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RESUMO

A pandemia de COVID-19 trouxe uma série de desgfgra varios setores econémicos em
todo o mundo, afetando diretamente o ramo de segesse sentido, 0 presente artigo tem
por finalidade abordar a resposta financeira dgsradoras HDI, Liberty e Mapfre durante a
pandemia com foco no periodo de 2020 a 2022, atrdgéuma analise das demonstracdes
contabeis. Em virtude do que foi mencionado, o toljegeral deste artigo € realizar uma
avaliacdo abrangente dos impactos financeiros gergela pandemia, concentrando-se
especificamente nas seguradoras, como também cemngarecomo elas se adaptaram aos
desafios impostos. Essa avaliacdo serd conduzidameio de andlises detalhadas das
demonstracdes contabeis, com énfase nos indicadoags de liquidez, endividamento e
rentabilidade. O método de pesquisa adotado baserg investigacdo e coleta de dados
disponiveis nos sites institucionais das seguradd@yaelevancia de compreender como esse
setor, 0 qual possui papel crucial na gestdo a@egipara a sociedade, respondeu a crise.
Como referencial tedrico sera abordado O Segur®nasil e Analise das Demonstracdes
Contdbeis. A pesquisa caracteriza-se como aplicaday os métodos de abordagem
qualitativos e quantitativos, objetivo predominaulescritivo e a coleta de dados como
procedimento técnico. Com o fundamento da pesgeaizada, identifica-se que seguradoras
adotaram abordagens especificas e respostas alistmt face ao cenario imposto pela
pandemia.

Palavras-chavesAnalise Financeira. Covid-19. Demonstracdes Caisalbseguradoras.
ABSTRACT

The COVID-19 pandemic has brought a series of ehglts to various economic sectors
around the world, directly affecting the insuramegustry. In this sense, the purpose of this
article is to address the financial response aifrawsce companies HDI, Liberty and Mapfre
during the pandemic, focusing on the period fror@B@®€ 2022, through an analysis of the
financial statements. In light of what has been tioeed, the general objective of this article
is to carry out a comprehensive assessment of ittendial impacts generated by the
pandemic, focusing specifically on insurance congmras well as understanding how they
adapted to the challenges imposed. This assesswiknbe conducted through detailed
analyzes of the financial statements, with an emsighan key indicators of liquidity, debt and
profitability. The research method adopted is basethe investigation and collection of data
available on the insurers' institutional websit€ke relevance of understanding how this
sector, which plays a crucial role in managingsiflr society, responded to the crisis. As a
theoretical reference, Insurance in Brazil and #sial of Financial Statements will be
addressed. The research is characterized as appitadjualitative and quantitative approach
methods, a predominant descriptive objective artd dallection as a technical procedure.
Based on the research carried out, it was idedtthat insurance companies adopted specific
approaches and different responses in the fadeeafdenario imposed by the pandemic.

Keywords: Financial Analysis. Covid-19. Financial Statemeirisurance Companies.
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1 INTRODUCAO

No decorrer das ultimas décadas, a humanidade némirediversas epidemias,
variando em gravidade e alcance global. Em 11 dearde 2020, a Organizacdo Mundial da
Saude (OMS) declarou a COVID-19 como uma pandedeaencadeando uma série de
desafios sem precedentes em todo o planeta (SHMR, 2020).

A rapida disseminacdo do virus, em comparacao camdgmias anteriores, levou a
medidas drasticas, como o bloqueio de nacdes,cistr de viagens e cancelamento de
eventos publicos. Empresas em todo o mundo foragadas a fechar, além de ocorrer perda
de empregos em massa e alta taxa de mortalidad®@RA et al., 2020). Adicionalmente, o
ato de desrespeitar o isolamento era visto comowmtec&do a saude publica, acarretando em
implicacdes legais para aqueles que o praticav&AD, 2022).

Em vista deste cenario, as seguradoras e 0s gaverno todo o0 mundo se
transformaram em pilares de esperanca para aggedeprocuravam protecdo em meio ao
cenario adverso. No entanto, devido a rapida edzalas casos de infec¢cdo, que superou a
taxa de recuperacdo das pessoas afetadas, a pansi@nécarregou muitos governos e
enfraqueceu a saude financeira das companhiagjdes€BABUNAEt al., 2020).

Os seguros desempenham um papel fundamental ndibequifinanceiro das
sociedades, fornecendo seguranca e protecdo ewamn#os imprevisiveis, ajudando a reduzir
ou mitigar as consequéncias adversas dessas &tUdyAPFRE, 2022). Diante disso,
Magalhdes afirma que “o seguro surge da necessittadgentrole de riscos, sendo este um
contrato definido entre duas partes: uma delasgarador, que se propde a indenizar o
segurado havendo ocorréncia de determinado sinisoebendo em troca um prémio de
seguro.” (MAGALHAES, 2016, p. 5).

Uma das razdes para que as pandemias fossem cadagleomo riscos excluidos nas
apolices das seguradoras € a dificuldade em menslaraforma precisa esse risco e
estabelecer prémios adequados. No entanto, comssentinacdo global do virus, as
seguradoras adotaram uma abordagem coletiva erdetiddo aplicar a clausula de excluséo
para eventos desse tipo, optando por indenizanissres (CORREA, 2022).

Diante do cenario pandémico, caracterizado pelaranigibilidade quanto a sua
duracgdo, os primeiros avisos de sinistros relaciosia Obitos por COVID-19 comegaram a
ser reportados as seguradoras em abril de 2020 REBR2022). O setor de seguros, dentre
outros, foi profundamente afetado pelo impacto ésvoo da pandemia. Além da reducdo na

receita proveniente de sinistros, as seguradomabéim enfrentaram desafios devido a
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volatilidade nos mercados financeiros. Esta vatiaie resultou em diminuicbes nas receitas
devido as quedas nas taxas de juros, o que, paegugeve um impacto significativo em seus
resultados (BABUNAet al., 2020).

Em um estudo divulgado em abril de 2020, os autdessacam que o mercado de
seguros sofreu uma perda de 760 bilhdes de ddanegalor global desde o inicio da crise
causada pela disseminacdo do virus, classificapga gueda como a terceira maior entre
todos os setores da industria. E valido destacar egses nimeros abrangem apenas 0s
primeiros meses da pandemia, demonstrando seu tnpaediato sobre o mercado
segurador (CHESTER al., 2020).

Para o cenério pos-pandemia, ha uma tendénciannantie redugdo na procura por
produtos de seguros. Isso € resultado da diminulggdpoder de compra dos consumidores,
que se veem obrigados a direcionar seus recunsodos para produtos e servicos de
necessidade basica. Além disso, o0 aumento sigiivficdos custos associados a certos tipos
de seguros, devido a alta sinistralidade (ERNSTUNXG, 2020).

Considerando o que foi exposto, o objetivo geratedartigo foi avaliar os impactos
financeiros causados pela pandemia de COVID-19segsiradoras por meio de analises
detalhadas das demonstra¢gfes contabeis atravésadpasquisa baseada em coleta de dados
disponiveis na internet, como também compreenderocelas se adaptaram aos desafios
impostos pela pandemia. Deste modo, o trabalhadésenvolver os seguintes objetivos
especificos: Coletar e analisar os dados dispaninvas demonstracbes contabeis das
seguradoras durante o periodo da pandemia, apligados de analise financeira para avaliar
o desempenho das mesmas e identificar as prindipa@€ncias e praticas emergentes no
setor de seguros em resposta a crise.

Ademais, o presente estudo tem como justificativelevancia de compreender como
esse setor, o qual possui papel crucial na gestdnsdos para a sociedade, respondeu a
pandemia de COVID-19. Através dos resultados desbmlho podem ser gerados insights
relevantes ndo apenas para as seguradoras e fdomadale politicas, mas também para os
usuarios de seguros, orientando-os nas tomadasciEds em momentos de crise. Em vista
disso, a andlise a partir das demonstracbes camtédbeapresenta como uma ferramenta
fundamental na avaliacdo do impacto e as respdstaetor diante dos desafios impostos
deste periodo.

Por fim, quanto a estrutura do artigo, segue aiseggwrdem: na primeira secao,
apresenta-se o referencial tedrico, que inclui €tddia do Seguro no Brasil e a Andlise das

Demonstracdes Contabeis. Na segunda sec¢édo, deseravmetodologia adotada. A terceira
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secdo € dedicada a apresentacdo e andlise dotadesulPor fim, na dltima se¢do, séo
expostas as conclusdes deste estudo.

2 METODOLOGIA

Este capitulo apresenta o caminho metodologiccedguisa e especifica 0s seguintes

itens: categorizacdo da pesquisa, geracao de daludise e interpretacado dos dados.

2.1 Categorizacéo da pesquisa

A metodologia empregada nesta pesquisa € claskificamo aplicada, uma vez que
seus resultados tém uma aplicacao direta e prdicaetor de seguros. Os insights obtidos a
partir da analise das demonstracfes contabeis sposta a COVID-19 podem ser utilizados
para compreender e aprimorar a gestao financessad®rganizacoes em face a futuras crises
ou pandemias. Conforme destacado por Pereira,diaisecimentos adquiridos séao utilizados
para aplicacéo pratica e voltados para a solucgoatdemas concretos da vida moderna. Sao
bastante utilizadas nos campos de conhecimentoddaniatracdo e da contabilidade.”
(PEREIRA, 2016, p.20).

A analise dos dados deste estudo sera conduzidwdeira abrangente, combinando
abordagens qualitativas e quantitativas. Segun@ésvi&il, “a pesquisa quantitativa € uma
abordagem que procura testar teorias objetivagniesado a relacdo entre variaveis. O
mesmo autor complementa que “tais variaveis, parv&z, sdo medidas, geralmente, com
instrumentos para que o0s dados numéricos possanansdisados com procedimentos
estatisticos.” (CRESWELL, 2021, p. 3). No contedéste estudo, fornecerdo uma avaliacado
objetiva dos indicadores financeiros das seguradora

A pesquisa qualitativa “é uma abordagem voltadaa parexploracdo e para o
entendimento do significado que individuos ou gsuptribuem a um problema social ou
humano.” (CRESWELL, 2021, p. 3). Esse método irtndoer uma compreensao mais
profunda das estratégias, decisbes e acdes adopadas seguradoras em resposta a
pandemia, revelando a l6gica por tras das respfistaseiras.

Em relacdo ao objetivo, ela é classificada comarites visto que o foco principal é
descrever e analisar a resposta financeira dagaskgyas a pandemia com base em dados

contabeis. Segundo Pereira, 0 método descritivea“wilescrever as caracteristicas de
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determinada populagdo ou fendbmeno, ou o estabadatinde relagbes entre variaveis.”
(PEREIRA, 2016, p. 90).

O procedimento técnico documental foi selecionadma 0 método de coleta de
dados para este estudo, com base na disponibilaadados histéricos que permitirdo uma
andlise comparativa das demonstracfes contdbelsngo do tempo. De acordo com a
definicdo de Lakatos, “a fonte de coleta de dadté mestrita a documentos, escritos ou néo,
constituindo o que se denomina de fontes primafatas podem ser recolhidas no momento

em gue o fato ou fendbmeno ocorre, ou depois.” (LAKS, 2021, p. 66).

2.2 Geracgao de dados

Os dados utilizados nesta pesquisa foram coletdideimmente nos sites oficiais das
seguradoras HDI, Liberty e Mapfre. A escolha deeteol dados diretamente dos sites
institucionais das seguradoras é respaldada peksiadidade publica dessas informacdes,
garantindo a confiabilidade e a atualidade dos slacmmo também, devido a sua presenca
significativa no setor de seguros e a disponibiledae informacdes sobre suas atividades
financeiras.

O periodo em estudo abrange os anos de 2020 a 202fial a COVID-19 teve um
impacto significativo no mercado de seguros e everdos setores econdmicos em todo o
mundo, tornando-o um ponto critico de estudo. @gauores serdo calculados utilizando
como base os dados consolidados nos Balancos Baigsisie Demonstracdes de Resultados
a fim de realizar andlises de liquidez, endividaimes rentabilidade. Essas verificagfes
oferecem uma visdo abrangente da saude econdmamcéira das seguradoras, além de
fornecer insights sobre como a pandemia afetoutar se seguros, permitindo verificar a
capacidade de honrar com obrigacdes, estruturapitakce o retorno sobre os investimentos.
Os dados serao posteriormente analisados e intmipee de acordo com 0s objetivos do
artigo.

2.2 Andlise e interpretacédo dos dados

ApOs a coleta de dados, estes foram submetidosilsear® interpretacdo utilizando
meétodos estatisticos. Os dados foram tratados anills eletronicas para organizacédo das
informacdes. Na sequéncia, foram calculados osdndile rentabilidade, endividamento e

liquidez correspondentes aos periodos de 20202 202
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Segundo Marion, “os trés pontos fundamentais ddisen&do Liquidez (situacdo
financeira), Rentabilidade (situagcdo econdmica) nelitBdamento (estrutura de capital).”
(MARION, p.1, 2012). Nesta pesquisa, a avaliacdodividida em duas partes: analise
econdmica e analise da posicao financeira. Nasmatondmica, foram empregados indices
de rentabilidade, enquanto na analise financemarfaconsiderados indices de endividamento
e liquidez.

A Tabela 1 apresenta uma visdo abrangente dosaduties considerados e seus

significados baseados no entendimento de divergoses.

Tabela 1 - Indicadores de Analise Econdmico-Finanta

INDICADOR SIGNIFICADO
Indicadores de Medem a capacidade de pagamento das obrigacoegpdesa e incluem
Liquidez liquidez geral, corrente e seca (ASSAF NETO, 2015).
- Mede a capacidade de pagamento de todo o passempiasa (ASSAF
Liquidez Geral NETO, 2015).
- Avalia a relacdo entre o ativo circulante e o passirculante (ASSAF
Liquidez Corrente NETO, 2015).
Liquidez Seca Avalia a liquidez dos recursos circulantes sem geoncestoque (ASSAF
q NETO, 2015).

Tém como objetivo avaliar a capacidade da empresaiiehprir suas

responsabilidades de longo prazo, ou, de maneiisaangla, sua

exposicdo a alavancagem financeira (ROSS et dl0)20
Composicao do Representa a porcentagem de recursos de terceigstd prazo no
Endividamento endividamento total (CARVALHO et al., 2010).
Imobilizacio de Indica quanto do ativo permanente da empresa esté sinanciado pelo
patriménio liquido e pelo exigivel em longo prakATARAZZO,
Recursos Permanentes 2017).
Representa o endividamento geral da empresa, idduodas as
obrigacées de curto e longo prazo (IUDICIBUS, 2017)
Mostra a relagéo entre o capital de terceiros&pdal proprio, indicando
Grau da Divida 0 quanto a empresa usou de capital de terceirascpda unidade do
capital préprio (IUDICIBUS, 2017).

Refletem o desempenho final da empresa, incluirdd fRetorno sobre

Indicadores de
Endividamento

Quantitativo da Divida

Iggftz%ﬂggz ddee o Ativo Total), ROE (Retorno sobre o Patriménioliap) e ROI
(Retorno sobre o Investimento) (ASSAF NETO, 2015).
ROA (Retorno Sobre o Indica o retorno obtido das operacgdes realizadasgpepresa em seus
Ativo Total) ativos (MATARAZZO, 2017).
ROE (Retorno Sobre o Mede o retorno do investimento em capital propeitofna empresa
Patrimonio Liquido) (MARION, 2012).
ROI (Retorno Sobre o Representa o retorno gerado sobre o investimetabra empresa
Investimento) (MATARAZZO, 2017).

Fonte: Elaborado pelos autores (2023).
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A Tabela 2 apresenta as formulas utilizadas pagdanlo dos indicadores.

Tabela 1 - Féormulas Utilizadas Para Célculo dos Indadores.

INDICADOR FORMULAS

Ativo Circulante + Ativo Nao Circulante / Passivo

Liquidez Geral Circulante + Passivo Nao Circulante

Liquidez Corrente Ativo Circulante / Passivo Circulante

Liquidez Seca Ativo Circulante — Estoques / Passivo Circulante

Passivo Circulante / Passivo Circulante + Passéw N

Composicao Do Endividamento Circulante * 100

Ativo Permanente / Patriménio Liquido + Passivo Nao

Imobilizacdo De Recursos Permanentes Circulante * 100

Quantitativo Da Divida Exigivel Total / Passivo Total * 100
Grau Da Divida Exigivel Total / Patriménio Liquido * 100
ROA Lucro Liquido / Ativo Total
ROE Lucro Liquido / Patrimdnio Liquido
ROI Lucro Liquido / Ativo Total

Fonte: Elaborado pelos autores (2023).

Na etapa de analise e interpretacdo, os dados fvedralhados de acordo com os
objetivos da pesquisa, utilizando tabelas, plasilkagraficos. Esse processo envolve a
codificacdo e tabulacdo das informacdes, permitinda avaliacdo fundamentada das
informacfes adquiridas. Para a analise dos resasltadgtilizou-se as técnicas e analise
descritiva e comparativa das empresas no refeediogon. Os gréaficos e tabelas auxiliam a
apresentacao e a visualiza¢do dos resultados tiseamdrnando o processo mais acessivel e

compreensivel.

3 RESULTADOS E DISCUSSOES

Nesta secdo apresentam-se 0s resultados da pesmp@sanvestigou a resposta
financeira das seguradoras a pandemia da COVIPd@ isso, realizou-se uma analise com
foco nas demonstragfes contabeis das seguradopfseMdDI e Liberty durante o periodo
de 2020 a 2022, avaliando como o setor se adaptpteasoes financeiras e as demandas do
mercado durante a pandemia. As informacfes sobremgsesas e seus numeros foram

coletadas diretamente em seus sites institucionais.
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3.1 Apresentacédo das seguradoras

A Hdi, fundada em 1903, em Frankfurt, tornou-seédamente um dos trés maiores
grupos seguradores na Alemanha. Em 1996, a orgdioizaassou por uma transformacao
significativa, assumindo a jovem e dinamica empr&éaéanx como sua holding. Essa
mudanca permitiu a criacdo de um grupo multimakesiviel e financeiramente forte para
competir em um mercado altamente competitivo. Hof@rupo HDI é conceituado como AA
(muito forte) pela Standard & Poor's e A+ (supgrpela A.M. Best. Desde sua chegada ao
Brasil, em 1980, a empresa fundou mais de 60dikaescritérios, sempre se ajustando as
demandas do mercado nacional (HDI, 2023).

A Liberty atua no mercado brasileiro desde 1996ta entre as maiores seguradoras
do pais. Com prémios que ultrapassam os 4 bilh@esaecarteira com mais de 3 milhdes de
clientes, a companhia tem cerca de 1800 funcioné&riiliais em todo o Brasil. Com mais de
20 mil corretores em todo o territdrio nacional,iberty Seguros possui um portfélio com
solucbes de seguros para pessoas fisicas, emmegemndes riscos e esta presente em
diversos canais de venda. E pioneira em segurasommizados para funcionarios de
empresas, seguros de afinidad#ifity) e é especialista na venda no canal Concessipnaria
por meio da marca Indiana Seguros (LIBERTY, 2023).

A Mapfre, presente no Brasil desde 1992, é uma esapglobal que oferece servigos
nos setores de seguros, finangas, saude e assist®perando em mais de 100 paises, a
empresa considera o Brasil como um mercado estaiégendo sua principal operacéo fora
da Espanha. Com mais de 2.500 colaboradores, a RERffende milhdes de clientes em
todo o pais, oferecendo um amplo portfélio que radpgaseguros, assisténcia, previdéncia,

saude, investimentos, capitalizacéo e consorcigsPMRE, 2023).
3.2 Balango Patrimonial e Demonstracao do Resultado

Este tépico é dedicado a exposicao dos balancosnpatais e as demonstracdes de
resultados das seguradoras em foco neste artigtasTas informacdes foram retiradas dos

sites oficiais das instituicOes e adaptadas pel@auassegurando a pertinéncia essencial das

informagBes em consonéncia com a analise propekgpsquisa.
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Tabela 3 — Balanco Patrimonial e DRE.

Balanco HDI — em milhares de Reais

160

CONTAS 2020 2021 2022
ATIVO
CIRCULANTE 2.934.107 3.182.112 3.486.223
NAO CIRCULANTE 1.481.297 1.490.596 1.704.023
TOTAL 4.415.404 4.672.708 5.190.246
PASSIVO
CIRCULANTE 2.854.363 3.188.087 3.460.017
NAO CIRCULANTE 356.152 438.476 404.008
PATRIMONIO LIQUIDO 1.204.889 1.046.145 1.326.221
TOTAL 4.415.404 4.672.708 5.190.246
DEMONSTRACAO DO RESULTADO
LUCRO LIiQUIDO 70.430 - 68.797 - 32.589
Balanco LIBERTY — em milhares de Reais
CONTAS 2020 2021 2022
ATIVO
CIRCULANTE 3.033.084 3.409.100 5.509.023
NAO CIRCULANTE 2.241.973 2.323.967 1.951.961
TOTAL 5.275.057 5.733.067 7.460.984
PASSIVO
CIRCULANTE 3.530.775 3.914.853 5.220.132
NAO CIRCULANTE 507.355 563.217 621.676
PATRIMONIO LIQUIDO 1.236.927 1.254.997 1.619.176
TOTAL 5.275.057 5.733.067 7.460.984
DEMONSTRACAO DO RESULTADO
LUCRO LIQUIDO 217.332 - 7.459 138.609
Balanco MAFRE — em milhares de Reais
CONTAS 2020 2021 2022
ATIVO
CIRCULANTE 6.710.056 7.965.082 7.882.394
NAO CIRCULANTE 6.059.487 6.714.891 7.228.607
TOTAL 12.769.543 14.679.973 15.111.001
PASSIVO
CIRCULANTE 7.674.247 8.891.716 8.840.087
NAO CIRCULANTE 2.351.580 3.362.933 3.772.813
PATRIMONIO LIQUIDO 2.743.716 2.425.324 2.498.101
TOTAL 12.769.543 14.679.973 15.111.001
DEMONSTRACAO DO RESULTADO
LUCRO LIQUIDO 223.993 133.491 7.030

Fonte: Elaborado pelos autores (2023).

A partir das demonstracdes contabeis das segumdpra estdo apresentadas na
Tabela 3, serdo calculados indicadores que possuenpapel base para a pesquisa em
guestdo. Esses indicadores ndo apenas fornecerdacampreensdo mais aprofundada da

saude financeira das instituicbes, mas também pgimiuma analise comparativa das
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estratégias de negocios adotadas pelas companhids dos desafios econdmicos impostos
pelo contexto pandémico.

3.3 Andlise de liquidez

Em relacdo ao primeiro indicador a ser apresentade, estd direcionado a
proporcionar uma visao detalhada dos indicadoregjdelez das seguradoras estudadas ao
longo dos anos de 2020 a 2022. A Tabela 4 demoonst@mparativo dos indicadores de

liquidez corrente, liquidez seca e liquidez geral.

Tabela 4 — Indicadores de liquidez

INDICADORES DE LIQUIDEZ

SEGURADORA CORRENTE SECA GERAL
2020 2021 2022 2020 2021 2022 2020 2021 2022
HDI 1,03 1,00 1,01 1,03 1,00 1,01 1,38 1,29 1,34
LIBERTY 0,86 0,87 1,06 0,86 0,87 1,06 1,31 1,28 1,28
MAPFRE 0,87 0,90 0,89 0,87 0,90 0,89 1,27 1,20 1,20

Fonte: Elaborado pelos autores (2023).

Em relacdo a HDI, a liquidez corrente permanectativamente constante ao longo
dos trés anos, indicando estabilidade nas obrigagéecurto prazo em relacdo aos ativos
circulantes. A liqguidez seca manteve-se entre B03,01, demonstrando uma liquidez
consistente, embora houve uma pequena reducéo 2m RQ0iquidez geral apresentou uma
tendéncia de queda, passando de 1,38 em 2020,@8ram 2021 e, posteriormente, uma leve
recuperacao para 1,34 em 2022. Isso pode indicargastdo mais conservadora de dividas
em relagdo aos ativos totais.

Quanto a Liberty, conforme apresentado na Tabel@bé4ervou-se um aumento
significativo na liquidez corrente e seca de 202@ 2022, apresentando indicadores de 0,86
em 2020 e alcancando 1,06 em 2022, sugerindo urtieorn@ena capacidade da empresa de
cumprir suas obrigagfes de curto prazo. A liquigeml se manteve estavel ao longo dos
anos com variacao de apenas 0,03 no periodo, imtiogue a Liberty manteve uma posicéo
equilibrada em relacdo a seus ativos totais.

A Mapfre permaneceu em um intervalo proximo emcé@aa liquidez corrente,
indicando uma gestao estavel das obrigacdes de puaizo. A liquidez seca também se

manteve relativamente constante ao longo dos akdmuidez geral mostrou uma leve

Rev. FSA, Teresina PI, v. 21, n. 2, &tp. 151-170, fev. 2024 wwwé. fsanet.dminevista X558



F. D. Lorenzon, B. F. Camargo, J. M. Zanatta 162

tendéncia de queda. Conforme indica a Tabela 4yehaeducédo de 0,07, indicando
possivelmente uma gestdo mais conservadora endioed@s ativos totais.

Portanto, os indicadores mostraram que as segaadaantiveram suas posi¢cdes de
liquidez, ajustando-se as condicbes econbmicadiadsens. A Liberty se destacou com um
aumento notavel na liquidez corrente e seca, indcaima gestéo eficaz dos ativos de curto
prazo. A HDI demonstrou uma recuperacao na liqugdeal em 2022, enquanto a MAPFRE
mostrou uma tendéncia de leve queda. Isso poddireflferentes abordagens na gestao de
ativos totais e sugere que as seguradoras adotmtaategias diferentes durante o periodo de

pandemia, refletindo em variagdes nos indicadoedgjdidez.
3.4 Anélise de endividamento

Este indicador visa oferecer uma andlise aprofumdad niveis de endividamento das
seguradoras examinadas durante o periodo de 2@PQ@2a A Tabela 5 oferece uma visao

detalhada dos dados, permitindo uma analise mesfusmpolada do indicador em questéao.

Tabela 5 — Indicadores de endividamento

HDI
2020 2021 2022
Composicao do Endividamento 88,91% 87,91% 89,54%
Imobilizag&do de Recursos Permanentes 94,89% 100,40% 98,49%
Quantitativo da Divida 72,71% 77,61% 74,45%
Grau da Divida 266,46% 346,66% 291,36%
LIBERTY
INDICADORES 2020 2021 2022
Composicao do Endividamento 87,44% 87,42% 89,36%
Imobilizacdo de Recursos Permanentes 128,53% 127,82% 87,11%
Quantitativo da Divida 76,55% 78,11% 78,30%
Grau da Divida 326,46% 356,82% 360,79%
MAPFRE
INDICADORES 2020 2021 2022
Composicao do Endividamento 76,54% 72,56% 70,09%
Imobilizagédo de Recursos Permanentes 118,92% 116,01% 115,27%
Quantitativo da Divida 78,51% 83,48% 83,47%
Grau da Divida 365,41% 505,28% 504,90%

Fonte: Elaborado pelos autores (2023).

Em relacdo a Composicao do Endividamento, a HDlahestnou uma leve elevacao

ao longo dos anos, passando de 88,91% em 20289&#426 em 2022. Esse comportamento
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sugere uma tendéncia de aumento na proporcao dasaes financiados por meio de dividas.
Uma estratégia de financiamento mais intensiva papertar operacdes ou investimentos
diante da volatilidade econbmica causada pela paiadeA Liberty demonstrou uma
tendéncia semelhante, com elevacao percentual,dé%8&m 2020 para 89,36% em 2022. Ja
a Mapfre teve uma queda consistente, saindo del%6Gém 2020 para 70,09% em 2022,
conforme apresenta a Tabela 5. Indicando uma pEgE$tdo mais conservadora, limitando
a dependéncia de financiamento externo, possivéémewlotada para mitigar riscos
associados ao ambiente econdémico incerto.

Acerca da Imobilizacdo de Recursos Permanente®lantdnteve-se estavel, o que
pode indicar uma gestdo cautelosa dos recursosapentes, buscando evitar excessos de
comprometimento desses ativos. A Liberty exibiu ueducdo expressiva de 128,53% em
2020 para 87,11% em 2022. Sugere uma mudanca raégst de alocacdo de recursos
redirecionando para areas mais estratégicas oivdiexem resposta as mudancas no cenario
econdmico. A Mapfre também apresentou diminui¢&tenmdicador, apontando em 2020 o
percentual de 118,92% e 115,27% em 2022, evideswianma possivel otimizacdo na
utilizacdo de recursos permanentes.

Referente ao Quantitativo da Divida, a HDI teve wseilagdo de 72,71% em 2020
para 74,45% em 2022. Esse comportamento apontaupa@agestdo mais cuidadosa do
montante de divida assumido. A Liberty manteveigsis similares ao longo dos anos, entre
76% e 78%, indicando uma tendéncia de buscar ursgdmofinanceira solida em meio a
volatilidade econémica do periodo. A Mapfre apresereve elevacdo de 78,51% em 2020
para 83,47% em 2022. Esse aumento tende a indm#sca de capital externo para sustentar
suas iniciativas estratégicas para enfrentar desafii aproveitar oportunidades especificas
durante a pandemia.

Quanto ao Grau da Divida, todas as seguradoras nd¢ra@m elevacdo neste
indicador, o que pode ser evidenciado nas Tabelas13 as quais apresentam majoragao do
passivo. O aumento pode indicar uma dependéncecamte de financiamento externo,
possivelmente uma estratégia para mitigar os iropaativersos da pandemia e manter o
dinamismo nos negoécios. A HDI teve um aumento peued de 266,46% em 2020
alcancando o percentual de 291,36% em 2022. A tyilagresentou um aumento consistente,
passando de 326,46% em 2020 para 360,79% em 2022afire apresentou a maior
variacao (38,11%), de 365,41% em 2020 para 50409022, conforme a Tabela 5.

Em suma, a analise dos indicadores de endividantarst@eguradoras HDI, Liberty e

Mapfre revela abordagens distintas em relacéo @@désanceira durante o periodo de 2020
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a 2022. Enquanto a HDI e a Liberty parecem seguia trajetdria de aumento gradual na
composicdo do endividamento e no grau da dividslapfre adota uma abordagem mais
conservadora, manifestando quedas consistentes ongosicdo do endividamento e

apresentando uma variacdo mais contida no grauivddad Essas diferencas apontam
estratégias financeiras diferentes, com a HDI dbarty aparentemente optando por uma
tatica mais arrojada, enquanto a Mapfre mantém poséura mais cautelosa na gestdo de

dividas.

3.5 Andlise de rentabilidade

Por fim, o dltimo indicador abordado na pesquisa t®mo propdsito oferecer uma
compreensao do desempenho financeiro das seguaamiango dos anos de 2020 a 2022,
concentrando-se nos indicadores de rentabilidads. r6sultados especificos estdo
apresentados no Tabela 6.

Tabela 6 — Indicadores de rentabilidade

SEGURADORA
INDICADORES HDI LIBERTY MAPFRE
2020 2021 2022 2020 2021 2022 2020 2021 2022
ROA 1,60% -1,47% -0,63% 4,12% -0,13% 1,86% 1,75% 0,91005%
ROE 585% -6,58% -2,46% 17,57% -0,59% 8,56% 8,16% 5,50%@28%
ROI 1,60% -1,47% -0,63% 4,12% -0,13% 1,86% 1,75% 0,91005%

Fonte: Elaborado pelos autores (2023).

Conforme evidenciado na Tabela 6, a HDI, em 20@f6eseentou um ROA de 1,60%,
reduzindo para -1,47% em 2021 e -0,63% em 2022164l@ acentuada em 2021 seguida por
uma recuperacgdo ainda que negativa em 2022 pombarindna resposta dindmica da HDI as
turbuléncias econdmicas durante a pandemia, po®&Ente através de reestruturacdes
internas ou estratégias de contencdo de custosibéty apresentou um comportamento
similar, iniciando o periodo com um percentual d% em 2020, demonstrando uma queda
mais consistente em 2021 (-0,13%) e uma relevaotgeracao em 2022 (1,86%).

A Mapfre destacou-se como a Unica companhia a eqesum ROA positivo ao
longo dos trés anos pesquisados, indicando lugadamonstracdes de resultado, conforme
evidenciado na Tabela 3. Na tabela 6, registrousahdo percentual de 1,75% em 2020,
indicando uma performance robusta. No entanto, énouava leve queda em 2021, alcangando

0,91%, e uma subsequente diminuicdo para 0,05% @22.2Essas variacbes sugerem
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desafios persistentes na eficiéncia da utilizacée ativos para gerar retorno durante a
pandemia.

Em relacdo ao ROE, a HDI iniciou com 5,85% em 2@2@Jinando para -6,58% em
2021 e -2,46% em 2022. A recuperacdo em 2022 irelt@rcos para estabilizar o retorno
sobre o patriménio ap0s desafios significativosadte a pandemia. A Liberty apresentou
uma trajetoria de queda, apresentando 17,57% e, 28hdo para -0,59% em 2021 o que
representa mais de 100% de reducédo, mas com um@eracao notavel para 8,56% em 2022.
A variacdo expressiva sugere uma resposta efetin@adilidade econémica e pode indicar
mudancas nas estratégias de negdcios e investsn&um a Mapfre houve uma diminuicédo
gradual dos indicadores, come¢ando com 8,16% eih @hegando a 0,28% em 2022. Esse
comportamento sugere desafios continuos na gedaclicro em relacéo ao patrimonio.

Quanto a analise do ROI, seus padrbes seguem R®Acconforme evidenciando na
Tabela 6, uma vez que ambos avaliam o retorno éaae@ aos investimentos totais. As
variagbes anuais refletem mudancas nos resultdologigyda empresa.

As analises dos indicadores de rentabilidade demaonsque as seguradoras
utilizaram estratégias distintas diante da panderAiaHDI demonstra capacidade de
recuperacdo e ajustes nas alocagBes de ativos.bértyirespondeu de maneira agil,
implementando estratégias eficazes para superafiaesenquanto a Mapfre enfrentou
dificuldades continuas na rentabilidade do patrimé@omparativamente, a HDI e a Liberty
evidenciam resiliéncia e adaptabilidade, enquanMapfre enfrenta desafios persistentes.
Essas nuances destacam a importancia das essatégjeecificas adotadas por cada
seguradora para enfrentar as adversidades do eewmnémico durante periodos de crise,

como a pandemia.

4 CONCLUSOES

As seguradoras desempenham um papel essencial matemgéo da estabilidade
financeira das sociedades, proporcionando garamtmstecao contra eventos imprevisiveis.
Contudo, a pandemia de COVID-19 imp6s desafiosmetredentes a esse setor. Este estudo
propés uma andlise da resposta financeira de #é@ahdas seguradoras, HDI, Liberty e
Mapfre, frente aos desafios econdmicos e finangeimgpostos pela pandemia durante o
periodo de 2020 a 2022.

O objetivo principal desta pesquisa foi examinanga@ssas seguradoras se adaptaram
as pressoes financeiras e as demandas do mercaclintexto da pandemia. A coleta de
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dados se baseou nas demonstracfes contdbeis destgagdes, retiradas de seus sites
oficiais, com énfase no calculo dos indicadorebqileédez, endividamento e rentabilidade.

Na analise de liquidez, observa-se que as trésrasbmas conseguiram manter
posicdes estaveis, ajustando-se as condicfes emamsOnesafiadoras. A HDI demonstrou
adaptabilidade ao manter uma estabilidade acima ¢@em) nos indicadores de liquidez,
indicando uma gestado cuidadosa dos recursos pdir@anem os desafios econdmicos. A
Liberty se destaca com um notavel aumento na kquitbrrente e seca, indicando uma gestéo
eficaz dos ativos de curto prazo. Por outro ladd/apfre adotou uma abordagem mais
conservadora, refletindo em pequenas variagoesmdimadores.

A andlise de endividamento revela estratégiasntistiadotadas pelas seguradoras.
Enquanto a HDI e a Liberty parecem seguir umattvagede aumento gradual ha composicao
do endividamento e no grau da divida, a Mapfre adaima abordagem financeira mais
cautelosa durante o periodo analisado, buscandzireal composi¢cdo do endividamento e
otimizar a utilizacdo dos recursos permanentesemanto, a busca por capital externo e o
aumento no grau da divida indicam a necessidaaguaiébrar a prudéncia financeira com a
busca por recursos para sustentar suas operagégatégias de crescimento.

Quanto a rentabilidade, os indicadores também euidm que as seguradoras
responderam de maneiras diversas aos desafios. lAekfi2ntou uma queda em 2021, mas
apresentou uma recuperacdo parcial em 2022, assrgrE@ia uma rentabilidade negativa
podem variar e geralmente refletem desafios opmraid, estratégicos ou econdmicos. No
contexto da pandemia, fatores como aumento detrssisvolatilidade nos mercados
financeiros, mudancas nas demandas dos clientescatazas econdmicas podem ter
contribuido para esse desempenho. Enquanto ayitbestacou-se com bom desempenho em
2020, indicando a implementacéo de estratégiagzefis; embora tenha enfrentado uma queda
em 2021, a seguradora conseguiu uma recuperacacehem 2022. A Mapfre mostrou uma
tendéncia de queda em todos os indicadores, irthcannecessidade de avaliar e ajustar
estratégias de negécios. No entanto, conseguiuemantentabilidade positiva em 2022,
indicando uma capacidade relativa de gerar lucrorelagdo aos ativos e ao patrimonio
liquido.

Em sintese, com base nos dados apresentados endlesesa das demonstracdes
contébeis, € possivel concluir que as seguraddpdsliiberty e Mapfre adotaram diferentes
modelos de abordagens para lidar com os impactasdeiros da pandemia, essas diferentes
posturas revelam a diversidade de estratégiagadds pelas seguradoras para enfrentar a

complexidade do ambiente econémico do periodo. Atlandestacar a importancia de
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planejamento, flexibilidade e capacidade de adaptaas empresas para enfrentar cenarios
Imprevistos como este.

Os resultados deste estudo ndo apenas contribuegmn gaentendimento do
comportamento das seguradoras diante de crisesambgm oferecem insights valiosos para
estratégias futuras no cenario econdmico globaef&use, como continuacdo, investigacdes
sobre como as seguradoras estdo se preparandospdesafios futuros e como a regulagao

do setor pode evoluir em resposta a eventos desitca
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