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Resumo

Este artigo analisa os resultados econdmicos do mercado de planos de saude no Brasil,
no periodo apds a implantagdo do marco regulatorio setorial no final do século XX. Para
tanto, foram analisadas as normas legais e infralegais, bem como de dados empiricos do
setor, em especial dos demonstrativos contabeis das Operadoras. Foram identificadas
mudancas nos resultados desse mercado e associacoes com a trajetoria da regulagdo.
Destacam-se estratégias das Operadoras para diminui¢do do risco das carteiras, aumento das
receitas financeiras e estabilidade em termos reais das receitas de mensalidades. Quanto a
destinagdo dos recursos, houve aumento da taxa de sinistralidade e altera¢des no padrdo de
rentabilidade, considerando as dimensdes do modelo Du Pont. Por fim, sdo indicados
aspectos para a aprofundamento em pesquisas futuras, bem como alguns desafios da
regulacdo.

Abstract

This article analyzes the economic results of the health insurance market in Brazil , in
the period after the implementation of sectorial regulatory framework in the late twentieth
century. For this purpose, this research analyses the rules implemented by the regulation, as
well as empirical data of the industry, particularly the financial statements of the companies.
Changes in the results of this market and associations with the trajectory of regulation were
identified. Highlight strategies of operators to decrease the risk of portfolios of clients,
increase financial incomes and maintain the stability in real terms of the revenues from
monthly payments. Regarding the destination of resources, happened an increase in accident
rate and changes in the pattern of profitability, considering the dimensions of the model Du
Pont. Finally, issues are outlined for further development in future research, as well as some
challenges of regulation.



1. Introducao
Passada a primeira década do século XXI, os planos e seguros privados de assisténcia
a saude configuram, no Brasil, um mercado representativo em termos de relevancia e de
tamanho, o que pode ser evidenciado pela abrangéncia de atendimento, com assisténcia
médica a cerca de ¥4 da populagdo, e de faturamento anual, proximo ao do orcamento federal
para a saude publica.

Na virada do século XX para o século XXI, com a implantagdo do marco regulatorio do setor
de satde suplementar, houve mudangas significativas para o mercado de planos de satide. Visando
reduzir os problemas enfrentados pelos usuarios, destacam-se algumas medidas da regulagdao de

1
produtos :

i) limitacao da diferenciacao de produtos, com a defini¢ao da cobertura assistencial em nivel superior
ao anteriormente praticado, sendo definida sua atualizacdo periodica por meio de Rol de
Procedimento das ANS;

ii) limitagdo da pratica de selecdo de risco pelas Operadoras, sendo padronizado o acesso aos
consumidores e¢ vedada a exclusdo de doencas dos contratos; bem como, no caso dos planos
individuais, vedada a rescisdo unilateral do contrato pela Operadora;

iii) limitagcdo da discriminagdo de precos entre os tipos de consumidores, sendo estabelecidos limites
de diferencial de pregos segundo faixas etarias, o0 denominado pacto intergeracional, que ¢ um tipo de
subsidio cruzado dos mais jovens para os mais idosos; ¢

iv) limitacdo do repasse de custos das Operadoras para os consumidores de contratos individuais, cujo
reajuste depende de autorizacdo prévia pela ANS.

Visando reduzir o risco de precariedade da situa¢do econdomica das Operadoras ¢ da sua
impossibilidade de honrar as obrigacdes assumidas nos contratos frente aos beneficiarios, foram
criados mecanismos de regulacdo prudencial, com semelhangas aqueles praticados no mercado de
seguros, envolvendo exigé€ncias para o ingresso ¢ funcionamento das empresas do setor, incluindo a
constituicdo de garantias financeiras, por meio de recursos proprios minimos e provisdes técnicas que
devem ter seu valor lastreado por ativos garantidores. Ademais, visando evitar o enriquecimento sem
causa das Operadoras em detrimento da coletividade, foi estabelecida a obrigagdo de ressarcimento,
pelas Operadoras, dos valores de procedimentos utilizados no SUS por usuarios com cobertura desses
procedimentos previstas em planos de satde.

Este trabalho tem como objetivo analisar os resultados econdmicos do mercado de
planos de satde no Brasil, no contexto da regulagdo do setor.

Para efeitos do presente trabalho, regulagdo foi definida como o conjunto de agdes e
estratégias de normatizagdo, controle e fiscalizacdo desenvolvidas pelo Estado sobre um
mercado especifico, se caracterizando por um escopo distinto de outras politicas tais como
financiamento, produgdo publica, transferéncia de renda e defesa da concorréncia e do
consumidor.

A analise dos resultados economicos se dara pelo lado da oferta, distintamente das
abordagens de demanda, consumo ou distribui¢do. Mais particularmente, o foco serd nos
resultados operacionais, na perspectiva economico-financeira, com a utilizacao de dados
principalmente do Demonstrativo de Resultados do Exercicio, informagao da contabilidade
das empresas. Nesses termos, ndo € pretensao do presente trabalho aprofundar discussdes
sobre a liquidez ou estrutura de capital das empresas desse mercado. Sendo assim, serdo
variaveis chaves do estudo as categorias de receitas e de destinacdo dos recursos.

! #Para mais detalhes sobre os fundamentos conceituais e o histérico do mercado de planos de satide no Brasil e dos
resultados econdmicos do setor, ver LEAL (2014).



O periodo em foco, do final da década de 1990 até 2012, tem inicio na criagao do
marco regulatorio setorial e da agéncia reguladora federal voltada ao setor, a Agéncia
Nacional de Saude Suplementar (ANS), se estendendo até o periodo mais recente com dados
anuais disponiveis.

O presente artigo tem seu escopo delimitado pelas seguintes questdes especificas:
Apo6s mais de uma década de regulagdo, houve alteracdo nos resultados econdmicos, em
especial no padrdo de arrecadagdo e destina¢do dos recursos? De que forma a evolucdo dos
resultados se relaciona com a trajetoria da regulagao?

2. Revisao da Literatura
Desde a sua criagdo, a ANS vem ampliando a disponibilidade de informagdes sobre o
setor, por meio de diversos periodicos”. Na literatura, ha estudos sobre a regulacdo do setor
de satide suplementar que abordam alguns aspectos relacionados aos resultados econdmicos”,
conforme mostrado no Quadro 1.

Quadro 1: Literatura sobre regulacdo da satide suplementar e resultados econémicos

Referéncia | Destaques

Santos et | Apresentam, com dados da ANS até 2003, a evolugdo das receitas de contraprestagdes

al (2008) dos planos de satide, no geral e segundo as modalidades de operadoras.

Cechin Analisa a evolug@o da receita média por beneficiario (de 1980 a 2006, com base em

(2008) diversas fontes) e das receitas segundo modalidades de operadoras (de 2001 a 2006,
dados da ANS).

Leal ¢ | Analisam, com dados da ANS até¢ 2006, a evolugdo, para o setor como um todo, da

Matos receita de contraprestacdes e da despesa assistencial.

(2008b)

Matos Analisa, com dados da ANS até 2009, as condi¢des de higidez econdmico-financeira do

(2011) setor como um todo, por meio das variaveis de fluxo do setor, as despesas assistenciais e
as receitas de contraprestagoes, observando a razdo entre as duas (taxa de sinistralidade)
como indicador de lucratividade operacional.

Fonte: Elaboragao propria.

No presente trabalho, os resultados econdomicos do setor serdo tratados de forma mais
abrangente, comparativamente a literatura mencionada, em termos de periodo analisado e de variaveis
de mensuracao do resultado economico. Serd considerada a atuagdo como um todo das operadoras,
por meio da analise de suas receitas em geral e a destinagdo desses recursos em termos de despesas e
resultado liquido.

Em funcdo dessa abordagem, foi realizada busca bibliografica sobre estudos pertinentes, no
mercado de planos de saude, sobre os resultados econdomicos na perspectiva da presente pesquisa.
Kudlawicz (2013, 46), em dissertacao recente sobre planos de saude, na area de contabilidade, aponta
que poucos sdo os estudos realizados com foco nos indicadores econdmicos e financeiros em
empresas, sejam elas integrantes do setor de satde privada ou ndo. A mesma autora apresenta estudos
anteriores relevantes sobre o assunto, dentre os quais somente um (Soares, 2006) é especifico do setor
de saude suplementar. Em busca bibliografica, identificamos outros estudos pertinentes, conforme
apresentado no Quadro 2.

2 Entretanto, os dados divulgados apresentam limites na sua interpretacdo, uma vez que, em geral, as informagdes sdo
passiveis de atualizagdo, pelas operadoras, quanto aos periodos do passado, podendo haver alteragdo dos dados da série
temporal a depender da data de consulta.

3Foram identificados diversos textos sobre os impactos socioecondmicos da regulagio, entretanto, destacamos aqui somente
aqueles referentes ao conceito de resultados econémicos adotado no presente trabalho.



Quadro 2: Literatura sobre resultados econdomicos na saude suplementar

Autor
(ano)

Destaques

Fernan
des et
al
(2003)

Dados contabeis (ANS), de 2001 e 2002. Investiga por meio de modelo DEA a eficiéncia,
em termos de desempenho econdomico-financeiro, de distribuicdo geografica e de
beneficiarios. Conclui que o desempenho financeiro da grande maioria das operadoras ¢
ineficiente.

Soares
(2006)

Dados contabeis (ANS), de 2004, de 211 operadoras. Conclusdes: i) proximidade entre os
indicadores tradicionais recomendados pela literatura e os utilizados pela ANS; ii)
indicadores utilizados pela ANS sdo relevantes para avaliar o desempenho das operadoras.

Veloso
e Malik
(2010)

Dados de 2006 dos balangos financeiros (Gazeta Mercantil) de empresas atuantes no Brasil,
sendo selecionada amostra respectivamente com as 100 maiores operadoras (OP), hospitais
(HO) e empresas em geral (EM). Quanto maior a OP ou HO, maior a possibilidade de
resultados similares aos das EM. A rentabilidade, tanto em termos de ROA e ROE, das OP ¢
inferior as EM, e similar aos HO. A margem liquida das OP ¢ similar ao dos HO e
estatisticamente menor do que a das EM.

Vieira
e Costa
(2007)

Dados contabeis (ANS), 2004, somente operadoras exclusivamente odontologicas. Analisa
rentabilidade (Resultado Liquido / Patrimonio Liquido) e despesa assistencial (em relagdo ao
faturamento). O segmento odontologico apresentou alta rentabilidade, principalmente para
as Odontologias de Grupo, uma vez que as Cooperativas Odontoldgicas apresentam despesa
assistencial relativamente mais elevada.

Guimar
aes e
Nossa
(2010)

Dados contabeis (ANS), 2006, 621 operadoras, apds exclusdo das exclusivamente
odontoldgicas. Por meio de analise da variancia (ANOVA), mostra que diferentes estruturas
de capital de giro estdo associadas com diferentes niveis de lucratividade, liquidez e
solvéncia. Conclui que a gestdo eficiente do capital de giro ¢ importante para a performance
¢ sobrevivéncia das Operadoras.

Kudlaw
icz
(2013)

Dados contabeis (ANS), de 2005 a 2011, de 477 operadoras. Analisou os determinantes da
rentabilidade do ativo (ROA), por meio de estimativas econométricas com base em
indicadores econdmico-financeiros, considerando a distingdo de grupos segundo porte,
modalidade e macrorregido. Os resultados desse periodo apontam as seguintes medianas:
ROA (5,0%), Margem Liquida das Vendas (2,5%), Giro do Ativo (1,8) e Sinistralidade
(77%). Conclui que: i) ROA ¢ negativamente relacionada a sinistralidade e positivamente
relacionada ao Patrimdnio Liquido; ii) Empresas de menor porte em termos de beneficiarios
apresentaram ROA relativamente maior do que as de médio e grande porte, sendo contra-
intuitivo; iii) filantropicas s@o estatisticamente diferentes das demais modalidades; iv) indica
o futuro estudo de outras varidveis como o retorno sobre o patrimonio liquido (ROE) para a
rentabilidade e o nivel de faturamento para o porte.

Ferreira
(2013)

Dados contabeis (ANS), de 2007 a 2011, sem mencionar exclusdo de operadoras. Busca
verificar, os fatores determinantes da verticaliza¢do, por meio da evolugdo patrimonial, de
despesas assistenciais e de receitas, separadamente por rede propria ou ndo, bem como por
modalidades de operadoras. Para os planos médico-hospitalares, as mensalidades
arrecadadas (contraprestagdes liquidas) pelas operadoras vém crescendo a 12% ao ano, mas
com pequena redugdo (4 p.p.) da sua participacdo em relacdo as receitas totais, alcangando
80% em 2011. No periodo, o crescimento das despesas com pessoal proprio foi de 33%, o
das despesas totais foi de 47% e o do resultado nominal foi de 21%. A margem de lucro (em
relagdo a receita total) teve queda de 5,1% para 4,2%. Conclusdo: Crescente verticalizagdo
nas modalidades de operadoras nas quais ¢ permitida, com destaque para as cooperativas
médicas.

Fonte: Elaboragao propria.

Alguns desses estudos tratam da performance de indicadores econdmico-financeiros
das operadoras, incluindo abordagens de dimensdes de resultado (Ferreira, 2013) e de
rentabilidade (Kudlawicz, 2013). Por sua vez, a presente pesquisa, mais ampla, propde uma
abordagem considerando as receitas e das despesas, mas também seus principais
componentes, num contexto analitico na perspectiva das implicagdes do marco regulatério.

3. Metodologia




A metodologia da investigacdo envolveu levantamento das normas legais e infralegais
estabelecidas, bem como de dados empiricos do setor, em especial dos demonstrativos
contabeis das Operadoras.

O estudo dos resultados econdmicos tera como fonte principalmente as informagdes
disponibilizadas pela ANS em suas publicacdes e bases de dados especificas, com destaque
para a que disponibiliza as Demonstracdes Contabeis das Operadoras. Sera também utilizada
a literatura especializada sobre o assunto, bem como as estatisticas socioecondmicas
disponibilizadas por institui¢des como o IBGE.

No ambito da presente pesquisa, foi organizada base de dados com os dados dos diversos
arquivos de Demonstragdes Contabeis, para cada uma das mais de mil Operadoras, com base
nas informacdes disponibilizadas, em fevereiro de 2014, na pagina eletronica da ANS.

4. Resultados
4.1. Planos de saude e Beneficiarios

Quanto a cobertura assistencial, os planos de saude podem ser de assisténcia médico-
hospitalar com ou sem odontologia (planos médicos) ou exclusivamente odontologica (planos
odontologicos), sendo que essa segunda categoria apresenta peculiaridades proprias, com
menor complexidade de custos e regulatoria’. Os contratos médicos representam a maior
parcela do total de vinculos de beneficidrios, tendo crescido a uma taxa de crescimento médio
de 3,8% ao ano e alcangando, no inicio década de 2010, patamar de quase 50 milhdes de
beneficidrios. Os planos exclusivamente odontologicos obtiveram crescimento bastante mais
expressivo, com um crescimento de 17,9% ao ano, tendo alcangado, no inicio da década de
2010, mais de 15 milhdes de beneficidrios (ANS, 2013d).

Com isso, o segmento menos regulado, o dos planos exclusivamente odontoldgicos,
aumentou significativamente sua participacdo no total de beneficiarios, passando de
percentuais de um digito para mais de Y4 de participagao.

Em uma segunda categorizagao pertinente, os planos de satide apresentam duas categorias
de contratagdo, que sdo o individual/familiar, no qual o contratante ¢ uma pessoa fisica, ou o
coletivo, aquele firmado por intermédio de uma pessoa juridica (empresa, associagdo,
fundagio ou sindicato)’. Os planos individuais, tipicamente com beneficiarios com menor
poder de barganha junto as operadoras, apresentam maior intensidade da regulagdo®. Nesse
contexto, alguns autores destacaram a expectativa de que as empresas reagissem as novas
regras dos planos individuais por meio do aumento dos pregos (Costa, 2008, p. 1455) ou da
redugdo da oferta por meio de estratégias de aversao ao risco (Costa e Castro, 2003, p. 49).

* O risco odontologico ¢ razoavelmente conhecido, pode ser prevenido e esta relacionado com menor gasto esperado (ANS,
20021, p.29). Ja os planos médicos, apresentam estrutura de riscos mais complexa, com maior sensibilidade em relacdo ao
perfil de beneficiarios, por exemplo o perfil demografico, de acordo com caracteristicas de faixa etaria ou de género.

> Ademais, atualmente se destaca a classificagdo que segmenta os contratos coletivos em dois tipos: i) coletivo empresarial,
que permite beneficiarios com vinculo a pessoa juridica por relagdo empregaticia ou estatutaria; e ii) coletivo por adesdo, que
permite beneficiarios com vinculo a pessoa juridica de carater profissional, classista ou setorial. (ANS, 2014)

® Com destaque para regras definidas no marco legal que somente se aplicam aos planos individuais, tais como a proibigio
da rescisdo unilateral dos contratos pelas operadoras e pelo requisito da autorizagdo da ANS para o reajuste das
contraprestagoes.



Para os dois tipos de assisténcia (médica e odontologica), houve crescimento continuado
da quantidade de beneficiarios tanto para os contratos coletivos quanto para os individuais,
sendo mais intenso, nesses dois tipos de contratagio, para a assisténcia odontologica’.

Nos planos médicos, enquanto no inicio dos anos 2000 os coletivos representavam pouco
mais do dobro dos individuais, apresentaram crescimento continuado dessa proporgao,
superando o triplo dos individuais ao final dessa primeira década e continuando nessa
trajetoria de aumento, alcangando, no inicio da década de 2010, mais de 3,5 vezes, superando
35 milhdes de beneficidrios, enquanto os individuais ficaram com um quantitativo um pouco
inferior a 10 milhdes. Desse modo, os planos médicos individuais ndo estdo em trajetoria de
desaparecimento, mas sim com um crescimento inferior aos coletivos. Dentre os planos
médicos coletivos, ¢ relevante notar a distingdo entre as suas duas categorias, com
predominancia da empresarial, que teve crescimento nominal continuado no periodo,
passando de uma participagdo de cerca de 2/3 no inicio dos anos 2000 para um patamar
superior a 4/5 no inicio da década de 2010, tendo como consequéncia a redugdo da
participacdo da segunda categoria, os coletivos por adesao.

Quando observados somente os planos médicos novos, também predominam os coletivos
empresariais, resultando na diminuicdo da participagdo dos coletivos por adesdo, que
apresentaram a particularidade de crescimento nominal até 2009, quando atingiram cerca de 7
milhdes de beneficidrios, seguido de queda nesse quantitativo a partir de entdo. Nao nos
parece coincidéncia o fato de que a inversdo da trajetéria dos coletivos por adesdo tenha
ocorrido em 2009, justamente o ano que a ANS estabeleceu requisito especifico para a
contratagio dessa modalidade®, frente aos problemas derivados dos planos falsos coletivos. A
despeito dessa mudanca regulatdria, registre-se que em 2013 hé indicios de que ainda
persistem problemas relacionados aos falsos coletivos, inclusive com a simulagdo de grupos
para venda de planos coletivos’.

Nos planos exclusivamente odontoldgicos, o tipo de contratacdo coletivo ja
representava mais do triplo dos individuais no inicio da década de 2000, tendo crescido essa
proporcao, com alguma oscilagdo, mas se estabilizando, no inicio da década de 2010, em
torno de cinco vezes o quantitativo dos individuais, alcangando em 2012 mais de 15 milhdes
de beneficiarios, enquanto os individuais se situaram com pouco mais de 3,2 milhdes.
Considerando somente os planos novos no periodo a partir do final de 2004, o crescimento
dos planos coletivos foi de 20,5% ao ano; praticamente similar, mas ligeiramente inferior ao
dos individuais, que foi de 20,6% ao ano. Interessante notar que esse crescimento dos planos
novos individuais coincide, em grande medida, com a flexibiliza¢do, a partir de maio de
2005, pela ANS, da regra de reajuste desses contratos, em que passou a ser aplicado o indice
de precos acertado entre as partes em contrato.

Em sintese, os planos odontologicos individuais ndo estdo em trajetoria de
desaparecimento, mas sim com um crescimento proéximo dos coletivos. Dentre os planos
coletivos, ¢ relevante notar a predominancia da modalidade empresarial, que teve
crescimento nominal continuado no periodo, passando de uma participacao de cerca de 60%

7 Entretanto, para os dois tipos de assisténcia, tanto a evolu¢io nominal quanto a do indicador participagdo do tipo de plano
em relagcdo ao total de beneficidrios tém limitagdes analiticas, uma vez que ¢ relevante a participacdo dos planos ndo
informados no inicio do periodo, em que € superior a 1/3 do total, com trajetdria declinante atingindo niveis inferiores a 10%
a partir da segunda metade da década, o que reflete a melhoria da qualidade dos dados.

8Por meio da RN 195/2009, foi estabelecida a necessidade de vinculo associativo, de classe ou empregaticio para adesdo a
um contrato coletivo.

Conforme o Presidente da Associa¢do Nacional do Ministério Publico do Consumidor, Murilo Morais (O Globo, 2013)



no inicio dos anos 2000 para niveis acima de 80% no inicio da década de 2010,
simultaneamente a redu¢do da participacao dos coletivos por adesao.

Quando observados somente os planos odontologicos novos, também predominam os
coletivos empresariais, de forma similar com aumento da sua participacdo, resultando na
diminui¢do da participacdo dos coletivos por adesdo, que apresentaram a particularidade de
crescimento nominal até 2009, quando atingiram cerca de 2,5 milhdes de beneficiarios,
seguido de queda nesse quantitativo a partir de entdo. Mais uma vez, fica evidenciada a
inversdo da trajetoria dos coletivos por adesdo em 2009, ano que a ANS estabeleceu requisito
especifico para a contratacdo dessa modalidade. De todo modo, os planos odontologicos
coletivos por adesdo novos apresentaram, considerado todo o periodo, uma taxa de varia¢ao
anual em todo o periodo correspondente a 15,4%, que nesse caso surpreende por ser inferior
aquela mencionada dos individuais novos, fato que possivelmente estd associado ao
crescimento mais intensivo dos planos individuais no periodo ap6s a flexibilizacao da politica
de reajuste pela ANS.

4.2. Operadoras e Beneficiarios

A Lein. 9.656/1998 estabeleceu a obrigatoriedade do registro das operadoras, que em
grande propor¢ao (mais de 3 mil operadoras) foi realizado no periodo até 2000, quando nao
havia previsdo de exigéncias para as operadoras ja constituidas. A partir de 2000, a ANS
passou a exigir das operadoras condi¢des para efetuar o registro (constituicado de reservas,
registro de produtos, inscri¢do nos conselhos profissionais) (Santos et al, 2008), havendo
declinio no quantitativo de novos registros, mas com continuidade da sua realizagdo, que
acumulou quase 600 novos registros a partir de 2001.

Ao longo do periodo, houve o cancelamento de registro de mais de 2.100 operadoras,
fazendo com que o numero de operadoras (em atividade e com beneficidrios) seja, a partir do
inicio da década de 2000, decrescente, chegando ao total de cerca de 1.500 operadoras em
atividade em 2012. Com isso, aumentou a propor¢ao das operadoras em atividade que
possuem beneficiarios, que passou de 70% para cerca de 85%, ainda havendo em 2012 mais
de 200 operadoras em atividade mas sem beneficiarios.

As operadoras exclusivamente odontoldgicas, que apresentam regulacdo menos
rigorosa, apresentaram queda no seu quantitativo de forma menos intensa que as operadoras
médico-hospitalares (ANS, 2013d). Em termos de distribui¢do de beneficidrios dos planos
exclusivamente odontologicos, houve ampliagdo da oferta Operadoras Médicas, que no inicio
dos anos 2000 atendiam a cerca de 1/8 desse mercado, passando a mais de 1/6 em 2012'°.

4.3. Receitas

a) Mensalidades

De forma geral, os dados de arrecadacdo de recursos pelas operadoras que sdo
divulgados pela ANS sdo as contraprestagdes efetivas, que, no periodo de 2001 a 2012",
tiveram um crescimento de cerca de 14% ao ano, atingindo R$ 95,4 bi em 2012. Em todo o
periodo, se manteve estavel a expressiva predominancia das operadoras médico-hospitalares,
representando 98% do todo'%.

10 Com dados de ANS Tabnet (SIB/ANS — 09/2013).

"0s dados de receitas de contraprestagdes estdo disponiveis em publicagdes da ANS somente a partir de 2003. Para a
apresentac@o de informagdes a partir de 2001, primeiro ano com informagdes contabeis das operadoras apresentadas a ANS,
foi realizada consulta no sistema ANS Tabnet.

12 Os dados disponibilizados pela ANS ndo possibilitam identificar os valores de receitas e despesas segundo tipo de plano
(por exemplo modalidade assistencial ou tipo de contratacdo). Muito embora essas categorias estejam presentes de forma



A receita unitaria das Operadoras13 indica pregos médios progressivamente mais altos
para as operadoras médicas, passando de cerca de 5 vezes o valor médio da mensalidade das
operadoras exclusivamente odontologicas para a razao de mais 10 vezes esse valor em 2012,
com tiquete médio de R$ 1,8 mil ao ano para as operadoras médicas ¢ R$ 0,15 mil ao ano
para as operadoras exclusivamente odontologicas. No caso das Operadoras Médicas'?, a taxa
de crescimento anual foi de cerca de 7%, proxima a taxa de inflagdo da economia brasileira
no mesmo periodo .

Por sua vez, consideradas as modalidades de planos, nossa estimativa'® da receita
unitaria dos planos médicos, indica que o tiquete médio dos planos médicos cresceu de uma
razdo, em 2001, de mais 6 vezes o dos planos exclusivamente odontoldgicos para mais de 12
vezes. O valor do tiquete médio estimado para os planos médicos, em 2012, foi de R$ 1,93
mil ao ano. O crescimento anual dos planos médicos desconsideradas as Autogestdes foi de
8%, enquanto para os planos exclusivamente odontoldgicos foi de 1%, sendo no primeiro
caso proxima e no segundo caso bastante inferior a inflagdo brasileira no periodo.

b) Reajustes

Nos planos novos, aqueles contratados posteriormente a Lei 9.656/98, as Operadoras
sdo livres para estabelecer seus precos de venda, desde que respeitadas algumas regras,
enquanto para os reajustes ¢ necessaria autorizacdo da ANS no caso dos planos individuais.

A metodologia aplicada pela ANS para obter o indice de reajuste maximo a ser
aplicado nos planos médicos contratados por pessoas fisicas tem sido a mesma desde 20017,
calculada'® com base na média dos percentuais de reajuste do mercado coletivo, considerado
como parametro (benchmark) por sua maior dindmica concorrencial. Em 2010, a ANS criou
um Grupo Técnico, com ampla participagdo do setor, para estudo de um novo modelo de
reajuste. O objetivo foi delinear uma formula capaz de medir a variagdo de custos, levando-
se em conta a necessidade de contemplar a heterogeneidade do mercado e, principalmente,
aumentar a eficiéncia do setor, podendo estar associado a qualidade dos servicos oferecidos
ao consumidor. Uma das op¢des debatidas foi a regionaliza¢do do indice. No entanto, nao
houve alteracdo no modelo, considerando, entre outras coisas, a necessidade de
aprimoramento dos estudos e que a regionalizagdo acarretaria elevada diferenca entre
regides, onerando especialmente as de menor poder aquisitivo (ANS, 2011).

Ha no Brasil diversos estudos empiricos que colocam em questdo o indice de reajuste
da ANS ao compara-lo com indices de pregos, como Saintive ¢ Chacur (2006), Ocké-Reis e
Cardoso (2006), Teixeira (2006) e Idec (2006). Noutra perspectiva, com base na teoria de

discriminada no Plano de Contas da ANS, a agéncia ndo disponibiliza os demonstrativos contdbeis suficientemente
desagregados de forma que seja possivel identificar a segregacdo dos valores por tipo de plano.

13 Também denominado de tiquete médio, corresponde ao indicador das receitas de contraprestagdes efetivas sobre a
quantidade de beneficidrios.

14 desconsideradas as Autogestdes que possuem limitagdes nesses dados de receitas.

15 A taxa de inflagio, medida pela taxa de crescimento anual do numero indice, de 2001 a 2012, foi de 6,4% para o
IPCA/IBGE e de 8,1% para o IGP-M/FGV.

16 Como a informagfo da receita unitéria das operadoras exclusivamente odontoldgicas necessariamente coincide com a
receita unitaria de seus planos exclusivamente odontologicos, podemos estimar a participa¢do desses planos em relagdo as
contraprestacdes efetivas do mercado. Para tanto, adotamos a hipotese de que o valor da contraprestacdo efetiva por
beneficidrio desses planos seria o mesmo nas operadoras médicas. Desse modo, estimamos a distribuicdo das
contraprestacdes efetivas. O célculo do indicador para as Operadoras Médicas desconsidera as Autogestdes, que apresentam
limitagdes nas informagdes das receitas.

17A excegdo foi somente o primeiro reajuste autorizado pela ANS, em 2000, em que foi estabelecido um indice tnico de
5,42%, calculado considerando 25% do IPCA-Brasil ¢ 75% do grupo IPCA-SP, excluido o item de Cuidados Pessoais ¢
acrescido do impacto do COFINS e alguns residuos.

'8 Apds um tratamento estatistico e a partir de um porte minimo de beneficiarios (em 2012 foi de 30 beneficiarios).
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nimeros-indice ¢ na metodologia utilizada pelo IBGE para a evolucdo dos custos da
construgdo civil (SINAPI), Leal e Matos (2008b) mostram que os indices de reajuste da ANS
sdo indices de valor, e ndo indices de preco stricto sensu, uma vez que consideram efeitos de:
1) aumento de precos; ii) variacdo da frequéncia de utilizacdo; iii) introducdo de novas
tecnologias. Paralelamente, as variagdes decorrentes da mudanca de faixa etaria dos
beneficidrios seguem dinamica propria.

De fato, reajustes de planos de satide com regime de financiamento mutualista, como
¢ o caso no Brasil, tem natureza conceitual de variacdo de valor, posto que consideram
variacoes de precos e de quantidades. No caso brasileiro, a evolugdo das mensalidades de
planos de saude reflete ndo somente o indice de reajuste definido pela ANS, mas também
variacoes por mudanca de faixa etaria, cujos impactos efetivos nas mensalidades nao sao
divulgados pela ANS. Considerando o periodo até 2007, Leal ¢ Matos (2008b) mostram que,
como esperado, as variacoes de mensalidade dos planos individuais (reajuste acrescido da
variagdo por faixa etdria) foram no geral superiores aos principais indices de pregos e
relativamente proximos da variagdo do PIB nominal, a principal referéncia de indice de valor
da economia.

A presente investigacio estimou a varia¢io por faixa etaria'’. A Tabela 1 mostra que
a variacdo consolidada de indicadores relacionados ao indice da ANS e da variacao de
mensalidades dos planos individuais (cuja medi¢do deve considerar o indice da ANS
acrescido da variagdo de faixa etaria).

Destaca-se que a variagdo geral do indice de ANS, em torno de 8% a.a., tem sido
proxima aos principais indices de preco da economia, sendo superior a do IPCA e inferior a
do IGP-M. Quanto a nossa estimativa de variacdo de mensalidades dos planos individuais,
de cerca de 10,8% a.a., tem sido, como esperado, superior ao IPCA e IGP-M, e, além disso,
inferior a variagdo do PIB nominal.

Tabela 1: Variacdo anual de indicadores e dos reajustes de planos de saude individuais

indice (%) 2000 2012 | Var. anual
IPCA 6% 6% 6,5%
IGP-M 10% 8% 8,4%
PIB Real (1) 4% 1% 3,4%
PIB Nominal (2) 11% 6% 11,5%
fndice ANS (3) 5% 8% 8,0%
Planos individuais (4) 8% 11% 10,8%

Fonte: Elaborag@o propria, com base em IPEAdata ¢ ANS.

Nota: (1) Fonte: IPEAdata, PIB - var. real anual (IBGE/SCN 2000 Anual); (2) Elaborado com base em
IPEAdata: PIB - R$ (IBGE/SCN 2000 Anual); (3) indice da ANS para reajuste dos planos individuais, cujo
periodo de aplicagdo ¢, em regra geral, a partir do més de maio do ano de referéncia até abril do ano
subsequente; (4) Elaborado com base na ANS: nas regras de faixa etdria da RN 63/2003 e informagdes de
Beneficiarios para o més de junho de cada ano.

Com base na metodologia utilizada por Leal ¢ Matos (2008a). Para tanto, considera-se que todos os planos individuais
aplicam suas variagdes de faixa etdria no limite estabelecido pela ANS (RN 63/2003). Foi utilizada a distribui¢do de
beneficiarios dos planos individuais segundo os intervalos de faixa etaria de reajuste, com a hipdtese de distribuicdo
proporcional por cada ano compreendido neste intervalo. Desse modo, foi estimado o numero de beneficiarios das idades
limitrofes em cada uma das faixas etarias, e dai aplicado o reajuste ao qual estaria submetida. Por fim, foi calculado o
impacto médio anual desses reajustes sobre os beneficiarios de planos individuais.
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A variagdo de mensalidades dos planos médicos individuais contratados apos a
vigéncia do marco regulatorio, como visto, de cerca de 10,8% a.a., ¢ superior aquela
mostrada referente a receita unitaria dos planos médicos, que incluem nao somente os planos
individuais, mas também os planos coletivos, os planos antigos e também as variagdes em
funcdo de novas aquisi¢des de planos®. Relativamente aos planos individuais novos, nos
planos coletivos € esperada taxa de variagdo anual proxima, uma vez que sdo a referéncia
para o calculo do indice para a ANS. Por sua vez, nos planos antigos, nao sujeitos ao marco
regulatério e as atualizagdes do Rol de Procedimentos da ANS, ¢ possivel que as taxas de
variacao sejam inferiores. Além disso, no caso dos pregos de venda dos novos contratos, nao
foi possivel evidenciar com os dados divulgados pela ANS, constituindo uma possivel
agenda de pesquisa para o futuro.

c¢) Co-pagamentos dos beneficiarios

Alguns dos mecanismos que as Seguradoras utilizam para a regulacdo financeira
(coobrigagdes) da utilizacdo dos beneficiarios, como franquia e co-participagdo, foram
permitidos pelo marco regulatorio da saude suplementar, devendo respeitar algumas normas,
previstas na Resolugdo CONSU n. 8/1998: 1) ndo podem implicar desvirtuamento da livre
escolha do beneficiario; i1) ¢ vedada cobranca que caracterize financiamento integral do
procedimento por parte do usudrio ou fator restritivo severo ao acesso do servigo; e iii)
proibido, no caso de internag¢do, fator moderador na forma de percentual por evento, a
excecdo das defini¢des especificas em saude mental®'.

A propria ANS* manifestou a identificagdo de problemas nesses mecanismos de fator
moderador em termos de praticas abusivas das operadoras, com o estabelecimento de fatores
que sdo severamente restritivos do acesso aos procedimentos ou que se aproximam de seu
financiamento integral. Entretanto, sob o argumento da necessidade de aprofundar os estudos,
a ANS decidiu ndo publicar norma sobre o assunto”, permanecendo os problemas
mencionados®®. Mais recentemente, foi divulgado, na pagina da ANS (2013b), que as
coobrigacdes dos beneficiarios sdo um mecanismo de diferenciagdo entre os planos de satde,
bem como de seus precos, que devem ser observados pelos beneficiarios, como exposto:

2 Uma outra abordagem ¢é a dos componentes dos custos, caracterizados como variagdes de pregos e de quantidades, como
ressaltado por Leal e Matos (2009).0 indice de precos representa o aumento dos custos unitarios, ¢ pode ser determinado
principalmente pela inflacdo dos insumos e pela incorporacao tecnologica. O indice de quantidade, por sua vez, representa o
incremento de utilizagdo pelos beneficidrios, que pode ter relacdo com algumas categorias de fatores, tais quais: 1) sociais,
como a popularizagdo dos servigos e a generalizagdo dos procedimentos (num contexto de ampliagdo dos cuidados para a
saude); ii) demograficos, como aumento da participacdo dos idosos — que tendem a uma utilizagdo mais intensa — na
populacdo; e iii) perfil epidemiologico.

2!Conforme Resolugio CONSU n.8/1998. Franquia é o valor até o qual a operadora néo tem responsabilidade pela cobertura,
seja no caso de reembolso ou de pagamento a rede credenciada ou referenciada. Co-participagdo ¢ a parte efetivamente paga
pelo consumidor & operadora, referente a realizagdo do pagamento.

*2 Essa problematica foi relatada na Exposigdo de Motivos da proposta de norma especifica sobre os fatores moderadores,
por meio de Consulta Publica no ultimo trimestre de 2006.

BConforme Consulta Publica 24 de 2006 da ANS, a proposta era o estabelecimento de limites maximos para os fatores
moderadores, de 20% ou 30% do valor do procedimento, excetuando-se o caso de internagdo em que o limite seria de 10%
do custo médio nos ultimos quatro trimestres (com base em informag¢des do SIP da operadora) e o caso de internacdo
psiquiatrica em que o limite proposto foi de 30% de coparticipag@o. Foi proposto também o limite de uma contraprestacio
mensal para a participagdo financeira mensal do beneficidrio em internagdes psiquiatricas, sendo o mesmo limite
estabelecido para o restante dos procedimentos.

?* Interessante notar que o Manual da Unimed Brasil de orientagdo para as operadoras dessa modalidade, na se¢io sobre
registro de produtos, alerta que, a despeito da “defini¢do — informal — na GGEOP de que o limite maximo de coparticipacao
dos usuarios ¢ de 30%” (Unimed do Brasil, 2011, p.58), ndo ha norma escrita a respeito, devendo ser observado tdo somente
o disposto na Resolugdo CONSU n.8/1998, conforme mencionamos anteriormente. Mais que isso, esse manual da Unimed
do Brasil destaca a orientagao de que a referéncia do percentual de coparticipacdo ndo ¢ necessaria constar nos dispositivos
contratuais. Essa orientagdo, se praticada pelas operadoras, pode ocasionar falta de informagéo ou outros riscos para o
consumidor.
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“se a pessoa tem 6timas condicdes de satde e sé usa o plano eventualmente, o fator moderador pode ser
uma op¢ao mais econdmica. Por outro lado, se a pessoa ¢ mais idosa ou se tem alguma doencga cronica,
como diabetes ou hipertensao, ou algum problema de saude que exija fazer um tratamento constante, ¢
provavel que o custo da mensalidade acrescido dos atendimentos realizados no més seja mais alto e por
isso, nesses casos, o mais adequado ¢ optar pela mensalidade sem o fator moderador.” (ANS, 2013b)

Com base nos Demonstrativos Contabeis das Operadoras, para o ano de 2012, foi
possivel identificar, que o valor de coparticipagdao em eventos representou pelo menos R$ 1,9
bi, cerca de 2% das contraprestacdes efetivas. Entretanto, ¢ provavel que o co-pagamento de
beneficiarios efetivamente realizado seja superior a esse valor, em fun¢ao das franquias pagas
diretamente aos prestadores de servigos e também da problematica de identificagcdo da conta
de registro contabil pelas operadoras™.

4 4. Destinacao dos recursos arrecadados
a) Despesas Assistenciais

As despesas assistenciais®® apresentaram no periodo em tela crescimento de cerca de
15% ao ano, alcangando cerca de R$ 80,2 bi em 2012. Esse crescimento foi mais intenso (em
2 p.p. ao ano) nas operadoras exclusivamente odontoldgicas do que nas operadoras médicas,
fato que pode ser atribuido ao maior crescimento desse tipo de operadora nas dimensdes de
beneficidrios e de contraprestacdes. A despeito da diferenca na taxa de crescimento, como as
operadoras médicas apresentavam expressiva predominancia de participacdo nas despesas
assistenciais, essa participacao se manteve em patamares superiores a 98%.

Hé4 uma tendéncia de que a ampliacio do Rol de Procedimentos estabelecido pela
ANS ocasione aumento das despesas assistenciais. Segundo a ANS, historicamente o rol ndo
causa um impacto muito elevado nos reajustes, tendo sido o impacto resultante da ultima
revisdo do Rol, implementada em 2012, de 0,77%27. Entretanto, também pode ocorrer
impacto de aumento nos precos de venda, que ndo foi possivel dimensionar a partir das
informagdes disponibilizadas pelas ANS. Como se trata de um assunto relevante, complexo e
com poucas informagdes disponiveis, trata-se de uma importante agenda para pesquisas
futuras.

PEssas incorregdes nos registros contabeis podem ser motivadas pela propria orientagio constante na pagina eletronica da
ANS, bem como pelo fato de ndo haver conta especifica de franquia. Segundo Manual de perguntas e respostas do plano de
contas da ANS (2002, p.8), item 41, as coobrigacdes dos beneficiarios nos eventos devem ser registradas na conta 4121
(Recuperagdo de eventos) ou 41311 (Coobrigagdes dos beneficiarios), ndo sendo possivel distinguir claramente no primeiro
caso (conta 412) da classifica¢@o de valores de recuperag@o por motivo de glosa. Esse manual continua sendo referéncia de
informagdo na pagina da ANS, entretanto, houve mudanga nas contas para classificagdo de co-pagamentos dos beneficiarios.
Analisando o plano de contas de 2012, foram identificadas, dentro da mesma categoria 412 na qual também sao classificadas
as glosas, contas especificas para registro de valores de coobrigagdes dos beneficiarios: 4125 (-) Recuperagdo/ ressarcimento
por coparticipagdo em eventos / sinistros de assisténcia médico-hospitalar; 4126 (-) Recuperagdo/ ressarcimento por
coparticipacdo em eventos / sinistros de assisténcia odontologica; 4127 (-) Recuperagdo/ ressarcimento por coparticipacio
em eventos / sinistros em corresponsabilidade de assisténcia médico-hospitalar; 4128 (-) Recuperagdo/ ressarcimento por
coparticipagdo em eventos / sinistros em corresponsabilidade de assisténcia odontoldgica. Em 2012, as contas 4121 a 4124,
referentes a glosa, totalizaram mais de 6,2 bi, cerca de 6,5% das contraprestagdes. Ferreira (2013), ao analisar a
contabilizagdo de glosas pelas operadoras, identificou que ndo ha distingdes relevantes entre rede propria e credenciada,
diferentemente do esperado, bem como elevado percentual das glosas em relagdo as despesas totais, como no caso das
Seguradoras com 19% em 2012. Além disso, esse autor identificou diversas inconsisténcias, inclusive glosas superiores a
propria despesa, no caso do valor faturado de consultas médicas (Ferreira, 2013, p.163).

%6 Definidas pela ANS como a soma das despesas relacionadas 4 prestagdo direta dos servigos de assisténcia a satide. Esses
dados estdo disponiveis em publicacdes da ANS somente a partir de 2003. Para a apresenta¢do de informagdes a partir de
2001, primeiro ano com informagdes contabeis das operadoras apresentadas a ANS, foi realizada consulta no sistema ANS
Tabnet.

*De acordo com o Gerente Geral de Estruturas e Operagdes de Produtos da ANS, em entrevista ao jornal O Liberal,
constante do clipping da ANS: http://www.clipnaweb.com.br/ans/consulta/materia.asp?mat=8325&cliente=ans&
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As operadoras exclusivamente odontoldgicas, com niveis de sinistralidade em torno
de 50%, bastante inferiores aos daqueles das operadoras médicas, apresentaram pequena
reducdo dessa taxa. Esses resultados podem ser associados a uma menor complexidade de
cobertura dos planos exclusivamente odontoldgicos, bem como ao expressivo crescimento de
beneficidrios desse segmento, propiciando a dilui¢ao do risco e, em especial, como neste caso
o crescimento foi mais expressivo no caso dos planos coletivos empresariais, podem
proporcionar a redu¢do da propor¢do de usuarios que contratam com o proposito de utilizar o
mais brevemente a cobertura, ou seja, mitigar o problema da selecao adversa. Por sua vez, as
operadoras médicas apresentaram crescimento da sinistralidade, se situando, com alguma
oscilacdo, com sinistralidade em torno de 80% e um aumento mais intenso em 2012 atingindo
85%.

b) Ressarcimento ao SUS

A despeito da ampliagdo da cobertura dos planos de satde advinda com a regulagao,
segundo Bahia e Scheffer (2008, p.541), determinados procedimentos assistenciais, como 0s
de satde mental e alguns de alto custo, tém sua realizacdo primordialmente nos servigcos
publicos®®. Isso ocorre em um contexto em que a ANS vem enfrentando algumas dificuldades
para a cobranga do ressarcimento ao SUS. A primeira dificuldade advém da
operacionaliza¢do da cobranga que depende de cruzamento de informag¢des. Em funcao disso,
a ANS definiu, em 2008, que esse processo devera ser realizado por meio eletronico,
entretanto, ao final de 2012 havia pendéncias de sistemas para essa implantagdo (ANS,
20131). Identificados os atendimentos do SUS com cobertura contratual das operadoras, a
ANS notifica as operadoras a respeito dos valores a serem ressarcidos. A segunda dificuldade
ocorre em funcdo da oposicdo das operadoras a essa cobranga, por meio de recursos no
ambito administrativo ou judicial. No campo judicial, houve a tentativa, das operadoras, de
suspensdo desse dispositivo legal por inconstitucionalidade, entretanto, essa liminar ndo foi
concedida pelo pleno do STF*.

O processo de ressarcimento foi objeto de auditoria do TCU, em 2008, que identificou
que a ANS somente considerava o ressarcimento dos procedimentos ambulatoriais quando
realizados em internac¢des hospitalares. O TCU (2012) aponta que os valores passiveis de
ressarcimento dos atendimentos ambulatoriais de alta complexidade (as chamadas APAC)
representavam mais de quatro vezes do que era entdo efetivamente ressarcido por meio das
cobrancas das autorizagdes de internagdes hospitalares (AIH), ja considerando o significativo
percentual de impugnagdes consideradas procedentes. Em fungdo disso, o TCU estabeleceu a
determinagdo para a ANS, a partir de 2009, passar a processar também o batimento das
APAC e apresentar um cronograma para proceder ao batimento das APAC desde o inicio do
processamento do ressarcimento pela ANS, a partir da vigéncia da Lei 9.656/98.

Em 2011, o Ministro da Satde anunciou® que a ANS ird passar a cobrar o
ressarcimento das APAC, que incluem quimioterapia (tratamento de cancer), procedimentos
da satide mental e atendimento em Hospital Dia. Entretanto, ao final de 2012 nao havia sido
concluido o projeto de implantacdo do ressarcimento das APAC pela ANS (ANS, 2013i). Em
outubro de 2012, o TCU (2012) se posicionou em relagdo ao acompanhamento da questdo,
reiterando a determinacdo de processamento das APAC. De qualquer forma, o TCU

8 Marinho e Ocke-Reis (2011) também apresentam informagdes de atendimentos pelo SUS sem ressarcimentos dos planos
de satide, bem como analisam as implica¢des para o SUS de diversos subsidios governamentais ao setor privado na satude.

¥ A¢do Direta de Inconstitucionalidade (ADI) n. 1.931, ajuizada pela Confederagiio Nacional da Saude (CNS), que congrega
interesse de prestadores privados e de operadoras.

¥Conforme noticiado, acesso em: hitp://www.brasil.gov.br/saude/2011/08/planos-de-saude-terao-que-ressarcir-sus-por-
atendimento-de-alto-custo
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identificou que suas determinagdes, que envolveram outras medidas, incrementaram os
valores de ressarcimento obtidos em 2011, que alcangcaram R$ 82,8 milhdes. De fato esse
valor representa um significativo aumento, uma vez que, segundo informacdes da ANS, o
total de ressarcimento de 2000 a 2010 havia sido de cerca de R$ 125 milhdes. Em 2012, o
valor de ressarcimento, segundo a ANS, se situou em patamar préximo, mas um pouco
inferior ao ano anterior, alcangando R$ 71,4 milhdes, valor que corresponde a um percentual
muito reduzido, inferior a 0,1%, das contraprestagdes efetivas desse ano. De qualquer forma,
isso nao diminui a importancia dessa agenda regulatéria, uma vez que, para além da
arrecadacdo de recursos para a administragdo publica, constitui um mecanismo de inducao
para as reguladoras constituam capacidade de atendimento na sua rede ou remunerem
adequadamente os servigos do SUS.

¢) Indice Combinado

O indice combinado ¢ um indicador tradicionalmente utilizado no mercado de
seguros, composto pela razdo que tem no numerador a soma das despesas comerciais e
administrativas e assistenciais (eventos indenizaveis liquidos), sendo considerado no
denominador as contraprestagdes efetivas. Para a estimativa desse indicador, foram
considerados os valores das contraprestagdes efetivas e da sinistralidade apresentados
anteriormente, bem como calculado o valor dos outros componentes de despesa com base nas
informacdes disponiveis das demonstragdes contabeis das Operadoras.

Os dados contdbeis de 2001 indicam despesas administrativas bastante
representativas, representando mais de 10% das contraprestagdes efetivas, e despesas
comerciais pouco expressivas, no percentual de 2%. Com isso, o indice combinado estimado
para 2001 totalizou 94%. Os resultados de 2012 indicam pesos superiores dessas trés contas
de despesas, totalizando um indice combinado superior a 100%.

Tal resultado ¢ atenuado mediante outras fontes de arrecadagdo de recursos das
Operadoras que ndo sdo evidenciadas no Indice Combinado. Por exemplo, o resultado
financeiro das operadoras, que em 2001 era praticamente nulo, em 2012 tem relativa
importancia e passa a representar cerca de 4% das contraprestagdes. Com o valor do resultado
financeiro, ¢ possivel calcular o Indice Combinado Ampliado, que tem no numerador a soma
das trés mencionadas despesas e no denominador a soma das contraprestacdes efetivas com o
resultado financeiro. No caso desse ultimo indice, o resultado é inferior a 100%.

d) Rentabilidade
Para as estimativas de rentabilidade, o ponto de partida serd a averiguacdo da
destinagdo dos recursos arrecadados, utilizando o marco metodologico das Finangas
Corporativas e da Contabilidade. Para tanto, foi elaborado um modelo adaptado para o caso
das Operadoras no Brasil, com base no Sistema DuPont, que, como mostrado na Figura 1,
decorre da possibilidade de decomposicdo da rentabilidade, em sucessivas formulas de
desdobramento (Gitman, 2005).

A andlise da rentabilidade ird considerar as suas duas medidas tradicionais na
literatura (Marion, 2002): a) A rentabilidade sobre o patrimonio liquido, com uso difundido
do termo em inglés Return on Equity (ROE); e b) a rentabilidade sobre o ativo total, com
uso difundido do termo em inglés Return on Assets (ROA). A ROA trata da perspectiva da
empresa, quando medida na sua forma liquida, essa rentabilidade pode ser interpretada
analiticamente por meio do seu desdobramento em dois componentes, andlogos a preco e
quantidade, respectivamente: a margem liquida e o giro do ativo (Marion, 2002, p.170).
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A ROE trata da perspectiva do investidor. Quando medida na sua forma liquida, essa
rentabilidade pode ser desdobrada no ROA e na alavancagem (Gitman, 2002). Com isso,
temos que o ROE pode ser dividido em trés partes, representativas das seguintes dimensoes
(Gitman, 2005): 1) eficiéncia operacional (margem liquida), ii) eficiéncia no uso dos ativos
(giro do ativo total) e iii) uso da alavancagem (multiplicador de alavancagem financeira).

Figura 1: Decomposiciao da rentabilidade segundo modelo adaptado as Operadoras de
planos de saude no Brasil

Resultado + Contraprestagdes
Lig. (RL) Efetivas (CE)
Mar,gem / - Sinistros
Liq.
CE - D. Comerciais
- D. Administrativas
ROA = . . .
RL /AT X CE - D. Financeiras Liq.
Giro do
Ativo / - Outros
ROE = X Ativo - Particlimarl) Ogézssibre o]
RL / PL Total (AT) pag
resultado
AT |
Alavancagem
do Ativo = /
AT/PL
| P ]

Fonte: Elaboragdo Propria, com base no Sistema DuPont e no Plano de Contas Padrdo da ANS.

Com base nas informagdes contabeis, consideradas as Operadoras em funcionamento
e com informagdes consistentes, foram calculados, para cada operadora, os indicadores de
rentabilidade (e seus componentes) conforme o modelo apresentado, e, em seguida, a
mediana para cada indicador segundo o conjunto de operadoras de cada modalidade, como
mostrado na Tabela 2.

Tabela 2: Mediana dos indicadores de decomposicio da rentabilidade, por tipo de
Operadora — 2001 e 2012.

Tipo de Alavanca Giro do Margem

S Opepradora ol gem ok Ativo Liq3ida
Excl. Odont. 1,2% 1,4 0,4% 0,22 2,8%

2001 | Médica 1,0% 2,0 0,3% 0,22 1,5%
Total 1,1% 1,8 0,3% 0,22 1,7%

Excl. Odont. 13,0% 2,0 5,4% 2,35 2,5%

2012 | Médica 9,9% 2,5 2,8% 1,64 1,9%
Total 10,5% 2,3 3,3% 1,79 2,0%

Fonte: Elaboracao prépria, com dados dos Demonstrativos Contabeis.

A rentabilidade sobre o patrimonio liquido (ROE) em 2012 superou em mais de oito
vezes aquela do inicio do século XXI, considerada a mediana das Operadoras em
funcionamento. Esse crescimento se deu principalmente em fung¢do do aumento da mediana
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do indicador rentabilidade sobre o ativo (a ROA - que em 2012 superou em mais de nove
vezes a medida de 2001), uma vez que seu outro componente, a alavancagem do ativo, teve
pequena variagdo (de cerca de 1/3), na dire¢do esperada de ampliacdo, dada a elevacdo das
provisdes frente as exigéncias regulatorias. Por sua vez, o crescimento da ROA se deu
principalmente em funcdo do aumento do seu componente de volume (o Giro do Ativo - que
em 2012 superou em mais de sete vezes a medida em 2001), uma vez que o componente da
margem liquida teve pequeno aumento (de cerca de 1/6).

As Operadoras Médicas possuem resultados bastante proéximos ao quadro geral,
conforme esperado, uma vez que esse tipo de operadora representa a maior parte dos valores
financeiros. Por sua vez, as Operadoras Exclusivamente Odontologicas, apresentam maior
rentabilidade em termos de ROA e ROE, e também em termos da margem liquida, embora
esse ultimo indicador seja o Unico a apresentar queda relativamente a 2001, mais que
compensada pelo aumento no volume de contratos (dado que o Giro do Ativo em 2012
superou em mais de nove vezes a medida de 2001).

5. Considerac¢oes Finais
A andlise dos resultados economicos do mercado de planos de saude no Brasil
permite evidenciar mudangas relevantes no periodo apds a implantagdo do marco regulatorio
especifico do setor.

Uma primeira possivel estratégia das Operadoras seria o aumento de pregos.
Observou-se, nos planos médicos, o crescimento do indicador de receita de contraprestacdes
efetivas por beneficidrio, com taxas proximas a da inflacdo, indicando uma relativa
estabilidade em termos reais. Nesse conjunto, destacaram-se os planos individuais novos,
objeto de regulacdo mais intensa pela ANS, com reajustes superiores a inflacdo e quase no
patamar da taxa de crescimento do PIB nominal. No caso das Operadoras Exclusivamente
Odontologicas, com menor complexidade de custos e regulatoria, a taxa de crescimento das
contraprestagdes efetivas por beneficiario foi bastante inferior a inflagao.

No geral, as mensalidades arrecadadas representam praticamente o valor das
contraprestacdes efetivas, sendo as primeiras ligeiramente superiores em funcao do acréscimo
de pequenos valores destinados as provisdes técnicas, aos tributos diretos e as receitas com
administracdo de planos. Dentre esses, foi evidenciado o aumento, esperado frente a
regulagdo prudencial, da importancia da destinacdo de recursos para as provisdes técnicas,
atingindo cerca de 1,3% das contraprestagdes efetivas.

Nesse cenario, destaca-se como estratégia o alcance de outras fontes de arrecadacao
de recursos pelas Operadoras, com destaque para as receitas financeiras. Esse fendmeno
ocorre em um contexto de aumento do fluxo de provisdes técnicas e dos fundos de recursos
das operadoras. A conta de resultado financeiro do agregado desse mercado deixou de ser
negativa e passou a ser positiva representando mais de 4% das mensalidades. Além disso,
quando observadas somente as Operadoras em atividade e desconsideradas aquelas com
informagdes inconsistentes, houve aumento da importancia, representando mais de 3% das
mensalidades, do resultado de outras atividades, incluindo a prestacdo de servigos de saude
para outras Operadoras e para o SUS.

Uma segunda possivel estratégia das Operadoras seria a redu¢do do custo operacional.
Observou-se, nas Operadoras Médicas, crescimento da sinistralidade, enquanto as Operadoras
Exclusivamente Odontologicas tiveram pequena queda nesse indicador, possivelmente
associada com o expressivo crescimento de beneficidrios desse segmento, em especial nos
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planos coletivos empresariais, com menor risco de sele¢do adversa. Por sua vez, no que se
refere a nova despesa de ressarcimento ao SUS, frente as dificuldades da sua
operacionalizacdo pela ANS, representou valor muito reduzido, inferior a 0,1% das
contraprestacdes efetivas em 2012.

Quanto as despesas comerciais ¢ administrativas, houve, no geral, aumento da sua
importancia relativamente as contraprestacdes efetivas, ndo corroborando a hipotese de
aumento da eficiéncia do mercado. Entretanto, quando observadas somente as Operadoras em
atividade e desconsideradas aquelas com informacdes inconsistentes, foi observada redugdo
(em 4 p.p.) na importancia das despesas administrativas relativamente as contraprestacoes
efetivas.

Uma terceira possivel estratégia das Operadoras seria a diminui¢do do risco da
carteira. A despeito das limitagdes regulatdrias para a discriminagdo de risco dos individuos,
ha possibilidades de selecao de risco da carteira por meio dos tipos de planos.

Em primeiro lugar, destaca-se o crescimento mais intenso dos planos odontolédgicos,
que apresentam menor complexidade de custos e regulatoria, relativamente aos planos
médicos. Os planos odontoldgicos, que possuiam, no inicio do século XXI, participagdo
pouco expressiva, inferior a 10%, ultrapassaram 25% do quantitativo total de beneficidrios de
planos de satde em 2012.

Em segundo lugar, destaca-se, relativamente aos planos individuais que sao regulados
de forma mais intensa, o crescimento superior dos beneficidrios dos planos coletivos, nos
dois segmentos de assisténcia, médica ou odontologica. Quando considerados somente os
planos médicos novos, os planos coletivos ampliaram sua participacdo de cerca de 66% para
80% do mercado. Particularmente os planos médicos novos do tipo de contratagdo coletivo
por adesdo apresentaram crescimento superior ao tipo de contratacdo individual, mas inferior
aos coletivos empresariais, com a particularidade de que a trajetéria dos coletivos por adesao,
de crescimento nominal, foi invertida para queda a partir de 2009, ano em que a ANS
estabeleceu requisitos especificos para sua contratagdo, visando resolver o problema dos
falsos planos coletivos, aqueles que ndo representam, de fato, o interesse de seus
beneficiarios.

Quando observados somente os planos odontoldgicos novos, o tipo de contratacdo
coletivo ampliou sua participagdo de 78% para 83% do mercado, com crescimento superior
ao tipo de contratacdo individual. Entretanto, considerado o periodo a partir do final de 2004,
os planos coletivos tiveram crescimento inferior ao dos planos individuais, cabendo registrar
que no primeiro semestre de 2005 a ANS flexibilizou a regra de reajuste para os planos
individuais, enquanto os planos coletivos sempre foram dispensados desse tipo de regulagao.
Quanto aos planos odontolégicos novos do tipo de contratagdo coletivo por adesdo,
considerado todo o periodo de analise, apresentaram crescimento inferior ao dos coletivos
empresariais ¢ dos individuais e, além disso, sua trajetdria de crescimento nominal foi
interrompida a partir 2009, ano em que a ANS estabeleceu requisitos especificos para esse
tipo de contratagdo, configurando nesse caso tendéncia similar a observada no segmento de
assisténcia médica.

A presente pesquisa foi concebida com um escopo delimitado, sendo possivel
identificar possibilidades de pesquisas futuras.

Os dados disponiveis ndo possibilitaram a analise das receitas, despesas e resultados
econdmicos segundo tipo de contratacdo individual ou coletivo, que possuem importante
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distincdo em termos de regulacdo. Além disso, como indicado na literatura, ¢ pertinente o
estudo da variabilidade segundo o porte das Operadoras, medido tradicionalmente pela ANS
em termos do quantitativo de beneficiarios, mas que pode oportunamente ser analisado em
termos de volume de faturamento. Outra perspectiva de analise pertinente para desvendar as
desafiadoras questdes enfrentadas pela regulacdo seria o estudo individual de Operadoras
emblematicas, ja realizado na literatura para algumas empresas, de qualquer forma, dada a
variedade de institui¢des no setor, trata-se ainda de um campo vasto de oportunidades
inovadoras de pesquisa.

Em relacdao ao objeto dos resultados economicos, € somente um dos temas pertinentes
na andlise economica do setor, dentre os quais também ¢ pertinente o estudo do padrao de
financiamento e da estrutura de endividamento das Operadoras, bem como da sua liquidez e
situacdo financeira. Além disso, também oferece questdes relevantes o estudo das estratégias
de venda de novos produtos pelas operadoras, em termos de diferenciagdo dos planos de
saude, principalmente por meio da rede credenciada, e em termos dos precos nas tabelas de
venda.

Quanto ao objeto da regulacdo, a pesquisa possibilitou identificar desafios
regulatérios, tematica relevante para o aprofundamento em futuras pesquisas. A regulagdo
prudencial, a despeito dos avangos realizados, requer atencdo, dado o quantitativo de
empresas que ndo atendem integralmente os pardmetros da regulacdo para as provisoes
técnicas e, principalmente, os ativos garantidores. A implantacdo, pela ANS, do
ressarcimento das Operadoras ao SUS ainda se situa num nivel incipiente e, como aponta o
TCU, requer avangos.

Por sua vez, o propdsito anunciado na implantagdo da ANS de uma regulagdo
preocupada com os segmentos mais expostos a problemas ndo se mostrou suficiente para
solucionar questdes como, por exemplo, a oferta de falsos planos coletivos. Além disso, a
pratica de co-pagamentos dos usudarios deve ser objeto de maior atengdo da regulacao, a fim
de mitigar o risco de gastos catastroficos pelas familias, dada a essencialidade da satde.
Ademais, os planos de satde antigos, aqueles ndo abarcados pela regulacdo, ainda
representam 15% do mercado dos planos médicos, com 7,1 milhdes de beneficidrios, sendo
1,5 milhdes nos planos individuais.

Por fim, destacamos a importancia do debate, mais abrangente, das politicas publicas
relacionadas ao setor da saude suplementar, tais como a da defesa da concorréncia e a do
financiamento dos investimentos. Nesse ambito, destaca-se a politica de beneficios
tributarios, historicamente relevante para a trajetdria do setor, e marcada atualmente por
dedugdes fiscais para gastos com planos de satide para pessoas fisicas e pessoas juridicas.
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