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MAPFRE Economics estima crescimento real do PIB do Brasil em 2,7% no fim de 2022

Indicadores econémicos do terceiro trimestre geraram novas perspectivas para o Pais,
mas, em 2023, previsao é de apenas 0,9% de crescimento
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Sao Paulo, 21 de novembro de 2022 - Em sua mais recente atualizacao do estudo “Panorama
Econdmico e Setorial 2022: Perspectivas para o 42 Trimestre”, a MAPFRE Economics - drea do
Grupo MAPFRE dedicada a pesquisas e analises sobre seguros, previdéncia, macroeconomia e
financas - elevou, pelo segundo trimestre consecutivo, a previsao para o crescimento real do PIB do
Brasil.

A partir de indicadores econ6micos até o terceiro trimestre, o levantamento aponta que a economia
brasileira crescerd 2,7% no final deste ano. Em agosto, a drea de pesquisas da seguradora havia
previsto crescimento de 1,1%, enquanto, em maio, a estimativa era de apenas 0,7%.

De acordo com o estudo, o consumo privado continua forte (5,3%) e o investimento resiste a crise
(1,6%). “A economia brasileira surpreende positivamente em 2022. No inicio do ano, o crescimento
do PIB era estimado em torno de 0,7%, mas o desempenho até agora elevou a estimativa para
2,7%", comenta Manuel Aguilera, CEO da MAPFRE Economics.

Para os préximos trimestres, o levantamento aponta que a producao industrial deverd sofrer com
os custos da energia, mas em menor grau do que na Europa. O indicador de confianca da industria
(Fundacao Getulio Vargas) foi negativo em setembro (-6,8), e as pesquisas de gerentes de compras
(PMIs) de setembro, embora piorando, seguem em territério positivo: o composto em 51,9,
manufatura em 51,1 e servicos em 51,9 pontos. “Desta forma, embora o final de 2022 venha a ser
melhor do que o esperado, estimamos uma desaceleracdo no Gltimo trimestre do ano e no primeiro
do préximo, este com um crescimento trimestral negativo. Os altos custos de energia, inflacdo e
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condicdes financeiras mais apertadas, inevitavelmente, afetardo o desempenho econdmico do
Brasil em 2023, portanto, esperamos que o crescimento desacelere para 0,9%", avalia Aguilera.

No que diz respeito a inflacao, a pesquisa mostra sinais de moderacao por conta da queda por trés
meses consecutivos, de um maximo de 11,9% em junho para 7,2% em setembro. Os itens com
maiores aumentos de precos continuam sendo alimentos (11,7%), bens de consumo (11,5%) e
vestuario (19,2%).

Na afericdo da MAPFRE Economics, como o Banco Central, em sua reunidao de outubro, manteve a
taxa de juros Selic em 13,75%, considera-se que ha riscos em ambas as direcdes e que as decisdes
futuras dependem do cenério de desinflacao desejado e da evolucdo dos precos das commodities, e
a suavizacdo das oscilacoes da atividade econ6mica e do emprego. “Com a inflacgdo em moderacao,
o BC terd espaco para cortes de juros em 2023. Os riscos para a economia brasileira sdo de baixa e
se concentram em: aumento dos precos das commodities; uma desaceleracdo da atividade
econdmica mais rapida do que o esperado; a reversado do apoio a economia ativado nos ultimos
dois anos; a continuidade das pressoes inflacionarias e a redugao da atividade global e, no médio
prazo, o equilibrio das contas publicas”, explica Manuel Aguilera. “Do lado positivo, o Brasil é uma
economia menos aberta do que os paises ocidentais e, portanto, pode estar um pouco mais isolada
da crise esperada na economia global”, acrescenta.

Previsoes para o mercado segurador brasileiro

Com as estimativas de crescimento revistas em alta para o fim deste ano, suportado pelo consumo
interno, a MAPFRE Economics ressalta que o desempenho melhor do que o esperado da economia
brasileira esta refletindo em seu mercado segurador. No ramo Nao Vida, em especial, houve
notavel crescimento em seu volume de negécios no primeiro semestre do ano, com uma
recuperacado significativa em todas as linhas de negécio, com destaques para os seguros Auto e
Rural. Por outro lado, a inflacdo comeca a se moderar, o que pode ajudar a melhorar a
rentabilidade das seguradoras.

No entanto, as perspectivas para o setor segurador em 2023 sao complicadas, em resultado do
abrandamento econémico previsto, num ambiente de condicdes de financiamento dificeis devido as
taxas de juros elevadas, o que podera travar o crescimento do mercado segurador. Em relacdo as
taxas de juros, o estudo destaca que que o Banco Central do Brasil foi um dos primeiros a mudar
sua orientacdo para o aperto da politica monetaria, antecipando em um ano o caminho que a
maioria dos bancos centrais seguiria. “Nesse processo de aperto da politica monetéria,
principalmente no ambiente tarifario, o cenario torna-se altamente favordvel ao desenvolvimento
do negdcio de seguros de vida e rendas vitalicias, como instrumento utilizado pelas familias para se
protegerem da subida da inflacdo, com taxas de juros que parecem ter atingido um teto e oferecem
rendimentos significativamente superiores do que os ultimos dados de inflacdo, de modo que as
taxas de juros reais sao claramente positivas”, observa Manuel Aguilera.

Perspectivas para a economia mundial

A MAPFRE Economics avalia que a economia mundial crescerd em 2022 um pouco mais do que se
tinha previsto anteriormente: de 3,0% para 3,2%. No entanto, estima um maior impacto em 2023,
com um aumento menor, de 2,7%. Os dados sugerem que, a partir do Gltimo trimestre deste ano, a
desaceleracao econdmica comecarda a ser sentida como resultado da elevada inflacao, do preco da
energia, do endurecimento da politica monetéaria e da guerra na Ucrania.

Segundo o estudo, esse impacto serd maior na Europa do que nos Estados Unidos. As estimativas
dos especialistas da MAPFRE Economics apontam que a zona do euro tera trés trimestres
consecutivos de contracdo, o que implica que o PIB ficard em torno de zero no préximo ano.
Também se espera que o pais norte-americano inicie 2023 em recessdo e que se recupere para a
primavera, de forma que terminaria o préximo ano com um modesto crescimento de 0,2%. Estas
cifras, no entanto, podem piorar caso ndo cesse a escalada inflacionaria e continuem endurecendo
as condicOes financeiras; nesse caso se prevé uma queda de -0,5% para os EUA e de -0,3%, para a
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zona do euro.

No caminho oposto do resto das economias, a pesquisa prevé que a China tenha um crescimento
menor em 2022 do que no proximo ano. As estimativas sugerem que o PIB deste ano sera de 3,2%
pelo impacto da politica de Covid zero e que crescera até 5,0% em 2023. De qualquer forma, as
tensdes com os Estados Unidos, a disputa pela independéncia de Taiwan e as vulnerabilidades
financeiras mantém uma elevada incerteza no ambito internacional.

Outro fator de alta incerteza é a divida. O relatério determina que, em um contexto em que os
sucessivos aumentos das taxas de juros por parte das principais economias para combater a
inflacdo se consolidam, a sustentabilidade da divida comeca a deteriorar-se rapidamente. O temor
é maior entre os paises emergentes, mas ha também uma ponderacdo entre as grandes
economias.

Impacto no setor de seguros mundial

O aperto da politica monetaria nas principais economias desenvolvidas e em boa parte das
emergentes esta causando fortes ajustes nos mercados financeiros e seus efeitos comecam a ser
transferidos mais fortemente para a economia real na forma de menor crescimento, embora os
mercados de trabalho continuem fortes. Na avaliacdo da MAPFRE Economics, atualmente, as
politicas monetdrias restritivas ndo estdo conseguindo reverter o processo de perda de poder
aquisitivo e a inflagao continua alta, portanto, o cenério de politica monetéria agressiva nos
préximos meses e entrada em recessdo nas principais economias mundiais é cada vez mais
provavel, o que impactarad negativamente os mercados seguradores, que enfrentam um cenério
complexo.

Como observado pela pesquisa, a incerteza gerada pela guerra na Ucrania e a tensao nos precos da
energia continuam a ter um efeito marcante na Europa, com a inflagao atingindo maximas
histéricas na zona euro, o que afeta o desenvolvimento do negécio no setor segurador cujo
crescimento em prémios nao é capaz de vencer a alta inflacdo, pressionando os precos dos seguros
e diminuindo a sua rentabilidade. O setor automével comeca a superar os problemas de escassez
de semicondutores e insumos que pesavam nas matriculas, mas enfrenta agora condi¢cdes mais
dificeis para o financiamento da aquisicao de veiculos novos, situacao que pode continuar a
atenuar o negécio do seguro automével - que ainda ndo da sintomas claros de recuperacdo. Do
lado positivo, o ambiente de negécios melhora para os seguros de vida e rendas tradicionais, com
taxa de juro garantida, e para os seguros de salde, com uma maior sensibilizacdo das familias e
empresas para a necessidade de complementar as coberturas oferecidas pelos sistemas publicos
de saude.

Por outro lado, as principais bolsas mundiais sofreram uma forte contracao desde o inicio deste ano
e um aumento da sua volatilidade. Esta situacao, aliada a uma possivel entrada em recessdao num
ambiente de politica monetdria restritiva, complica as perspectivas para o desenvolvimento de
produtos de seguros de Vida em que o tomador assume o risco do investimento, que deve adaptar-
se a um novo ambiente de menor liquidez e queda nos mercados financeiros, ou seja, uma renda
fixa que oferece taxas de juros mais altas e prémios de risco mais alinhados com o risco de crédito
das emissoes - que estd aumentando.

Nos mercados emergentes, em particular na América Latina, as estimativas de crescimento de
algumas das suas principais economias foram revistas em alta para este ano e em baixa em 2023,
cujas previsoes continuam a apontar para um arrefecimento significativo, causado pelo aperto das
condicdes econdmicas e perda de poder aquisitivo das familias como resultado da alta inflaco. E o
caso de paises como o Brasil ou o México, em que o melhor desempenho econémico de 2022 se
reflete nos respetivos mercados seguradores, sobretudo no negécio Nao Vida, com um crescimento
significativo no primeiro semestre e uma notavel recuperacao de todas as linhas de negdcios,
algumas superando a alta inflacdo. No entanto, o panorama do setor segurador para 2023 é
complicado devido ao abrandamento econ6mico, num ambiente de condi¢cdes de financiamento
dificeis devido aos elevados niveis de taxas de juros, que poderado travar o crescimento no mercado
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de seguros Nao Vida.
O relatério completo da MAPFRE Economics, em espanhol, esta disponivel neste link

Fonte: MAPFRE Economics, em 29.11.2022.
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