EUROPA: TAXA DE POUPANCA

22 de abril de 2020

Estimamos que, na Europa, as taxas de poupanga das familias possam
aumentar +20pp, em média, no segundo trimestre de 2020.

O isolamento devido & Covid-19 tornou o consumo em diversos setores
ANA BOATA literalmente impossivel. O consumo privado deve cair bruscamente, em
Chefe de Pesquisa Macroecondmica aproximadamente 35% durante o isolamento. Somado a isso, estimamos
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que 40% da populacdo ativa estard em desemprego parcial e a renda

ARNE HOLZHAUSEN , total das familias caia de 8% para 16%.
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Em épocas de turbuléncia, as familias ficam mais avessas a riscos e podem
evitar o consumo ou o investimento. Essas economias de precaucdo
afetam a atividade econédmica, mantendo-a a abaixo do potencial.
Economias excessivas costumam ndo ser aplicadas a capital de longo
prazo, sendo em vez disso depositadas em bancos.

Os bancos devem estreitar as condi¢cdes de crédito e ficar relutantes
guanto a novos empréstimos em momentos de crise. Durante o processo
de desconfinamento, estimamos que o consumo privado continuard 10%
a 15% abaixo dos niveis pré-isolamento, uma vez que esperamos que, em
média, um terco dos trabalhadores em desemprego parcial poderdo
perder seus empregos.
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Enquanto ndo houver uma vacina eficaz contra a Covid-19, os paises
continuam vulnerdveis a novos surtos da pandemia, o que levaria a
repetidas fases de isolamento e reabertura. A reacdo dbvia das familias
serd intensificar as reservas, especialmente em paises com niveis elevados
de endividamento e escalada de desemprego (paises nordicos, Paises
Baixos, Reino Unido e, em menor medida, Franca, Bélgica, Espanha e
Portugal, ver Figura 2).

Figura 2 — Parcela das familias por tipo de propriedade imobilidria, em %
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Os governos devem se concentrar em medidas que destravem as
poupangas. Confianca em primeiro lugar: Testes, mdscaras, protocolos
sanitdrios, tratamenteos e vacinas ajudardo a criar um ambiente
favordvel aos desembolsos:

- Politicas fiscais: cortes nos impostos corporativos e trabalhistas, em
vez de impostos sobre o consumo ou sobre transferéncias.

- Educacdo financeira. E fundamental superar a resisténcia das
familias em investir seus excedentes econémicos, por exemplo, em
aposentadoria. A chave para o sucesso sdo produtos apropriados —
combinando seguranca, flexibilidade e desempenho de longo prazo
— acesso facilitado a gestdo de patrimdnio e apoio para pessoas de
renda baixa e média.

- Habilidade estrutural. Multiplicadores fiscais e a propensdo para
consumir dependem do tamanho relativo do mercado doméstico do
pais, flexibilidade salarial, tamanho dos estabilizadores automdticos
e nivel de endividamento.
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Essas avaliagdes estdio, como sempre, sujeitas ao aviso de isencdo de responsabilidade fornecido abaixo.

DECLARAGOES

As declaracdes aqui contidas podem incluir perspectivas, declaracdes de expectativas futuras e outras declaracdes hipotéticas
baseadas em opinides e suposicdes atuais da administracdo e envolvem riscos e incertezas conhecidos e desconhecidos. Os
resultados, desempenhos ou eventos reais podem diferir substancialmente daqueles expressos ou implicitos nessas
declaracdes prospectivas.

Tais desvios podem ocorrer devido @, sem limitacdo, (i) mudancas nas condi¢cdes econdmicas gerais e na situacdo competitiva,
particularmente nos negdcios e nos principais mercados do Grupo Allianz, (i) desempenho dos mercados financeiros
(particularmente volatilidade, liquidez e eventos de crédito), (i) frequéncia e gravidade de sinistros segurados, incluindo
catdstrofes naturais, e desenvolvimento de gastos com sinistros, (iv) niveis e tendéncias de mortalidade e morbidade, (v) niveis
de persisténcia, (vi) particularidades em negdcios bancdrios, extensdo de inadimpléncias de crédito, (vii) niveis de taxa de
juros, (viii) taxas de cdmbio, incluindo a taxa de cdmbio EUR/USD, (ix) alteracdes nas leis e regulamentos, incluindo
regulamentos tributdrios, (x) impacto aquisitivos, incluindo questdes de integracdo e medidas de reorganizacdo e (xi) fatores
competitivos gerais, em cada caso em uma base local, regional, nacional e/ou global. Muitos desses fatores podem ser mais
provdveis, ou mais pronunciados, como resultado de atividades terroristas e suas consequéncias.

SEM O DEVER DE ATUALIZAR

A empresa ndo assume nenhuma obrigacdo de atualizar qualquer informacdo ou declaracdo contida neste documento,
exceto as informacdes exigidas por lei.
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