fundos, melhorar os canais de
financiamento de empresas e reduzir a dependéncia de empréstimos
bancarios."

Em termos agregados, o crescimento dos mercados emergentes deve
observar uma melhora modesta nos préximos dois anos. Enquanto a Asia,
particularmente a Asia emergente, permaneceré sendo o motor do
crescimento global, também existe um impulso positivo em outras regides.
As perspectivas para alguns paises grandes da América Latina, notavelmente
o Brasil, melhoraram em comparacédo com o ano passado, e 0 crescimento
na Africa também est4 se fortalecendo moderadamente. O conflito comercial
continuo com os EUA influenciara o crescimento da China, mas com o
crescimento fiscal e a flexibilizacdo monetaria, o SRI prevé um aumento de
©,1% no PIB para o préximo ano.

As taxas de juros baixas e negativas permanecerao

As iniciativas de politicas monetarias foram cruciais, necessarias e bem-
sucedidas em resposta a crise financeira global. Mas, "a longo prazo, as taxas
de juros negativas sao prejudiciais, levando a poupancas familiares maiores,
ma distribuicdo de capital, niveis elevados de dividas, e rentabilidade mais
baixa de bancos e também seguradoras", afirmou Haegeli. "A curto prazo, o
cenario de baixo crescimento ndo significa necessariamente que 0s
mercados financeiros terdo um mau desempenho, ndo enquanto os bancos
centrais permanecerem em um modo acomodaticio. No entanto, as politicas
monetarias relaxadas a longo prazo aumentam o espectro da instabilidade
financeira."

Com opcdes de politicas monetarias praticamente esgotadas, as novas
receitas de crescimento sdo necessdrias para compensar os ventos
desfavoraveis das incertezas demogréficas, politicas e de protecionismo. Para
melhorar a produtividade, é necessario intensificar os esforcos de reformas
do lado da oferta e aumentar os investimentos publicos. Os estimulos fiscais
provavelmente permanecerdo nos proximos anos. Eles podem aumentar a
capacidade produtiva de uma economia, por exemplo, através de
investimentos sustentaveis e projetos de infraestrutura.

O seguro apoia a resiliéncia

Os seguros sao um fator de contribuicdo fundamental para a resiliéncia da
economia, principalmente quando o crescimento abranda: quando familias e
empresas tém acesso a compensacoes financeiras para eventos de perda, a
capacidade inerente de uma economia absorver impactos melhora.
Animadoramente, o setor global de seguros continua crescendo em
tendéncia. Os prémios de vida e ndo vida tém previsao de aproximadamente
3% de aumento em 2020 e 202 1. Ao eliminar as lacunas de protecdes que
existem, a indUstria de seguros pode apoiar ainda mais a resiliéncia
macroecondmica.

A Asia emergente é considerada um dos principais impulsionadores do
crescimento da industria com a China, onde os prémios de ndo vida tém
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previsdo de crescimento de 9% em 2020, e de 11% para os prémios de
vida, na lideranca. Mais além, o SRI prevé que a China sera responsavel por
60% de todos os prémios de seguros na Asia nos préximos 10 anos. Ampliar
a partilha de riscos incluird coberturas ndo auto pessoais, particularmente, de
salde e médicas. "O crescimento exponencial do mercado médico privado
médio na China, com prémios subindo até 1500% nos ultimos dois anos,
oferece um indicio do tamanho do potencial", continua Haegeli. "Os niveis de
resiliéncia em outros mercados emergentes podem ser fortalecidos
significativamente com os ensinamentos da experiéncia da China."

O preco dos seguros de nao vida se fortaleceram, impulsionados pelo
aumento dos custos de perda de catastrofe de propriedades e acidentes dos
EUA, e o SRl espera que isto continue. A rentabilidade tem aumentado em
ambos seguros de vida e de ndo vida, embora isto também seja devido aos
lucros realizados do portfdlio de investimentos. No entanto, caso haja uma
recessao, a demanda por seguros geralmente cai junto com a desaceleracéo
econdmica. Por exemplo, para o setor de nao vida em geral, a andlise mostra
que uma queda de 50 pontos-base na curva de rendimentos, um cenario
plausivel nos baixos niveis de rendimento do mercado atual, ampliaria a
lacuna de rentabilidade estimada do setor existente de 6—9% de prémios em
1,2—1,5% (consulte a Figura 1).

Figura 1: Lacuna de rentabilidade estimada de referéncia como % de prémios
liquidos e impacto adicional da taxa de juros em um cenario de recessao
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Fonte: Swiss Re Institute

Em parte, compensar o impacto da taxa de juros pode ser um efeito da
desinflacdo de créditos. Algumas linhas de negdcio, como os acidentes,
tendem a beneficiar da gravidade reduzida de sinistros por meio de motores
econdmicos (por ex., inflacdo salarial e despesas médicas). Por outro lado, a
inflacdo social (0 impacto das alteracdes no sistema de infracdes através do
qual a maioria dos pedidos de indenizacéo é efetuada) esta fazendo pressédo
sobre os custos de perda. Isto esta se tornando um tema predominante,
especialmente nos seguros de indenizacdo dos EUA. Além disso, o cenario
de baixas taxas de juros significa que os retornos de investimentos
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permanecem enfraquecidos, o que continuara a prejudicar a rentabilidade,
uma preocupacao cada vez maior para as seguradoras de vida.

A experiéncia das seguradoras no Japao em trés décadas de baixo
crescimento e baixas taxas de juros oferece indicadores a outras regides que
estao enfrentando um cenario semelhante de inércia econémica. Na busca
por rendimentos, as seguradoras do Japao investiram muito mais dos seus
ativos no exterior. As seguradoras de n&o vida também se tornaram mais
agressivas nas estratégias de investimento, reduzindo significativamente os
recursos em caixa e empréstimos, € aumentando a exposicdo no mercado de
acoes. No ramo de vida, as seguradoras também alteraram a combinacéo de
produtos para compor produtos de salde com margem mais elevada e
produtos com poupanca menos sensiveis as taxas de juros.
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Nota aos editores

Swiss Re

O Swiss Re Group é um dos principais fornecedores mundiais de resseguros, seguros e outras
formas de transferéncia de risco baseadas em seguros, trabalhando para tornar o mundo mais
resiliente. O grupo antecipa e gerencia riscos, desde catéstrofes naturais a alteracdes
climaticas, populacdes envelhecidas ou cibercrime. O objetivo do Swiss Re Group é fazer com
que a sociedade prospere e progrida, criando novas oportunidades e solu¢des para 0s seus
clientes. Com sede em Zurigue, na Suica, onde foi fundado em 1863, o Swiss Re Group opera
com uma rede de aproximadamente 80 escritdrios a nivel mundial. Esta organizado em trés
unidades de negdcio com estratégias e objetivos distintos que contribuem para a missao global
do grupo.

Como solicitar este estudo sigma:

A versdo em inglés do sigma n? 6/2019, "Global economic and insurance outlook 2020/21"
(Perspectivas da economia global e de seguro 2020/21) esta disponivel em formato impresso
e eletrénico. Estardo disponiveis versdes impressas em alemao, francés, espanhol, chinés e
japonés em um futuro préximo. E possivel baixar as versdes eletrdnicas do sigma em diferentes
idiomas no site do Swiss Re Institute: https:;//www.swissre.com/institute/. Para obter copias
impressas, envie os seus pedidos juntamente com o seu endereco postal completo para
https://www.swissre.com/institute/
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