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RESUMO

Este trabalho investigou o nivel de conformidade das operadoras de planos de salide e como
as caracteristicas (internas e externas) das operadoras afetam a probabilidade de n&o
cumprimento dos limites impostos pela Agéncia Nacional de Salde Suplementar (ANS).
Utilizou-se como bases tedricas a teoria das finangas publicas e a teoria econbémica da
regulacdo, e os dados econdmico-financeiros foram extraidos das paginas eletronicas da ANS
e referem-se ao periodo de 2007 a 2017. Com base nas estatisticas descritivas, os achados
evidenciaram que existem mais empresas solventes do que insolventes, porém com
significativo crescimento do numero de insolventes. Os modelos de regressdes logisticas
evidenciaram que varidveis como idade e porte estdo negativamente relacionados com o
aumento da chance de insolvéncia das operadoras. Por outro lado, fatores como modalidade e
a abrangéncia geogréfica ensgiam maiores chances de insolvéncia. Ademais, em setores de
baixa concentracdo, as operadoras de portes médio e pequeno estdo mais propensas a

insolvéncia.

Palavras-chave: Probabilidade de insolvéncia; fatores internos e externos; operadoras de

planos de salde.



ABSTRACT

This study aims to investigate the level of compliance of health care providers and how the
characteristics (internal and external) of the providers affect the probability of noncompliance
with the limits imposed by the National Agency for Supplementary Health (ANS). The theory
of public finances and the theory of the economy regulation were used as theoretical basis,
and the economic-financial data were extracted from the ANS’s web pages and refer to the
period from 2007 to 2017. Based on the descriptive statistics, the findings showed that there
are more solvent companies than insolvent but with a significant increase in the number of
insolvent companies. The logistic regression models showed that variables such as age and
size are negatively related to the increase in the insolvency probability of the operators. On
the other hand, factors such as modality and geographic coverage give rise to greater chances
of insolvency. Moreover, in low-concentration sectors, medium- and small-sized carriers are

more prone to insolvency.

Keywords. Probability of insolvency; internal and external factors; health care providers.
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1. INTRODUCAO

Diversos sd0 0s papéis que o Estado desempenha na economia, ja que o mercado
sozinho n&o é capaz de alcancar o equilibrio econdmico, sendo necessario um mediador,
neutro, que trabalhe para controlar as falhas de mercado, tendo como objetivo a manutencéo e
desenvolvimento da economia do pais, além de promover o interesse publico (GIAMBIAGI;
ALEM, 2016). Para cumprir esse papel, os governos realizam diversas politicas, a saber:

politicafiscal, politica monetéria, politicacambia e politicaregulatéria.

Com atransi¢éo democratica ocorrida nos anos 1980 e a disseminacgéo dos modelos de
nova gestdo publica, oriundos do governo britanico, em 1990, o modelo de gestdo estatal
brasileiro sofreu ateragdes saindo de um modelo predominantemente burocréatico e assumido
caracteristicas do modelos da nova gestdo publica, no qual predomina a gestéo voltada para
resultados. Esse novo modelo, transferiu diversas tarefas desempenhadas pelo Estado, e por
sua burocracia, para o setor privado, buscando reduzir os custos das atividades, dar

efetividade as politicas e aumentar a responsabilizagdo dos agentes.

Em decorréncia desse novo modelo de gestéo publica, diversas estatais e empresas
provedoras de servicos publicos foram privatizadas, acarretando a necessidade de se criar as
agéncias reguladoras, cujo objetivo eraregular diversos setores da economia. Ou sgja, a partir
de entdo, o estado ndo mais desempenharia 0 papel de provedor dos servigos publicos, mas o

papel de regulador, corrigindo as falhas do sistema de mercado.

Esse processo de mudanca permitiu o crescimento de diversos setores econdmicos,
entre eles os de planos de salde. No Brasil, esse mercado cresceu utilizando-se,
predominantemente, de incentivos governamentais e dos beneficios oriundos da auséncia de
um quadro regulatdrio. Por conta disso, no final dos anos 90, tornou-se inadiavel fiscalizar,
legislar e sanear esse setor, cabendo a ANS reestruturar o mercado com o intuito de reduzir as
préticas oligopolistas e os abusos econdémicos, zelando pela defesa do consumidor e da
concorréncia regulada (OCK E-REIS, 2005).

A regulagdo econdmico-financeira do mercado de salde suplementar teve como
objetivo induzir a gestdo prudente dos recursos financeiros administrados pelas operadoras,
visando a manutencdo do equilibrio econémico-financeiro da operadora e a continuidade da
prestacdo de assisténcia a salde junto aos seus benefici&rios. Sendo assm, através da
regulacdo econdmico-financeira, procura-se mitigar o risco de insolvéncia das operadoras e
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suas consequéncias negativas para os beneficidrios (ANS, 20164). Esse acompanhamento é
possivel através da andlise de informagdes contdbeis e posterior geracdo de indicadores
econdémico-financeiros, 0s quais possibilitam identificar os pontos fortes e fracos de uma
empresa, sendo também usados para auxiliar as decisdes estratégicas futuras (VIANA et a.,
2012).

Perante isso, em 2009 a ANS passou a exigir garantias financeiras das operadoras de
planos de sallde, e entre elas, uma margem de solvéncia minima a ser a cancada pelas mesmas
até 2022, com a finalidade de acompanhar o desempenho econdmico-financeiro das
operadoras, além de diminuir o impacto da insolvéncia nos consumidores e preparar 0 setor
para possiveis adversidades do mercado.

Ainda que a regulacdo tenha pretendido trazer avangos para 0 mercado de planos de
sauide, minimizando os riscos para o governo, estudos apontam que o processo de regulacéo
no Brasil, sobretudo os de plano de salde, sofrem forte lobby por parte das administradoras
de planos de salde, o que torna a regulacdo frouxa, impossibilitando a responsabilizacéo
efetiva dos agentes econdmicos ineficientes e promovendo, na maioria da vezes, uma selecéo
adversa (BAIRD, 2017; SCHEFFER; BAHIA, 2013).

Caso esse processo de selecdo adversa ocorra, 0 risco de se criar enormes passivos
para 0 Estado se torna cada vez mais presente. Por isso, é fundamental ficar atento a salde
financeira das operadoras de salde, principalmente ao considerar os impactos econémicos e

sociais nas familias atendidas por empresas insolventes ou a beira dainsolvéncia.

Estudo anterior que utilizou o modelo de Altman, Baydia e Dias (1979) paracalcular a
solvéncia de OPS no Brasil demonstrou que 45% da amostra foram classificadas como
insolventes (BARROS; BEIRUTH, 2016). Aliado ao forte aumento nos custos da salide, a
tendéncia de crescimento da insolvéncia das operadoras estéa longe de mudar (GUIMARAES;
ALVES, 2009), o que faz com que o Estado tenha que estar cada vez mais atendo para
minimizar os efeitos de uma possivel faléncia desses planos, desenvolvendo normativos e
regras que eliminem, ou a0 menos inibam, empresas ineficientes e insolventes. 1sso, é o que
tem ocorrido no Brasil, a partir das Resolugdes da ANS 209/2009 e 313/2012, as quais tratam

sobre a Margem de Solvéncia, a ser discutida adiante.

Apesar da regulacdo existir, a teoria destaca duas vertentes tedricas da regulacdo: a

primeira pressupde que os reguladores visam promover o interesse publico e possuem
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informagdes e poderes suficientes para fazé-lo; a segunda pressupde que os reguladores
podem promover imperfeitamente o interesse publico, por ndo possuirem informactes
necessarias, e, além disso, que todos 0s agentes econdmicos buscam seu proprio interesse, 0

que pode ou ndo incluir elementos de interesse publico (HERTOG, 2010).

Dado que os reguladores ndo possuem informagdo completa sobre as empresas, que
desconhecem suas estruturas internas e, também, todas as informagdes de mercado (externas),

esse estudo apresenta a seguinte questéo direcionadora da pesquisa:

Quais caracteristicas internas e externas afetam a probabilidade de insolvéncia

das operador as brasileiras de planos de saude?

Com isso, 0 estudo objetiva investigar o nivel de conformidade e como as
caracteristicas (internas e externas) das operadoras afetam a probabilidade de néo
cumprimento dos limites impostos pela ANS. Para atingir o objetivo geral, aguns objetivos

especificos foram definidos:

Og1: ldentificar o nivel de conformidade (solvéncia) das operadoras de planos de salide

guanto as metas de solvéncia propostas pela ANS.

Ogz:  ldentificar como os fatores internos impactam na probabilidade de insolvéncia das

operadoras de planos de salide.

Ogs. Descrever como as caracteristicas do setor afetam arelacdo entre os fatores internos e a

probabilidade de insolvéncia

Para atingir os objetivos propostos, este estudo utiliza dados econdmico-financeiros
extraidos das paginas eletronicas da ANS no periodo de 2007 a 2017, bem como informacgdes
sobre as operadoras de planos de sallde (OPS). Por meio da andlise de estatisticas descritivas e
regressoes logisticas, os resultados evidenciam uma tendéncia de crescimento no nimero de
operadoras de planos de salide em situacéo de insolvéncia, aproximado pelo ndo atendimento
das metas estipuladas pela ANS. Ainda, verifica-se o efeito significativo de variaveis internas
na explicacdo da probabilidade de insolvéncia, bem como o efeito das caracteristicas do setor

nessa relaco.

Os achados deste estudo tém o potencia de contribuir para compreender melhor o

setor que envolve as operadoras de planos de salde no Brasil, as quais desempenham um
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servico essencia a populacdo, mas também enfrentam os desafios que envolvem a salide em

um pais em desenvolvimento.

O trabaho esta dividido em cinco partes, sendo esta (i) introducéo, que contextualiza e
propde os objetivos; (i) o referencial tedrico, que encontra fundamentos para as hipoteses
levantadas; (iii) os procedimentos metodol 6gicos, com operacionalizacdo e sustentagdo das
variaveis adotadas e os modelos a serem estimados; (iv) a discussdo dos resultados; e (V) as
conclusdes, que objetivam confrontar os resultados com as hipoteses e com os achados da

literatura.
2. REFERENCIAL TEORICO
2.1.Teoriadas Financas Publicas

Em guase todos os paises, 0 governo tem participacdo ativa na economia. 1sso ocorre
por conta de circunstancias conhecidas como “falhas de mercado”, as quais sdo representadas
por: existéncia de bens publicos; falha de competicdo que se reflete na existéncia de
monopdlios naturais; as externalidades, os mercados incompletos; as falhas de informagéo; e
aocorréncia de desemprego e inflagiio (GIAMBIAGI; ALEM, 2016).

Os bens publicos, uma vez produzidos, beneficiardo os individuos, e estdo sob a
responsabilidade do governo, que financia a produgdo destes bens através da cobranca de
impostos. JA com relacdo a0 monopdlio, caso ele ocorra, 0 governo pode intervir de duas
formas. ele pode exercer apenas a regulagcdo com a finalidade de impedir que as empresas
monopolistas lesem o consumidor, ou pode atuar diretamente na producdo do bem ou servico

referente ao setor caracterizado pelo monopdlio natural.

A acdo de um individuo ou uma empresa pode afetar direta ou indiretamente outros
atores do sistema econdémico. Quando as agdes implicam em beneficios, sdo chamadas de
“externalidades positivas”; caso contrario, sdo chamadas de “externalidades negativas”. Elas
justificam as intervencfes do Estado, como por exemplo: producéo direta ou concessdo de

subsidios (externalidades positivas); multas ou impostos (externalidades negativas); ou

regulamentacso.

Mercados incompletos ocorrem quando um bem ou servico ndo é ofertado. O Estado
pode intervir concedendo crédito de longo prazo para financiar os investimentos ou entéo

coordenando os mercados em alta escala, em processos de plangamento. As fahas de
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informac&o ocorrem quando o mercado ndo fornece dados suficientes aos consumidores. O
Estado pode agir através da legislaco para induzir uma maior transparéncia do mercado, o
que possibilita também um fluxo de informagdes mais eficiente. Com relagdo ao desemprego
e inflacéo, o Estado pode atuar no sentido de implementar politicas para manutencdo do

sistema econdmico, possibilitando o pleno emprego e a estabilidade de precos.

Além disso, o Governo possui trés fungdes basicas. fungéo alocativa (fornecimento de
bens publicos); funcéo distributiva (gjustes na distribuicdo de renda); e funcéo estabilizadora
(uso da politica econdbmica visando um ato nivel de emprego, estabilidade dos precos e
crescimento econdémico). Sendo assim, podemos observar que a existéncia do governo é
necessaria para guiar, complementar e corrigir o sistema de mercado, ja que este, sozinho, ndo
é capaz de desempenhar todas as fungdes econdmicas (GIAMBIAGI; ALEM, 2016). Essas

funcbes sdo desenvolvidas através das politicas fiscal, monetaria, cambial e regulatoria.

Como exemplo disso temos a criagdo das agéncias reguladoras independentes na
década de noventa, resultado da Nova Gestdo Publica, que buscava promover a combinagdo
entre a flexibilizacdo da gestdo e o aumento da responsabilizacdo da administracéo publica
(SANO; ABRUCIO, 2008)

A reforma gerencial do Estado de 1995, com seu documento basico da reforma — o
Plano Diretor da Reforma do Aparelho do Estado, buscava criar novas instituicoes legais e
organizacionais que promovessem uma burocracia profissional e moderna com condic¢des de
gerir o Estado brasileiro. Trés ingtituigdes organizacionais surgiram com a reforma: as
“agéncias reguladoras”, as “agéncias executivas”, e as “organizacfes sociais”. As agéncias
reguladoras seriam entidades com autonomia para regulamentar 0s setores empresariais que
operem em mercados ndo suficientemente competitivos, sendo que a lel deixaria espago para
a acdo reguladora e discricionaria da agéncia (BRESSER-PEREIRA, 2000).

Com aretracao da intervencao estatal em setores da economia, 0 Estado ndo poderia
deixar apenas aos empresarios a gestdo de atividades de interesse publico, 0s quais deveriam
ficar sob seu poder regulatério (ARAGAO, 2004). A funcdio primordial das agéncias
reguladoras € mitigar o risco regulatorio estatal através da manutencéo da previsibilidade das
regras de regulacéo e da estabilidade do segmento no mercado, tanto para estimular os
investimentos como para garantir a seguranca, 0 acesso e a qualidade dos produtos aos
cidadaos-consumidores (RAMALHO, 2009).
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2.2.Teoria Econdémica da Regulagdo

Existem duas grandes vertentes em relagcdo as teorias econdmicas da regulacdo. A
primeira pressupde que os reguladores possuem informagdes e poderes suficientes para
efetivamente promover o interesse publico. Esta também pressupde que os reguladores séo
benevolentes e visam promover o interesse publico. As teorias econdmicas que decorrem
desses pressupostos sdo, portanto, muitas vezes chamadas de "teorias de regulagdo de
interesse publico” (HERTOG, 2010). De viés normativo, essa teoria indicava o Estado como
provedor do bem-estar, deixando de lado as complexidades e rel agdes dos atores dentro e fora
daesferaestatal (BAIRD, 2017).

Outra vertente nos estudos econdmicos da regulagdo decorre de pressupostos
diferentes. os reguladores ndo possuem informagdes suficientes em relacdo a0 custo,
demanda, qualidade e outras dimensdes do comportamento da empresa. Portanto, eles podem
promover imperfeitamente o interesse publico ao controlar empresas ou atividades societérias.
Também é considerado que os custos de informagdo, monitoramento e execugdo se aplicam a
outros agentes econdémicos, como legisladores, eleitores ou consumidores. E, mais
importante, assume-se geralmente que todos os agentes econdmicos buscam seu proprio
interesse, que pode ou ndo incluir elementos de interesse publico. De acordo com estes
pressupostos, ndo ha razdes para concluir que o regulamento promova o interesse publico. As
diferencas nos objetivos dos agentes econdOmicos e 0s custos envolvidos na interagdo entre
eles podem efetivamente permitir que alguns dos agentes busquem seus proprios interesses,
talvez a0 custo do interesse publico. As teorias econémicas que decorrem desses Ultimos
pressupostos sdo, portanto, muitas vezes chamadas de "teorias do interesse privado da
regulacéo” (HERTOG, 2010).

Essa teoria considera a possibilidade de uma interacdo mutuamente benéfica entre
politicos e empresarios, de forma a proteger algumas empresas reguladas da competicéo,
aumentando suas receitas, enquanto os politicos, interessados em ganhar as eleicdes e em
recursos para suas campanhas, ofertariam aregulacéo ao empresariado (BAIRD, 2017).

Tendo como base a legislacdo e os pontos que motivaram a criagado da ANS (topicos a
serem abordados adiante), pressupde-se que ela visa promover o interesse publico. Vae
observar o art. 3° da Lei n® 9.961/98: “a ANS tera por finalidade institucional promover a
defesa do interesse publico na assisténcia suplementar & saide”. Na avaliacdo deste “interesse



17

publico”, os interesses dos consumidores sdo considerados, mas ndo com exclusividade, ja

que n3o existe apenas uma categoria de consumidores (ARAGAO, 2004).

Vale destacar aguns estudos que indicam a existéncia de lobby por parte das empresas
de planos de salde, por meio do financiamento de campanhas eleitorais. Estudo anterior
demonstra que nas eleicdes de 2010 as empresas de planos de salde destinaram R$
12.034.436,69 em doacOes oficials para as campanhas de 157 candidatos a cargos el etivos, 0s
quais representavam 19 partidos diferentes, demonstrando uma distribuic¢éo, do ponto de vista
politico-partidario, bastante diversificada. Deputados e Senadores podem atuar em defesa dos
interesses dos planos de salde, como por exemplo, ha contratagdo, com recursos publicos, de
planos de salde privados para o funcionalismo publico e aprovacdo de leis estaduais que
permitam contratos, parcerias e convénios no uso de equipamentos publicos pelos planos de
salde. Além disso, é o Senado Federal que aprova 0s nomes para os cargos de diretores da
Agéncia Naciona de Salde Suplementar (ANS). O lobby nesse caso, ndo s6 exclui os
interesses sociais e coletivos de salde da populacdo como também cria dificuldades nos
avancos do sistema de salide (SCHEFFER; BAHIA, 2013).

A doacdo de recursos a partidos e politicos abre canais de diadlogo e negociacéo de
assuntos decisivos, fazendo com que as empresas financiadoras ganhem destague na area
politica do setor. O empresariado tem forte presenca nas redes de relagfes da elite de salde
suplementar, ocupando posi¢des centrais nessas redes. Infelizmente, ha poucas organizagcdes
da sociedade civil, como associagdes de defesa do consumidor e conselhos profissionais nas
redes do setor, demonstrando o caréter desigual do jogo politico e os limites de aparatos e

mecani smos participativos (BAIRD, 2017).
2.3.Agéncias Reguladorasea ANS

Nos Estados Unidos da Ameérica, as agéncias reguladoras independentes existem desde
o final do século XX, sendo que desde ent&o a atividade regulatéria se faz presente no debate
politico e académico, abordando tépicos como sua legitimidade, seus limites de atuacéo e
desenho institucional. Os principais pontos discutidos sdo: delegacdo de poder do Congresso
as agéncias e suas formas de responsabilizacdo e controle pelos poderes Executivo,
Legidativo e Judiciario, e pela sociedade (RAMALHO, 2009).

Ao longo do século XX surgiram muitas controvérsias e acumul o tedrico sobre o papel

das agéncias reguladoras, dém da disseminacdo desses 6rgdos, da harmonizacdo de seus
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procedimentos por meio de legislagdo disciplinadora e no controle e coordenacéo de sua
atuacdo. Em diversos paises, incluindo o Brasil, a histérica experiéncia das agéncias
independentes norte-americanas serviu para orientar 0 debate sobre a criacdo e finalidade das
agéncias reguladoras (RAMALHO, 2009).

No Brasil as agéncias reguladoras, que surgiram a partir da década de noventa, sdo
consideradas um instituto novo no Direito Pablico, com o intuito de estabilizar as decisdes
politicas adotadas pelo Legislador, fazendo com que os objetos fluidos fixados pela lei sgjam
perseguidos por estas entidades, dotadas de autonomia perante os agentes politicos do Estado
(ARAGAO, 2004).

Denominado de “agencificacdo”, o surgimento das agéncias reguladoras iniciou-se no
governo de Fernando Henrique Cardoso como resultado da reforma regulatéria implementada
no pais, devido as privatizacbes ocorridas na Ultima década do século passado (RAMALHO,
2009).

As agéncias reguladoras foram, em um primeiro momento, adotadas em decorréncia
da desestatizacdo de servigos publicos, o que ndo significa que sgjam um instrumento de
desregulacdo ou da desestatizacdo, pois logo que comecaram a ser criadas as agéncias
reguladoras para atividades econdmicas stricto sensu (e ndo de servigcos publicos), estas
propiciaram um aumento da intervencdo estatal nestes setores (por exemplo, a regulagéo da
Agéncia Naciona de Salde Suplementar — ANS sobre os planos de salde privados)
(ARAGAO, 2004).

Na prética, 0 modelo geral seguido para a criacéo das agéncias reguladoras configura-
se em uma diversidade de desenhos institucionais proprios, que variam conforme a situagéo.
Para cada agéncia houve a edicdo de uma lel de criagdo, cada qual com um conjunto de
caracteristicas proprias, abordando diversos topicos. estrutura basica; existéncia de contrato
de gestdo e ouvidoria; duracdo do mandato dos dirigentes; possibilidade de reconducéo;
definicdo do presidente da agéncia; regras sobre a quarentena dos dirigentes; previsdo para
realizacdo de consultas e audiéncias publicas; e relagdo com 0Orgdos de defesa da
concorréncia. Sendo assim, o desenho institucional desses entes é resultado da soma dos

diferentes arranjos préprios de cada agéncia (RAMALHO, 2009).

E possivel observar, no Quadro 1, as caracteristicas do desenho institucional das

agéncias reguladoras brasileiras.
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Quadro 1 - Caracteristicas do desenho institucional das agéncias

Caracteristicas Descricéo

Origem Reforma regulatéria na década de noventa.

Regulamentacdo, normatizacdo, permissao, autorizacao e licenca,

Atividaoes regulalonas | g iz, controle, definicio de tarifas, sancdes e penalidades,

Direcéo Colegiada, com um presidente.

Nomeagéo Indicagdo pelo Presidente da Republica, com sabatina no Senado.

Escolha de presidente Presidente da Republica.

Decisdes sobre matéria

regulatéria Por maioria, em regime colegiado.

Independénciatécnicae

T Mandato fixo estavel e autonomia administrativa e financeira.
decisoria

PrevisOes gerais naLel do Processo Administrativo (Lei

Procedimentalizagac n°9.874/99), com tendéncia a superprocedimentalizacao.

Audiéncias e consultas

odblicas Diferentes previsdes para realizagdo pelas agéncias.

Poucas condi¢des de acompanhamento pelos Ministérios
Controle pelo Executivo | supervisores, com eventuais convites aos dirigentes para

e Legidativo participacdes em comissdes do Congresso. Envio de relatério de
gestéo ao Tribunal de Contas da Uni&o.

Revisdp externa dos Possibilidade de revisao pelo Judiciario.

atos
Reclamactes dos Ouvidorias em algumas agéncias recebem e encaminham as
envolvidos reclamagdes aos dirigentes.

Fonte: Adaptado de (RAMALHO, 2009).

As primeiras agéncias reguladoras independentes criadas guardaram pertinéncia com a
retracdo da intervencdo estatal em setores da economia, ja que o Estado ndo poderia deixar
apenas aos empresarios a gestdo de atividades de interesse publico, as quais deveriam ficar

sob seu poder regulatorio.

Todavia, a regulagdo de tais atividades ndo poderia ficar sujeita a variagdo dos
humores politico-partidarios, dotando-se as entidades de uma especial autonomia em relacéo
ao Poder Executivo central, de forma que a nomeagdo de seus dirigentes seria por mandato
determinado, sendo vedada a exoneracdo ad nutum, aém da inexisténcia de ingeréncia
hierarquica da Administracdo Central sobre seus atos decisorios (autonomia funcional), sendo
incabivel, por exemplo, o chamado “recurso hierarquico impréprio”, pelo qual o Ministro ou
outro agente ou 6rgédo da Administracdo Direta podem revogar ou anular as decisdes das
autarquias a ele vinculadas. Autonomia significa a possibilidade de um ente juridico
estabelecer as normas de sua prépria conduta. Na autonomia normativa néo é facil imaginar

um ente autdbnomo que N0 a possua, por mais restrita que sga; sua amplitude pode variar,
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mas sempre existird. Nao é suficiente que a entidade tenha “independéncia”, mas que possua
também competéncias reguladoras. SO a conjuncdo destas duas caracteristicas caracteriza uma

entidade como “agéncia reguladora independente” (ARAGAO, 2004).

Passados alguns anos da criacdo das primeiras agéncias reguladoras, pode-se constatar
que a busca deste modelo destina-se a regular ndo especificamente servigos publicos
desestatizados, mas atividades que em gera possuem uma especia sensibilidade para a
coletividade, nas quais os interesses sdo fortes, multiplos e conflitantes, que possuem ato
potencial de comocéo da opinido publica, entre as quais se incluem os servicos publicos.
Como exemplo, a ANS foi instituida ap0s os protestos da imprensa e a insatisfacdo da opini&o
publica com uma série de atitudes das empresas de planos de salde. Portanto, o surgimento
das agéncias reguladoras no Brasil constituiu-se como um fendmeno muito mais profundo,
ndo somente utilizado para o aumento ou diminuic¢éo da intervencdo do Estado na economia.
A primeira agéncia reguladora independente no pais foi a ANATEL — Agéncia Nacional de
Telecomunicagdes (ARAGAO, 2004).

Conceitualmente, as agéncias reguladoras independentes brasileiras sdo autarquias de
regime especial, dotadas de consideréavel autonomia, incumbidas de funcdes regulatorias e
dirigidas por colegiado cujos membros séo nomeados por prazo determinado pelo Presidente
da Republica, apds prévia aprovacdo pelo Senado Federal, vedada a exoneragdo ad nutum,
como citado anteriormente. As agéncias reguladoras desempenham diversas fungoes, entre
elas. estabelecer normas, fiscalizar, aplicar sangbes e compor conflitos. Ao fiscalizar os
agentes econdémicos que se encontram em seu ambito de atuacdo, as agéncias reguladoras
também podem aplicar sangBes decorrentes do descumprimento de preceitos legais,
regulamentares ou contratuais, ficando a graduacao e a especificacéo das penalidades a cargo
da agéncia (ARAGAOQ, 2004).

Quando se considera que a fungéo primordial das agéncias reguladoras € mitigar o
risco regulatorio estatal através da manutencéo da previsibilidade das regras de regulacéo e da
estabilidade do segmento no mercado, a transparéncia das agdes torna-se fundamental, tanto
para estimular 0s investimentos como para garantir a seguranga, 0 acesso e a qualidade dos
produtos aos cidadados-consumidores (RAMALHO, 2009).

A necessidade e pertinéncia da regulacéo econdmica se déo por diversos fatores, como
a estrutura de mercado, ja que alguns mercados sdo caracterizados por um nimero muito

reduzido de grandes empresas, como alguns servicos publicos que séo caracterizados por
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monopdlio. Além disso, o consumidor ndo tem informagdo suficiente dos impactos e efeitos
gue o consumo de boa parte dos produtos pode causar a sua salde e a0 meio ambiente. H3,
ainda, a assimetria de informacéo, envolvendo, por exemplo, a situagdo econémico-financeira
dainstituicéo (CARDOSO, 2005).

Relacionado & seguranca regulatéria, o principal problema é a assimetria de
informagdes, que pode culminar em um comportamento oportunista de agentes. A assimetria
pode ser de dois tipos: do publico eleitor em relacéo a agéncia e da agéncia em relacdo aos
regulados, e estas podem ser reduzidas através do desenvolvimento de instrumentos e arranjos
institucionais, utilizando-se de estratégias como independéncia, prestacdo de contas e
transparéncia das agéncias (RAMALHO, 2009).

A necessidade da regulacéo € corroborada tanto pela abordagem econémica como
juridica. A regra geral prevé que a ordem econdmica seja regida pela livre concorréncia, mas
cabe ao Estado, direta ou indiretamente, prestar servigos publicos bem como atuar na
regulacéo de mercados, fiscalizando, incentivando e plangjando a ordem econdmica, evitando
assim abusos de poder (BRASIL, 1988; CARDOSO, 2005).

No Brasil, o0 mercado de planos de salde cresceu utilizando-se de incentivos
governamentais e dos beneficios oriundos da auséncia de um quadro regulatério. Por conta
disso, no final dos anos 90, tornou-se inadiavel fiscalizar, legislar e sanear esse setor. Coube a
ANS reestruturar o mercado com o intuito de reduzir as praticas oligopolistas e os abusos
econdmicos, zelando pela defesa do consumidor e da concorréncia regulada (OCK E-REIS,
2005).

O Governo utilizou como justificativa para regular 0 mercado de salde suplementar a
necessidade de padronizacdo dos produtos oferecidos pelas operadoras de salide, sendo que o
objetivo da regulacdo econdbmico-financeira era garantir que o atendimento contratado fosse
prestado aos beneficiarios. 1sso ocorreu através da padronizacdo de informacdes contabeis, do
estabelecimento de regras de provisdes técnicas e das exigéncias de capital minimo
(CARDOSO, 2005). Além disso, o governo federa buscou fortalecer os consumidores contra

0 aumento abusivo nos pregos, servicos precarios e fraudes (OCK E-REIS, 2005).

O inicio efetivo da regulamentacdo do mercado de salide suplementar se deu com a
publicacéo da Lel n° 9.656/98 e da MP n° 1.665/98, sendo que a partir desses diplomas legais,
a regulacdo desse mercado ficou compartilhada entre os Ministérios da Fazenda (MF) e da
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Salde (MS). O MF, por meio do Conselho Nacional de Seguros Privados (CNSP) e da
Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP), ficou responsavel pela regulamentacdo dos
aspectos econémico-financeiros, da elaboracdo de normas para autorizacdo de funcionamento
e registro das operadoras, politica de regjuste e elaboracdo de normas e atos de fiscalizagéo
das atividades. O MS, por intermédio do Conselho de Salde Suplementar (CONSU) e da
Secretaria de Atencdo a Salde (SAS), recebeu a atribuicdo de regulamentar os aspectos
assistenciais das operadoras, como politicas de assisténcia a salde, procedimentos e
exigéncias para o registro de produtos (planos de salde), e 0 monitoramento e fiscalizagdo da
qualidade dos servicos. Essa divisdo de tarefas perdurou até a criagdo da ANS, mediante
publicacdo da MP n° 1.928/99 convertidana Lei n®9.961/00 (CARDOSO, 2005).

Assim que foi constituida, a ANS se organizou em cinco areas (CARDOSO, 2005):

- Diretoria de Desenvolvimento Setorial (DIDES): responsavel por assuntos relativos a
qualidade e a concorréncia do setor e pela regulamentagdo e operaciondizacdo do
ressarcimento ao Sistema Unico de Satide (SUS);

- Diretoria de Gestéo (DIGES): responsavel pelo gerenciamento da propria agéncia;

- Diretoria de Normas e Habilitagcdo das Operadoras (DIOPE): assumiu as atribuicdes
de normatizacdo, registro, fiscalizagdo e monitoramento da situagdo econdmico-financeira das
operadoras de sallde, inclusive dos processos de intervencgao e liquidagéo;

- Diretoria de Normas e Habilitagdo de Produtos (DIPRO): responsavel pela
normatizagdo, registro e monitoramento dos produtos (planos de saude), inclusive as

autorizacOes de regjustes,

- Diretoria de Fiscalizagdo (DIFIS): assumiu os processos de fiscalizagdo dos aspectos
econdmico-financeiros e médico-assistenciais, além de ser aresponsdvel pela articulagdo com

0s 6rgéos de defesa do consumidor.

A DIOPE, com o objetivo de minimizar a assimetria de informag&o, adotou alguns
mecanismos, como o estabelecimento de normas contébeis especificas, a ado¢éo obrigatoria
de um plano de contas padréo (PCP), criou um sistema de informacfes para as operadoras
reportarem trimestralmente suas informagdes contabeis a ANS (Documento de Informagoes
Periodicas — DIOPS) e padronizou os procedimentos de andlise das informagdes contabels.

Essas mudangas tiveram o intuito de uniformizar os critérios de classificacdo da situacéo
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econdmico-financeira das operadoras, distinguindo-as entre “salde financeira”, “desvio leve”
e “desvio grave” (CARDOSO, 2005).

As operadoras classificadas como *“sadde financeira”, continuam operando
normalmente. As classificadas como “desvio leve” passam a ser acompanhadas e podem ser
solicitadas a apresentar um “Plano de Recupera¢do” (submetido a aprovacdo da ANS).
Adicionalmente, além das informagdes trimestrais encaminhadas & ANS pelo DIOPS, a
operadora é obrigada a apresentar seu balancete mensamente. Se for constatado “desvio
grave”, a operadora fica sujeita aos procedimentos de Direcdo Fiscal e Dire¢do Técnica,
visando sua reestruturagcéo (CARDOSO, 2005).

Para a ANS s80 assegurados amplos poderes normativos, como atuagdo sob as
relacdes contratuais entre individuos e operadoras de salde aém de competéncias de policia
administrativa, de cunho sancionatério e autorizativo. Também compete a ANS autorizar o
registro e o funcionamento das empresas de planos privados de assisténcia a salde, além de
normatizar e fiscalizar diversos aspectos de suas atividades, inclusive estabelecendo
condi¢des gerais para 0 exercicio de cargos de Direcdo destas empresas. Vale notar que sua
legislacdo representa uma forte intervencdo estatal sobre a atividade econémica privada dos
planos de salide (ARAGAO, 2004).

Outra observagdo importante é referente ao art. 3° da Lei n® 9.961/98: “a ANS tera por
finalidade ingtitucional promover a defesa do interesse publico na assisténcia suplementar a
salude”. Na avaliacdo deste “interesse publico”, os interesses dos consumidores séo
considerados, mas ndo com exclusividade, ja que ndo existe apenas uma categoria de
consumidores (ARAGAO, 2004).

De acordo com a Lel n° 9.656/98 (BRASIL, 1998) a operadora de plano de assisténcia
a saude é definida como pessoa juridica que opere produto, servico ou contrato de plano
privado de assisténcia a salde. De acordo com a RDC n° 39/2000 (ANS, 2000), elas podem
ser classificadas como: administradora, cooperativa médica, cooperativa odontoldgica,
autogestdo, medicina de grupo, odontologia de grupo e filantropia.

Todas as operadoras, com excecdo das administradoras, podem ter rede propria
(hospitalar / médica ou odontoldgica) e prestar dois tipos de atencdo aos beneficiarios
(médico-hospitalar / odontolégica). Os produtos (planos de salide) comercializados também

sdo distribuidos por diversas classificagdes. planos pos-pago / pré-pago; individual ou
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familiar / coletivo; coberturalocal / municipa / regional / nacional; assisténcia ambulatorial /
hospitalar / odontol 6gica (CARDOSO, 2005).

Além disso, existem as Sociedades Seguradoras, que comercializam seguro-sallde, as
quais também sdo reguladas e fiscalizadas pela ANS. Portanto, vale acrescentar as entidades
j& descritas como operadoras, a oitava classificagdo: Seguradora Especiadizada em Salde.
Com isso, é possivel notar 0 quanto este setor € complexo, devido a diversidade de empresas e
produtos (CARDOSO, 2005).

Por conta dessa complexidade, a avaliacdo de desempenho do mercado necessita de
uma boa fundamentagdo técnica e um vigoroso sistema de informagdo e acompanhamento,
oferecendo consisténcia as agdes de fiscalizacdo e saneamento, visando monitorar tanto os
produtos como as regras de entrada, funcionamento e saida das operadoras, o nivel de
reservas, a aplicacdo de garantias financeiras, a transferéncia de usudrios das operadoras
liquidadas etc. (OCKE-REIS, 2005).

2.4. ANS e Margem de Solvéncia

Quando um individuo ou instituicdo adquire um plano de salide em pré-pagamento,
significa que ele ira redizar pagamentos periddicos regularmente. A utilizagdo dos servigos
pode ndo ser imediata, sendo assim o consumidor corre alguns riscos. a operadora pode ndo
ter condic¢Oes de prestar a assisténcia contratada quando ele necessitar ou entdo a operadora
pode deixar de existir. Mesmo em planos pds-pagamento a operadora pode ndo honrar com a
cobertura contratada (ANS, 2017).

Com o intuito de diminuir esses riscos, 0 consumidor deve pesguisar sobre a empresa
e 0s planos oferecidos. Para gudar nessa busca, a ANS divulga em seu site informagdes sobre
as operadoras, e obriga estas a divulgar diversas informagdes, inclusive financeiras. Contudo,
nem sempre 0 consumidor consegue entender e identificar quais operadoras sdo solventes
(capacidade de honrar seus compromissos com os beneficiarios e prestadores de servigos)
(ANS, 2017).

Para isso, a ANS tem como atribuicdes controlar a entrada e saida de ofertantes,
estabel ecer regras que inibam comportamentos oportunistas, monitorar a situagdo econdmico-
financeira das operadoras e tomar medidas preventivas para casos de insolvéncia (ANS,
2017).
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Com relacdo a regulamentacdo referente a entrada e saida de operadoras, a ANS
solicita que o ofertante tenha 0 minimo de condi¢des para atuar no setor, inclusive capacidade
financeira para tal, que atuamente € aferida pela ANS através do Patriménio Minimo
Ajustado (PMA). A RN 209/2009 (ANS, 2009a) estabelece as regras relativas a este quesito.
Na saida, a regulacéo visa ndo permitir que restem compromissos pendentes com prestadores
de servigos ou contratos ativos com beneficiérios (ANS, 2017).

Buscando minimizar os riscos que podem ameacar a solvéncia das operadoras, a ANS
exige que elas constituam provisoes técnicas, as quais sdo contabilizadas para explicitar
obrigagOes decorrentes da atuagdo no setor. As provisdes sdo garantidas por ativos. Além das
regras de PMA, também s80 estabelecidas regras para a constituicéo de capital, sendo que o
capital requerido deve ser suficiente para contrabalancar os diversos riscos que podem afetar
0s resultados das operadoras. Para isso, a RN 209/2009 (ANS, 2009a) também estabelece a
Margem de Solvéncia (ANS, 2017).

De acordo com a IN 07 DIPRO/DIOPE, os gastos com programas de promogédo de
salde e prevencdo de riscos e doencgas podem reduzir a margem de solvéncia exigida, sendo
que as despesas do exercicio anterior diminuem o montante exigido no presente exercicio, ndo
podendo, contudo, a reducdo ser maior que 10% da exigénciatotal mensal. Além disso, nalIN
50/DIOPE, foi adicionado o ativo intangivel relacionado a estes programas para o calculo do
patrimonio gustado para verificagdo da margem (ANS, 2017).

Operadoras dos segmentos primario, secundario, proprio e misto que iniciaram suas
operacdes antes de 03/07/2007 e do segmento terciério que iniciaram suas operacoes antes de
19/07/2001 deveré&o atingir a Margem de Solvéncia gradual definida na RN 209/2009 (ANS,
2017).

2.5. Margem de solvéncia nos nor mativos da ANS

Para fins de célculo da Margem de solvéncia e compreensdo do assunto em questéo,

seguem abaixo algumas resolucdes e instrugdes normativas:
A RN 209/2009 estabelece, em seu art. 6° (ANS, 2009a):

A Margem de Solvéncia corresponde a suficiéncia do Patrimbnio Liquido ou
Patriménio Social gjustado por efeitos econdmicos, na forma da regulamentacéo do disposto

noinciso | do artigo 22, para cobrir 0 maior montante entre 0s seguintes val ores:
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| - 0,20 (zero virgula vinte) vezes a soma dos Ultimos doze meses. de 100% (cem
por cento) das contraprestacdes/prémios na modalidade de preco preestabelecido, e
de 50% (cingquenta por cento) das contraprestacdes/prémios na modalidade de preco
pos-estabelecido; ou

Il — 0,33 (zero virgula trinta e trés) vezes a média anua dos Ultimos trinta e seis
meses da soma de: 100% (cem por cento) dos eventog/sinistros na modalidade de
preco preestabelecido e de 50% (cinquenta por cento) dos eventos/sinistros na

modalidade de preco pés-estabelecido.

A RN 313/2012 estabelece a parcela minima da Margem de Solvéncia (MS) a ser
observada pelas operadoras, calculada nos termos do art. 6° da mesma resolugdo (ANS,

2012a):

| - Até dezembro de 2012: 35% do valor da MS, calculada nos termos do art. 6°

desta Resolugéo;

Il - Entre janeiro de 2013 e novembro de 2014: devera ser observada a proporcéo
cumulativa minima mensal de 0,25% (zero virgula vinte e cinco por cento) do valor
da MS, calculada nos termos do art. 6° desta Resolucdo, em adicéo ao estabelecido

no item| acima;

11 - Em dezembro de 2014: 41% do valor da MS, calculada nos termos do art. 6°

desta Resolugéo;

IV - Entre janeiro de 2015 e novembro de 2022: devera ser observada a proporcéo
cumulativa minima mensal de 0,615% (zero virgula seiscentos e quinze por cento)
do valor da MS, calculada nos termos do art. 6° desta Resolucdo, em adicdo ao

estabelecido no item |11 acima; e

V - A partir de dezembro de 2022: 100% do valor da M S, calculada nos termos do
art. 6° desta Resolucéo.

Para facilitar o entendimento da RN 313/2012, segue abaixo tabela 1 descrevendo os

percentuais da M S a serem al cangadas pel as operadoras ano a ano:

Tabela 1 - Percentuais de margem de solvéncia a serem
alcangados pelas operadoras segundo a RN 313/2012

Ano % % Acum. Ano % % Acum.
2009 8.8% 8.8% 2016 7.4% 55.8%
2010 8.8% 17.5% 2017 7.4% 63.1%
2011 8.8% 26.3% 2018 7.4% 70.5%
2012 8.8% 35.0% 2019 7.4% 77.9%
2013 3.0% 38.0% 2020 7.4% 85.3%
2014 3.0% 41.0% 2021 7.4% 92.7%
2015 7.4% 48.4% 2022 7.4% 100.0%

Fonte: Elaboracdo propria.



27

A IN 50/2012 define, em seu art. 2°, os gustes por efeitos econdmicos no patrimonio
daoperadora, a ser considerado para fins de Margem de Solvéncia (ANS, 2012b):

Na apuracdo do Patrimbnio Liquido ou Patrimdénio Socia para fins de adequacéo as
regras de MS - constante do artigo 6° da RN n° 209, de 22 de dezembro de 2009, as
operadoras de planos privados de assisténcia a salde (OPS) devem observar,
obrigatoriamente, 0s seguintes gjustes por efeitos econdmicos.

| - deducdo das participacdes diretas ou indiretas em outras Operadoras de Planos
Privados de Assisténcia a Salde e em entidades supervisionadas pela
Superintendéncia de Seguros Privados - SUSEP e Banco Central do Brasl -
BACEN;

Il - deducdo dos créditos tributérios decorrentes de prejuizos fiscais de imposto de

renda e bases negativas de contribuicéo social;

I11 - deducdo das despesas de comercializacdo diferidas;
IV - deducdo das despesas antecipadas; e

V - deducéo do ativo ndo circulante intangivel.

Paragrafo Unico. As OPS poderdo observar 0s seguintes gjustes adicionais, referentes a
valores contabilizados em 31 de dezembro de 2012, nos prazos e percentuais maximos
estabelecidos no Anexo | desta IN:

| - adicdo das obrigacOes legais classificadas no passivo ndo circulante, nas contas
23531, 235329011 e 236, conforme anexo da RN n° 290, de 27 de fevereiro de 2012,
sendo excluida a parcela do ativo referente a transferéncia da responsabilidade de
pagamento das obrigacdes legais ocorrida nos termos da Instrugdo Normativa - IN n°
20, de 20 de outubro de 2008, da Diretoria de Normas e Habilitacdo das Operadoras
-DIOPE, e cujos valores sdo classificados na conta 131919011, conforme anexo da
RN n° 290, de 2012.

Il - adicdo do ativo ndo circulante intangivel referente a gastos com aquisicdo de
carteira de plano privado de assisténcia a salde, desde que atendidas as exigéncias

daregulamentacdo contabil vigente; e

Il - adicdo do ativo ndo circulante intangivel referente a gastos com programas de
promocado da salde e prevencado de riscos e doencas aprovados pela ANS nos termos
da regulamentacdo especifica, desde que atendidas as exigéncias da regulamentacéo

contabil vigente.

Anexo |: Percentuais maximos para gjustes de Obrigagdes Legais, Ativo Intangivel

referente a gastos com aguisicdo de carteira e Ativo Intangivel referente a gastos com
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programas de promocdo da salde e prevencdo de riscos e doencas aprovados pela ANS. 1.
Devem ser observados 0s seguintes percentuais maximos para 0s gustes de que trata o

parégrafo Unico do art. 2° daIN aqual integra o presente Anexo:

|- Entre Janeiro e Junho de 2013: 93%;

[1- Entre Julho e Dezembro de 2013: 86%;
[11- Entre Janeiro e Junho de 2014: 79%;
IV—Entre Julho e Dezembro de 2014: 72%;
V- Entre Janeiro e Junho de 2015: 65%;
VI- Entre Julho e Dezembro de 2015: 58%;
VIl- Entre Janeiro e Junho de 2016: 51%;
VIl1- Entre Julho e Dezembro de 2016: 44%;
| X— Entre Janeiro e Junho de 2017: 37%;
X— Entre Julho e Dezembro de 2017: 30%;
XI- Entre Janeiro e Junho de 2018: 23%;
XI1- Entre Julho e Dezembro de 2018: 16%;
XI11- Entre Janeiro e Junho de 2019: 9%;
XIV- Entre Julho e Dezembro de 2019: 2%;
XV - A partir de Janeiro de 2020: 0%

A IN 07/2012 DIPRO/DIOPE dispde sobre o cadastramento, 0 monitoramento e os
investimentos em programas para promocao da salde e prevencdo de riscos e doencas por

parte das operadoras de planos privados de assisténcia a salide (ANS, 2012c):

Art. 1° As operadoras de planos privados de assisténcia a salde que desenvolvem
programas para promogédo da salde e prevencdo de riscos e doengas e desgjam a
aprovacdo da Agéncia Nacional de Salide Suplementar - ANS poderdo cadastra-los

junto a agéncia, observando o disposto nesta Instrugdo Normativa.

Art. 6° O total de despesas com programas para promocdo da salde e prevencao de
riscos e doencas aprovados, registrados contabilmente no exercicio anterior,
reduzirdo a exigéncia mensal de margem de solvéncia do exercicio corrente, desde

gue observados os requisitos da presente IN.

Paréagrafo Unico. A redugéo de que trata o caput deste artigo esta limitada a 10% da

exigéncia mensal de margem de solvéncia.

Conforme RN 393/2015, que dispbe sobre os critérios de constituicdo de Provisdes
Técnicas a serem observados pelas operadoras de planos privados de assisténcia a salde, vale
observar os seguintes artigos (ANS, 2015):

Art. 2° Parafins desta Resolucdo define-se:
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| — Operadora de Planos Privados de Assisténcia a Salide — OPS: pessoas juridicas
de que tratam a Lei n° 9656, de 3 de junho de 1998 e a Lei 10.185, de 12 de
fevereiro de 2001, registradas na ANS;

Il — OPS de pequeno porte: as OPS com numero de beneficiarios inferior a 20.000

(vinte mil), apurado na data de 31 de dezembro do exercicio imediatamente anterior;

Il — OPS de médio porte: as OPS com nimero de beneficiarios a partir de 20.000
(vinte mil), inclusive, e inferior a 100.000 (cem mil), apurado na data de 31 de

dezembro do exercicio imediatamente anterior;

IV — OPS de grande porte: as OPS com nimero de beneficiarios a partir de 100.000
(cem mil), inclusive, apurado na data de 31 de dezembro do exercicio imediatamente

anterior; e

V — provisBes técnicas. os valores contabilizados no passivo e que devem refletir as
obrigacdes esperadas decorrentes da operacdo de planos privados de assisténcia a

salde.

Art. 10. As OPS de grande porte deverdo adotar metodologia atuarial de célculo de
PEONA.

§ 1° As OPS que ainda ndo utilizam metodologia atuarial de calculo da PEONA,
deverdo passar a calcular sua provisdo através de metodologia atuarial, até 1° de
janeiro de 2017, comunicando imediatamente & ANS quanto a data base inicial da

adocdo na contabilidade.
§ 2° Para as OPS de que trata 0 caput, nos primeiros 12 (doze) meses de operagéo ou

alé que sgja adotada metodologia atuarial de calculo, deverdo constituir a PEONA,

observando o maior entre os seguintes valores:

I — 9,5% (nove virgula cinco por cento) do total de contraprestagdes/prémios nos

ultimos 12 (doze) meses, na modalidade de prego preestabelecido; e

Il — 12% (doze por cento) do total de sinistros/eventos indenizaveis na modalidade

de preco preestabel ecido, nos Ultimos 12 (doze) meses.

§ 3° Para as OPS com menos de 12 (doze) meses de operacdo, os valores previstos
nosincisos | e ll do §2° deste artigo, deverdo ser calculados considerando o total de

meses de atividade.

8 4° A OPS devera passar a utilizar metodologia atuarial de calculo da PEONA em
até 6 (seis) meses apds 0 més em que sua carteira tenha excedido 100 (cem) mil

beneficiarios, comunicando a ANS e observando o disposto nos arts. 4°, 5° e 6°.

Art. 11. As OPS de médio e pequeno porte poderdo adotar, para o calculo da
PEONA, a aplicacdo dos percentuais abaixo, observando o maior entre os seguintes

valores:
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| — 8,5% (oito virgula cinco por cento) do total de contraprestagdes/prémios nos

ultimos 12 (doze) meses, na modalidade de prego preestabelecido; e

Il — 10% (dez por cento) do total de sinistros/eventos indenizaveis na modalidade de

prego preestabel ecido, nos Ultimos 12 (doze) meses.

§ 1° E facultativa a constituicgio da PEONA para as OPS classificadas nas
modalidades de cooperativa odontolégica ou odontologia de grupo de pequeno

porte.

§ 2° Para as OPS com menos de 12 (doze) meses de operacao, os valores previstos
nosincisos | e ll deste artigo, deverdo ser calculados considerando o total de meses
de atividade.

A RN 209/2009 foi o ponto inicial das regulacOes acerca da MS e a RN 313/2012
ingtituiu os percentuais minimos de MS a serem alcancados pelas operadoras, com meta de
100% em 2022. Prafins de cdlculo daMS, torna-se necessario obter dados de anos anteriores,
por conta disso o periodo estudado compreende 2007 a 2017 (10 anos), possibilitando os
cdculos de 2009 a2017. A figura 1 ilustra essa evol ucéo:

Figura 1l - Evolugdo temporal acercadaMS pela ANS

v
-

2007 2009 2012 2017 2022
RN 209 RN 313 | 100% MS
MS Parcelas
minimas
MS

I |
I Periodo estudo 10 anos I

Fonte: Elaboracdo propria.

2.6. Solvéncia e I nsolvéncia

A tensdo financeira faz parte da vida de todas as empresas. Geralmente ela é superada
e a empresa consegue reequilibrar seu fluxo de caixa. Em outros casos, porém, a empresa néo
€ capaz de cumprir seus compromissos e obrigacfes e enfrenta sérios problemas, sendo
possivel ocorrer a liquidagdo de seus ativos ou a reorganizagcdo de sua estrutura financeira
(ALTMAN; BAIDYA; DIAS, 1979).

Faléncias ocasionais ndo devem causar grande preocupagéo, ja que paises
industrializados enfrentam esses fatos e usualmente tém legislac@o especifica para regular a

liquidacdo e/ou a reorganizacdo da firma falida. Ja para os individuos envolvidos
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(proprietarios, credores, administradores, empregados e clientes), as situacfes de insolvéncia
podem ser traumaticas. Grandes beneficios sdo proporcionados quando é possivel prever essas
ocorréncias, especialmente se puder ser feita a tempo de tomar agdo corretiva. A situagéo
pode se agravar quando o numero de faléncias atinge grandes proporgdes e todo o sistema -
ou subsistema - € ameacado (ALTMAN; BAIDYA; DIAS, 1979).

O Brasil € um exemplo de economia em que um periodo de dificuldades econémicas
sérias poderia pressionar as empresas privadas, restringindo crédito para as firmas,
prejudicando a acdo das instituicOes financeiras e dificultando os esforcos do governo em
promover o desenvolvimento econdmico. Perante isso, acOes preventivas para detectar e
evitar pressdes desse tipo sdo atamente desgjaveis(ALTMAN; BAIDYA; DIAS, 1979).

Uma agdo preventiva muito utilizada sdo os modelos de classificagdo de risco, dentre
0s quais estdo 0os model os de previsdo de insolvéncia, que tém como objetivo principal medir
a probabilidade de uma empresa incorrer em um evento de default ao longo de certo periodo
de tempo. A partir deles, as empresas sdo classificadas em dois grupos: as que incorreram em
eventos de default — insolventes; e outro que compreende as que n&o incorreram em default —
solventes (ASSAF NETO; BRITO, 2007).

A regulacdo econdmico-financeira do mercado de salde suplementar possui como
objetivo induzir a gestdo prudente dos recursos financeiros administrados pelas operadoras,
visando & manutencdo do equilibrio econémico-financeiro da operadora e a continuidade da
prestacdo de assisténcia a salde junto aos seus beneficiarios. Sendo assim, através da
regulacdo econdmico-financeira, procura-se mitigar o risco de insolvéncia das operadoras e

suas consequéncias negativas para os beneficiarios (ANS, 2016a).

A solvéncia de uma operadora pode ser definida como a capacidade de honrar os
compromissos referentes a assisténcia a salde previstos em contratos, como também
apresentar solidez patrimonial que garanta a continuidade de suas atividades. A natureza das
operacOes requer entdo a formagdo de provisdes técnicas e ativos para sua cobertura, além de
capital suficiente para suportar momentos de adversidades, conforme exigido pela regul agéo.
Portanto, visando o interesse publico, faz-se 0 acompanhamento das operadoras no que diz
respeito a regularidade econdmico-financeira, passando, necessariamente, pela verificacdo da

adequacdo de seu nivel de solvéncia(ANS, 2016a).
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A complexidade e os atos custos da salde no Brasil faz com que este setor receba
atencdo especia e sgja acompanhado por érgéos reguladores, como a Agéncia Nacional de
Salde Suplementar — ANS, 6rgéo responsavel por regular, controlar e fiscalizar as operadoras

de planos de salide, com o intuito de assegurar o interesse publico.

Conforme a ANS (BRASIL, 2017), margem de solvéncia pode ser definida como:

Regra de exigéncia patrimonia a ser observada pela operadora correspondente ao
patrimonio livredetoda e qualquer obrigacdo previsivel, gustado por efeitos
econdmicos, devendo ser capaz de honrar os compromissos futuros da operadora,
com férmula de célculo e valores a serem observados conforme norma especifica.

E prudente estar atento a satide financeira das operadoras de salide, principalmente ao
considerar os impactos econdémicos e sociais da insolvéncia nas familias atendidas por
empresas insolventes ou a beira da insolvéncia. Aliado ao forte aumento nos custos da salide,
o0 aumento da utilizaco dos servicos devido ao envelhecimento da populacdo (que ndo séo
necessariamente os principalis motivos do crescimento da insolvéncia, mas que dificultam sua
reversdo), indicam que a tendéncia de crescimento da insolvéncia das operadoras esta longe
de mudar (GUIMARAES; ALVES, 2009).

As empresas desse mercado assumem dois tipos de riscos distintos. o financeiro e o
assistencial. O risco financeiro se da pela probabilidade de inadimpléncia de seus
contratantes. Ja o risco assistencial esta associado ao fato de o beneficiario utilizar os servigos
de assisténcia a sallde cobertos pelo plano contratado (sinistro). Como formar de minimizar
este risco, algumas operadoras comercializam planos de salde na modalidade “pds-
pagamento”, no qual o valor devido pelo contratante é calculado com base nos procedimentos
realizados (CARDOSO, 2005).

A solvéncia das operadoras também pode ser impactada por diversos fatores:. tarifacdo
e politica de regjustes; ressarcimento ao SUS; requisitos informacionai s, demandas na ANS e
judiciais, compartilhamento de risco; abrangéncia dale 9.656, que dispds sobre os planos de
salde; aspectos demogréficos e epidemioldgicos; mudanca no rol de procedimentos (ANS,
2017).

A partir disso, temos a primeira hip6tese de pesquisa:

Hi: Asoperadoras de planos de salde, em sua maioria, estdo em conformidade quanto as
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metas de margem de solvéncia proposta pela ANS.
2.7. VariaveisInternase Externas

A contabilidade, através dos registros dos eventos econdémicos, patrimoniais e
financeiros, possibilita a divulgacdo de informagbes econémico-financeiras de forma
eficiente, evidenciando as tendéncias e os resultados das entidades para seus USU&rios,
internos e externos (SOARES, 2006). Sob uma 6tica operaciona e financeira, os indicadores
econdmico-financeiros podem demonstrar os pontos fortes e fracos de uma empresa, sendo

também usados para prever as decisdes estratégicas futuras (VIANA et al., 2012).

N&o ha um consenso sobre quais indicadores sdo mais relevantes para determinar ou
nao a insolvéncia de uma empresa, ou sua faléncia (BRESSAN; BRAGA; LIMA, 2004). Por
exemplo, o efeito das variaveis tamanho e alavancagem no valor e desempenho da empresa
ndo sdo claros. Firmas maiores podem indicar empresas mais solidas e com maior geracéo de
fluxo de caixa, enquanto que empresas menores podem ter maiores oportunidades de
crescimento. O mesmo acontece com a aavancagem, ja que empresas mais alavancadas
podem apresentar maiores chances de dificuldades financeiras, mas, por outro lado, podem ter
mai s oportunidades de investimento (LEITE, 2011).

As organizagOes podem ser analisadas quanto aos Seus aspectos externos e internos.
Quando o sucesso ou fracasso da empresa ndo sdo controlados por el a, tem-se o ponto de vista
externo, onde o setor econdmico no qual a empresa atua e a conjuntura econdomica séo 0s
pontos mais estudados. O setor ou mercado refere-se ao conjunto de empresas que produzem
bens semelhantes ou substituiveis entre si no curto prazo, também levando em consideracéo
seus fornecedores e clientes. A conjuntura econdmica corresponde aos demais elementos
externos a empresa, que podem afetéla de alguma forma, mas que ndo pertence ao seu
mercado imediato (GONCALVES, 2005).

JA quando o desempenho da empresa estd sob seu controle, tém-se 0s aspectos
internos, que basicamente sdo as formas de diferenciar uma organizagdo das demais.
Intencionalmente ou ndo, as caracteristicas préprias da firma correspondem ao resultado de
suas estratégias (GONCALVES, 2005). Para este estudo selecionamos variavels geramente
utilizadas em pesquisas relacionadas com operadoras de saude, sendo utilizados nas

classificagBes das mesmas. Ainda ndo h& dados suficientes na literatura para mostrar qual o
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melhor indicador a ser analisado, ou qua tem maior influéncia sobre o desempenho da
empresa nesse ramo, de forma que este trabalho pode contribuir para futuros estudos na area.

Em relacdo aos indicadores internos, este trabalho analisou: Abrangéncia Geogréfica,
Modalidade, Porte, Idade e Market Share, visto que, adém de serem classificagdes
regularmente usadas pala ANS, sdo também as mais comumente encontradas na literatura,
mas ainda ndo testadas empiricamente.

Assim, dadas as varidveis consideradas, destaca-se que a abrangéncia geografica
corresponde a &rea em gue a operadora se compromete a garantir todas as coberturas de
assisténcia a salde contratadas pelo beneficiario, e podem ser classificadas como municipal,
grupo de municipios, estadual, grupo de estados e nacional (ANS, 2019).

A concentracdo regional é marcante no setor de saide suplementar, sendo que o
mercado relevante geograficamente tem uma dimensdo local a partir da interacdo entre a
oferta e a demanda de servicos médicos. A efetividade do atendimento ambulatorial, da
realizagdo dos exames e do atendimento emergencial € influenciada por variantes como a
localizag@o geogréfica da rede prestadora de servicos em relacdo a residéncia e/ou local de
trabalho do beneficidrio. Assim, a abrangéncia geogréfica do plano de salde pode se tornar

fator decisivo para a escolhado mesmo (FREITAS, 2018).

Os estudos na literatura empirica ndo tém apontado a varidvel abrangéncia geogréfica
como fator importante para a determinacéo da solvéncia ou insolvéncia dos planos de salide.
No entanto, conforme destaca Freitas (2018) a forma de organizagdo dos planos pode ser
fundamental para estratégia do grupo empresarial e determinante de sua condicao financeirae,

consequentemente, de solvéncia.

Quanto as caracteristicas da pessoa juridica das operadoras, elas podem ser
classificadas nas seguintes modalidades: administradora de beneficios, cooperativa médica,
cooperativa odontol 6gica, medicina de grupo, odontologia de grupo, autogestdo, filantropia e
seguradoras especializadas em salde (ANS, 2019). Para este estudo foram selecionadas as
seguintes modalidades: i) administradora de beneficios, ii) cooperativa médica e iii) medicina
de grupo, ja que ndo seria objetivo do estudo envolver apenas 0 segmento odontoldgico e

também porque algumas modalidades sugerem cél cul os especificos de margem de solvéncia.

Estudo anterior destacou que a modalidade exerce pequeno efeito sobre o
desempenho, quando mensurado pelos indices de Retorno sobre Ativos (ROA), Retorno sobre
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o Patriménio Liquido (ROE) e o Retorno Operacional sobre Ativos (OROA)
(BALDASSARE, 2014). Outro estudo indicou que a modalidade das operadoras tem
influéncia no desempenho delas, onde as operadoras da modalidade Medicina de Grupo
tiveram, em média, melhor desempenho avaliado através do indice de Retorno Operacional
sobre Ativos (OROA) (CORREA, 2016).

As operadoras também s&o classificadas de acordo com o nimero de beneficiarios que
possuem, sendo subdivididas em pequeno, médio e grande porte, conforme ja descrito
anteriormente (RN 393/2015) (ANS, 2015, 2019). Estes trés indicadores descritos e suas
subdivisdes foram selecionados por ja fazerem parte da classificac&o estipulada pela ANS.

Baldassare (2014) observou que o efeito porte sobre o desempenho das operadoras foi
significante quando medido por Retorno sobre Ativos (ROA), Liquidez Corrente e
Sinistralidade, ndo sendo relevante sobre Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE) e o
Retorno Operaciona sobre Ativos (OROA). Em outro estudo constatou-se que o porte
(tamanho) da operadora influencia positivamente no seu desempenho, ja que as operadoras

mai ores apresentaram resul tados médios superiores as demais (CORREA, 2016).

A idade das operadoras de salde foi calculada de acordo com sua data de registro na
ANS, sendo uma varidvel de grande importancia na literatura econémica, frequentemente
encontrada como medida de maturidade das empresas, historico de sucesso empresarial ou
acumulagcdo de conhecimento (COSTA et al., 2006), indicando também a estabilidade das
empresas (SALLES, 2004). Leite (2011) indica que o vaor e o retorno das empresas séo
crescentes com o tempo, além do fato de que empresas mais velhas possuem praticas de

governanca corporativa melhores.

Ja avaridvel Market Share representa a participacdo de uma empresa em relacdo aos
concorrentes, sendo um indicador que mostra a posi¢cao da empresa em relacdo as demais
empresas do setor (GUISSONI; RODRIGUES; CRESCITELLI, 2014). Pode ser calculada
através da receita da empresa sobre a soma das receitas dos concorrentes do setor e

geralmente é segregada em baixa, média e alta concentragéo.
Relacionada as variaveis internas, temos a seguinte hipotese de pesquisa:

H,:  Os fatores internos impactam significativamente a probabilidade de insolvéncia das

operadoras de planos de salde.
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Como variavel externa, selecionamos o indice de concentracdo de mercado HHI
(Herfindahl-Hirchman Index), que avalia o grau de concentragdo do mercado partindo da
hipétese de que o poder de mercado esta diretamente relacionado ao grau de concentracéo do
mesmo. O HHI refere-se a soma dos quadrados das participagdes de mercado de cada
empresa, sendo (ABREU; ANTONIALLI, 2016):

HH = Y "-1S?%

Onde, Si = parcela decimal de mercado de uma das firmas do mercado analisado; N =
numero total de empresas. O HHI varia entre 0 e 1, sendo que quanto maior for, mais elevada
serd a concentracdo (menor a concorréncia) (ABREU; ANTONIALLI, 2016). Geralmente é

segregada em baixa, média e alta concentracdo de modo a facilitar a classificagéo.

A competicdo por preco em estruturas de mercado pouco concentradas tende a ser
muito intensa, mas em contrapartida pode ser mitigada pelo grau de diferenciacdo dos
produtos. Em mercados muito concentrados, a concorréncia de preco costuma ser suave, a
menos que exista a ameaca de novas empresas. Dessa forma, o grau de concentragdo dos
mercados define a estrutura e o contexto de competicdo entre as empresas, influenciando,
portanto, seus resultados financeiros (CARVALHO, 2016). Estudo anterior indicou a néo
existéncia de concentracdo no mercado brasileiro, ou sga, um mercado atamente
competitivo. Entretanto, para analise em nivel estadual, os resultados ndo sdo simétricos. ha
mercados moderadamente concentrados em onze estados e mercados altamente concentrados
nos estados do Cearg, Acre, Para, Amapa (NUNES, 2014).

Para uma rede de cuidados que tenha cobertura desde a atencéo priméria até a alta
complexidade, os planos necessitam de densidade demogréfica para garantir escala
populacional suficiente para que sgam ofertados. 1sso significa que somente em algumas
areas a oferta de planos de salide € viavel. Assim, a estrutura de concorréncia reflete a
configuragéo socioecondmica espacial do pais combinada com as caracteristicas tecnol 6gicas
do setor (ANDRADE et al., 2015).

Quanto avariavel externa, temos a seguinte hipotese:

Hs: As caracteristicas do setor afetam significativamente a relagdo entre os fatores

internos e a probabilidade de insolvéncia.
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Assim, levando-se em conta que o lobby pode influenciar as exigéncias impostas pela
ANS as operadoras (VILARINHO, 2010) e que fatores externos e internos sao relevantes para
a determinac8o da solvéncia das firmas, esse trabalho assume as trés hipoteses descritas

anteriormente.

Como declarado pela préopria ANS, ela tem como atribuicdo estabelecer regras e
controlar o setor, afim de evitar comportamentos oportunistas perante os consumidores. Para
isso, ela monitora a situagdo econdmico-financeira das operadoras, o que nos leva a crer que a
maioria deve seguir as normativas impostas pela mesma. Como toda empresa, diversos
fatores, tanto internos quanto externos, podem influenciar seu desempenho, sendo importante
identifica-los de forma a tornar o processo regulatdrio e decisorio mais eficiente, culminando

em conhecimento para possiveis medidas preventivas afim de evitar ainsolvéncia.
3. PROCEDIMENTOSMETODOLOGICOS
3.1. Amostra e Periodo

Este estudo utiliza dados econémico-financeiros extraidos das paginas eletrénicas da
ANS no periodo de 2007 a 2017. Este periodo possibilitard os cdlculos da Margem de
Solvéncia entre 2009 a 2017, uma vez que as operadoras devem enviar trimestramente
informacBes contabeis & ANS, por meio do preenchimento do Documento de Informagdes
Periddicas das Operadoras de Planos de Assisténcia a Salde (DIOPS). Serdo reunidas as
seguintes informagbes de cada operadoraz nome, registro na ANS, ano de referéncia,

modalidade, abrangéncia, nimero de beneficiarios e informagdes contabeis.

As informagdes sobre as operadoras de planos de salide (OPS) e normas e resolucdes
de interesse para 0 estudo, assim como os demais dados foram obtidos no site da ANS. A
execucao deste estudo teve inicio com a criagdo da base de dados através das demonstractes
financeiras das OPS de 2007 a 2017, uma vez que esse periodo possibilita a andlise do
impacto da exigéncia normativa de 2009 além da evolucéo das OPS quanto a margem de
solvéncia exigida pela ANS e a andlise da influéncia dos fatores intrinsecos e extrinsecos

escol hidos no desempenho das operadoras.
3.2. Calculo da Margem de Solvéncia

Almeida (1993, apud BRESSAN; BRAGA; LIMA, 2004), ao tratar da evolugdo dos

riscos de faléncia em empresas e como avaialos, considera quatro pontos a serem
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trabalhados na metodologia: 1) A amostra deve conter empresas solventes e insolventes; 2)
Selecionar varidveis que indicardo o fendmeno em estudo, com base nas demonstractes
financeiras, denominado pelo autor de variaveis discriminantes; 3) Selecionar um modelo ou
técnica estatistica que modele as variaveis extraidas das demonstracdes financeiras, como a
andlise discriminante e a andlise logistica, por exemplo; e 4) Vaidagdo do modelo, com
finalidade de verificagdo da capacidade discriminante do modelo.

Através das demonstracdes contébeis disponiveis no site da ANS, a MS foi calculada
conforme quadros contidos nos Anexos | a V. A ANS publica, sem uma regularidade
definida, manuais e cartilhas com orientagbes econdmico-financeiras, de forma a facilitar o
entendimento e posterior calculo por parte das operadoras. Em 2008 houve uma primeira
publicacdo — manua de orientacdo - na qual abordava a MS (ANS, 2008)(Anexo ). Este

manual foi usado como base pararealizar os cdculos daMS entre os anos de 2009 e 2010.

Posteriormente a ANS publicou quatro cartilhas de referéncias econémico-financeiras,
nos anos 2011, 2012, 2013 e 2016. A cartilha de 2011 (ANS, 2011) foi utilizada como base
para realizar os cédlculos da MS no ano em questdo (Anexo Il). A cartilha de 2012 (ANS,
2012d) serviu de base para o calculo da MS também do ano em questdo (Anexo 1ll). A
publicagdo de 2013 (ANS, 2013) serviu de base para os célculos dos anos 2013 a 2015
(Anexo 1V), eade 2016 (ANS, 2016b) para os anos 2016 e 2017 (Anexo V).

A partir do calculo da margem de solvéncia, as operadoras de planos de salde foram
classificadas em insolventes e solventes (1 e 0, respectivamente), ano a ano, levando-se em
consideragcdo os valores exigidos nas RN da ANS. Apés isso, outros calculos foram
realizados, utilizando-se de algumas caracteristicas intrinsecas e extrinsecas das operadoras,
procurando identificar quais fatores influenciam a solvéncia das operadoras através da

regressao logistica
3.3. Operacionalizacao das Variaveis Explicativas

Asvaridvels que compdem a segunda parte da investigacdo encontram-se no quadro 2:
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Quadro 2 - Variaveis Explicativas

Sinal

Sl Variaveis Sintaxe Esp. Justificativa

Quadro A - Caracteristicas | nternas

1: Grupo_Estados
2: Grupo_Municipios

(ALBUQUERQUE
Positivo et al., 2008;

Abg Abrangéncia Geogréfica

3: Municipal FREITAS, 2018)
4: Naciond
1: Administradora de (ALBUQUERQUE
Beneficios et a., 2008;
. . Py . BALDASSARE,
Mod | Modalidade 2: Medicinade Grupo | Positivo 2014: CORREA.
3: Cooperativa Médica 2016; FREITAS,
2018)
1: Pequeno (ASSIS, 2018;
Porte da empresa, em 2: Médio BALDASSARE,
Porte |funcdo do n°de Positivo 2014; CORREA,
beneficiarios : 2016; COTA;
3: Grande SILVA, 2018;
LEANDRO, 2010)
Idade | Idade da operadora Dataregistroda | pivg | (SALLES, 2004)
empresa
. Rec i/ Rec s
ms |Paticipacgodemercadoda | oo em tercis ? | (FREITAS, 2018)

empresa no setor (ata, média e baixa)

Quadro B - Caracteristicas Externas

ANDRADE et d.,
Nivel de Concentracdo do ZSZ.' segregado em (2015' FREITAS
HHI s tercis (alta, médiae ? . '
Setor baixa) 2018; NUNES,
2014)

Fonte: Dados da pesguisa.

Para as variaveis MS e HHI_s ndo foram encontradas referéncias na area de salde
suplementar que suportem as suposi¢coes de sinal esperado. Porém, selecionamos autores que
caracterizaram as operadoras de salide com as variavels destacadas em seus estudos, de forma

ademonstrar aimportancia de seu uso na caracterizagcdo das empresas de salde.

As andlises serdo realizadas com a finalidade de apurar o desempenho individua das
operadoras quanto ao atendimento as Resolugbes Normativas 209/2009 (ANS, 2009a) e
313/2012 (ANS, 2012a).
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Serdo andisadas as empresas que operam planos médico-hospitalares nas
modalidades. administradora de beneficios, cooperativa médica e medicina de grupo. A
modalidade autogestdo ndo serda incluida na andlise, pois as operadoras que iniciaram suas
atividades até 03/07/2007 podem comecar a constituir margem de solvéncia a partir de janeiro

de 2014, exigindo assim célcul os e andlises diferentes das propostas neste trabal ho.
3.4. Modelos de Regressao L ogistica

Para atingir aos objetivos propostos, este estudo utiliza a regressao logistica, que segue

a seguinte equacao:

7 = 1
f 1+ e 2
Sendo Z:
Z=In 1- p = a+ BiXi+ BoXop+ o+ PrXy

Assim, p indica a probabilidade de ocorréncia de determinado evento, X o vetor de
variaveis explicativas ou independentes e a e 3 0s parametros do modelo. O termo In(p/1-p)
chama-se logit e o termo (p/1-p) representa a razdo de chance (odds ratio) de ocorréncia do
evento de interesse (FAVERO et al., 2009).

O objetivo desta técnica é usar as varidveis independentes cujos valores sdo
conhecidos para prever os valores da variavel dependente. Cada varidavel independente &
ponderada pelo procedimento da analise de regressdo, o que facilita a interpretacdo sobre a
influénciade cada varidvel em fazer aprevisdo (ALMEIDA et a., 2010).

Neste estudo, aplicam-se modelos aninhados de modo a permitir a andlise dos efeitos
no resultado apods ainclusdo de cada variavel deinteresse. Assim, os model os s&o:
2 2 (1)
Insolv = By + 4 Mod; + f;  Porte; + &

1 1
Em que Insolv é avariavel dummy que recebe o valor 1 para 0s casos em a operadora

ficou abaixo da meta de margem de insolvéncia estipulada pela ANS, e 0, caso contrério.
Mod; é avaridvel categorica, segregada em “Administradora de Beneficios”, “Medicina de

Grupo” e “Cooperativa Médica”. Porte; € representado pelo nimero de beneficiérios de cada
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operadora, sendo utilizado como variavel de agrupamento também em tercis (pequeno, médio

e grande). €; € 0 termo de erro aleatorio da regressao.

O segundo model o é estimado pelafungéo 2:

Insolv= fy+ Bj Mod;+ By  Porte + Byldade; + BsAbg; + & (2
j=1 k=4

Em que sdo acrescentadas as variaveis Idade;, calculada com base na data de registro
da empresa; Porte;, calculado em tercis, com base no niUmero de beneficiérios da empresa e
Abg;, que € abrangéncia geogréfica da empresa, que se subdivide em Grupo de Estados,

Grupo de Municipios, Municipa e Nacional.
O terceiro model o € estimado pela equagéo 3:

3 6 (3)
Insolv= By+ B;j Mod;+ By  Porte; + Bzldade; + B4Abg; + PsMS;
j=1 k=4

+ ﬂﬁHHIsi t g

Em que sdo acrescentadas as variaveis MS;, que representa o Market-share da empresa
no mercado; e HHI;;, que € o indice de Herfindahl-Hirschman do setor, classificado em
nivels de concentracdo (alta, média e baixa). A inclusdo de ambas as variaveis no modelo
sustenta a ideia de que, combinados, a primeira minimiza os efeitos da segunda. Ambos,

porém, estdo como variaveis categoricas, segregados em tercis baixo, médio e alto.

O quarto modelo inclui interac8o de varidvel's e é estimado pelafungéo 4:

3 3 6
Insolv= By+ B; Mod, HHI s; + B Porte; HHI s+ B;ldade; )
J=i 1 k=4
10 13
+ Bm  MSi+ Ba HHI s; + &;
m=8 n=11

Em que o f; passa a ser ainteragdo entre as modalidades e os tercis de HHI _s;. Nesse
caso, objetiva-se investigar o efeito combinado do nivel de concorréncia da empresa na

modalidade em que ela atua sobre as chances de ser insolvente.

O modelo 5 também demanda interacdes de variaveis e é estimado pelafuncéo 5:
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3 3 6
Insolv= fy+ B  Mod, MS;+ By Porte; HHI s+ B7ldade; (5)
j=i 1 k=4
10 13
t+ Bm  MSit Bn HHI s; + &
m=8 n=11

A diferenca em relaco ao modelo anterior € a substituicdo da interag@o dos tercis de
concentracdo (HHI) pelos tercis de Market-share.

4. RESULTADOS
4.1. Estatistica Descritiva

A tabela 2 abaixo fornece o nimero de operadoras por modalidade que participaram

da pesquisa, por conter todos os dados necessarios compl etos.

Tabela 2 - Amostra da pesquisa por modalidade de 2009 a 2017

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Administradora de Beneficios 10 39 58 71 84 102 114 132 142
M edicina de Grupo 222 225 232 236 248 255 261 269 273
Cooper ativa M édica 299 299 299 299 299 299 299 299 299
Total 531 563 589 606 631 656 674 700 714

Fonte: Dados da pesguisa.

Os resultados evidenciam que o0 numero de operadoras na modalidade
“administradoras de beneficios” aumentou 1.320% de 2009 a 2017, com um crescimento
médio de 55% em cada ano. Ressalta-se que 0 maior crescimento ocorreu de 2009 para 2010,
quando a variacdo foi de 290%. A menor taxa de crescimento (8%) foi registrada no ultimo
ano. Esse crescimento se deve a RN 196 de 2009 que dispbe sobre as Administradoras de
Beneficios, surgindo assim a modalidade (ANS, 2009b). A modalidade “medicina de grupo”
representou um crescimento médio de 3%, chegando a 23% no periodo analisado. Por outro
lado, as ‘“cooperativas médicas” nao apresentaram qualquer alteracdo no numero de

operadoras, mantendo o nimero de 299 empresas desse tipo no pais.

O gréfico 1 apresenta a evolugdo do nimero de operadoras, bem como da classificacdo

entre solventes e insol ventes;



Gréfico 1 - Numero de operadoras solventes e insol ventes entre 2009 e 2017
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Fonte: Dados da pesguisa.
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Os resultados permitem visualizar que, de 2009 a 2017, mais operadoras passaram a

ser classificadas como insolventes, representando uma variagdo total de 295%, enquanto o

aumento na incidéncia de solventes foi de apenas 11%, com decréscimos nos anos de 2011

(17%) e 2015 (4%).

A tabela 3 apresenta a variagdo na frequéncia das classificagbes das operadoras em

solventes e insolventes, segregadas por modalidade.

Tabela 3 - Evolucdo das operadoras solventes e insolventes, por modalidade, no periodo

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Administradora de Beneficios 10 39 58 71 84 102 114 132 142
Insolvente 1 2 4 11 11 7 16 25 23
Solvente 9 37 54 60 73 95 98 107 119

M edicina de Grupo 222 225 232 236 248 255 261 269 273
Insolvente 31 36 66 62 68 76 92 84 97
Solvente 191 189 166 174 180 179 169 185 176
Cooperativa M édica 299 299 299 299 299 299 299 299 299
Insolvente 12 12 93 88 43 52 66 52 54
Solvente 287 287 206 211 256 247 233 247 245
Total 531 563 589 606 631 656 674 700 714

Fonte: Dados da pesguisa.

Observa-se que, apesar da diferenca em quantidade de operadoras em cada

modalidade, o percentual de empresas solventes sofreu redugdo nas trés modalidades, tendo

apresentado a maior queda (22%) na modalidade de Medicina de Grupo. Nas cooperativas

meédicas, essa reducdo foi de 14%, contra 6% de reducéo nas Administradoras de Beneficios.



Ressalta-se que, em todo periodo, esta modalidade contou com mais empresas solventes do
gue insolventes, com uma média de 88%.

Gréfico 2 - NUmero de operadoras participantes da pesquisa por regido
do pais entre 2009 e 2017
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Fonte: Dados da pesqguisa.

A andlise por regido apresenta uma predomindncia da regido sudeste, sendo que
apenas 0 Estado de S&o Paulo responde por 33% do total, seguido por Minas Gerais (14%) e
Rio de Janeiro (13%). O aparente crescimento da regido Sudeste no grafico é explicado pelo
aumento da participacdo do Rio de Janeiro, passando de 19% para 22% da regido, mas,
principalmente, pelas unidades do Espirito Santo, que dobraram em quantidade, passando de 9
para 18. O maior aumento, porém, € identificado no Distrito Federal, com 220%, passando de
5 para 16 unidades.

As estatisticas descritivas (Tabela 4), neste estudo, permitem conhecer as
caracteristicas das varidveis, mas sem causar modificacOes severas nas estimagdes dos

model os de regressdo logistica.
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Tabela 4 - Estatisticas descritivas

Idade Nr_Benefic MS HHI s
Grupo A - Insolvente
Num. Obs 858 858 858 858
M édia 187.500 101,6 0.2000 0.1200
Desvio-Padr &o 35.100 2779 0.3300 0.2900
M ediana 200.000 33,99 0.0300 0.0000
Minimo 24.500 0 0.0000 0.0000
M aximo 200.100 3,511,000 10.000 10.000
Assimetria -30.300 71.000 16.300 24.200
Curtose 80.700 617.000 10.600 42.300
Grupo B - Solvente
Num. Obs 2,708 2,708 2,708 2,708
M édia 190.900 61,3 0.0800 0.0400
Desvio-Padr &o 29.000 301,5 0.2100 0.1800
M ediana 200.000 17,08 0.0100 0.0000
Minimo 17.200 0 0.0000 0.0000
M aximo 200.100 5,806,000 10.000 10.000
Assimetria -36.900 143.400 34.500 47.500
Curtose 133.400 2.358.400 111.200 212.700

Notas. Idade considera a data de registro da empresa; Nr_Benefic representa o tamanho da operadora em
nimero de vidas (beneficiarios) sob controle da empresa; M S é a participagdo de mercado da empresa em nivel
dereceita; e HHI _srepresenta o indice de Herfindahl-Hirschmann do setor.

Fonte: Dados da pesguisa.

Observa-se que a média de numeros de beneficiarios € maior no grupo dos insolventes,
porém com maior dispersdo no grupo dos solventes. I1sso é confirmado pelo valor maximo
para variavel (5,806,000) contra 3,511,000 no grupo dos insolventes. Os valores da
variavel MS também demonstram que, em média, as empresas do grupo das Insolventes tém

maior participagao no setor (0.2), em receita do gque as solventes (0.08).

Ademais, é possivel notar que, em média, as operadoras do grupo das insolventes
contam com uma estrutura operacional um pouco mais eficiente do que as solventes (1.0000
contra 0.9700), e com menor dispersdo (0.0800 contra 0.1800). De forma preliminar, isso
sugere que a causa da classificagdo ndo esta no aspecto operacional, mas em outros fatores

que afetam a situacéo financeira da empresa.

Quanto ao formato da distribuicdo dos dados, nota-se que as empresas insolventes
contam com distribui¢do menos assimétrica e com curtose também menor. Contudo, o uso da
variavel na forma qualitativa, em categorias, minimiza possiveis problemas com formato e
qualidade da distribuicao.

4.2.Andlisede Correlacéo
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Antes de realizar os testes principais, faz-se necessario calcular a forca de relacéo
linear entre as variavels explicativas para evitar que problemas de multicolinearidade entre os
regressores. Por isso, a Tabela 5 apresenta os coeficientes de correlacdo de Pearson, na

diagonal inferior, e de Spearman, na diagonal superior.

Tabela5 - Matriz de correlagcdes de Pearson e Spearman

Idade Nr_Benefic MS HHI s
Idade 10.000 0.2829 0.0870 0.0870
Nr_Benefic 0.0515 10.000 0.5239 0.5239
MS 0.0284 0.2145 10.000 10.000
HHI_s -0.0037 0.1034 0.9127 10.000

Notas: Idade considera a data de registro da empresa; Nr_Benefic representa o tamanho da operadora em
nimero de vidas (beneficiarios) sob controle da empresa; M S é a participagdo de mercado da empresa em nivel
dereceita; e HHI_srepresenta o indice de Herfindahl-Hirschmann do setor.

Fonte: Dados da pesguisa.

De acordo com Favero et. al (2009), considera-se correlacdo alta quando o coeficiente
€ superior a 0.8. Esse cenario foi observado de forma significativa apenas na combinagdo MS
(Market-Share) e HHI_s (indice de Concentragdo do Setor), de modo que quanto mais
concentrado € o setor, maior € o Market-share que uma empresa possui haguele setor. Porém,
Apesar de enddgenos no construto, como ja mencionado, o Market-share é uma variavel
interna e 0 HHI externo. Quando participam como estimadores de um mesmo modelo, o
intuito € que o MS corrija os efeitos do HHI. Ademais, ambos sdo tratados de forma

categdrica, e ndo métrica, nos model os de regressao logistica.
4.3. Analise dos Resultados dos M odelos Estimados

A variavel modalidade que estava subdivida entre Administradora de Beneficios,
Medicina de Grupo e Cooperativa Médica ndo continha todas as informacfes necessarias para
rodar o modelo no primeiro subgrupo, por iSso, passou a ser tratada apenas como uma dummy.
Logo, assume o valor 1 para Medicina de grupo e 0 para Cooperativa Médica, que passa a ser

a dummy de referéncia nessa interpretacéo.

A Tabela 6 apresenta os resultados dos 5 model os de regressao |ogistica estimados. Os

resultados estéo apresentados na forma primaria do modelo, isto &, o co€ficiente logit.
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Tabela 6 - Model os aninhados de regresséo logistica para a probabilidade de insolvéncia das
operadoras de plano de salde, no periodo de 2009 a 2017

Var. Dep: Chance de Insolvéncia

Variavels M1 M2 M3 M4 M5
Mod_Medicina de Grupo 0.637*** 0.498*** 0.425*** 0.547*** 0.503***
(0.0820) (0.0930) (0.0950) (0.1800) (0.1140)
Porte Médio -0.587***  -0.597***  -0.421***  -0.842*** -0.323**
(0.0930) (0.0940) (0.1120) (0.2380) (0.1280)
Porte_Pequeno -1.233***  -1.249%** -1 .017%**  -1.541%** -0.739**
(0.1050) (0.1080) (0.1460) (0.2320) (0.2950)
Idade -0.031**  -0.035*** -0.026* -0.032**
(0.0130) (0.0130) (0.0140) (0.0130)
Abg_Grupo de estados -0.3960 -0.4840
(0.3410) (0.3440)
% Abg_Grupo de municipios -0.1030 -0.0100
B (0.1620)  (0.1660)
— Abg_Municipal -0.1130 -0.0830
(0.1840) (0.1870)
Abg_Nacional -0.549***  .Q.572***
(0.1860) (0.1880)
MS baixa 0.0190 0.0580 0.3530
(0.1170) (0.1180) (0.2220)
Conc_baixa 0.561*** 0.1090 0.439***
(0.1120) (0.2500) (0.1120)
Conc_média -0.1150 -0.3210 -0.1770
(0.1180) (0.2650) (0.1200)
Mod_Medicinade Grupo * Conc_baixa -0.2790
(0.2150)
Mod_Medicina de Grupo * Conc_média 0.3870
(0.2420)
Conc_baixa* Porte_médio 0.802* **
(0.2680)
Conc_meédia* Porte_ médio -0.0860
IEB (0.2870)
% Conc_baixa* Porte_pequeno 1.046***
% (0.2800)
= Conc_média* Porte pequeno -0.0750
(0.3120)
Mod_Medicinade Grupo * MS_baixa 0.0270
(0.1720)
MS baixa* Porte_médio -0.520**
(0.2510)
MS baixa* Porte_pequeno -0.689*
(0.3660)
Constant -0.907*** -0.0850 -0.3390 -0.907***
(0.0710) (0.3080) (0.3210) (0.4833)
Observations 3,566.00 3,566.00 3,566.00 3,566.00 3,566.00

Notas: Os asteriscos representam * p<0.1; ** p<0.05; *** p<0.01; Idade considera a data de registro da
empresa; Nr_Benefic representa 0 tamanho da operadora em nimero de vidas (beneficiarios) sob controle da
empresa; Conc representa a classificagdo no nivel de concentragdo em fungdo do indice de Herfindahl-

Hirschmann do setor; e M S é a participagao de mercado da empresaem nivel de receita.

Fonte: Dados da pesguisa.
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Para facilitar a visualizagdo, a Tabela 9 apresenta, separadamente, os coeficientes de
gustamento LR Chi2e R2,

Tabela7 - Medidas de Ajustamento

Var. Dep: Chance de Insolvéncia

M edidas de Ajustamento

M1 M2 M3 M4 M5
LR Chi? 195.04x** 215.33*** 264.8*** 276.86*** 247.92%**
Pseudo R? 8.00% 8.80% 10.70% 11.20% 10.00%
Log Likelihood -1,870.00 -1,860.00 -1,835.00 -1,829.00 -1,844.00
Akaike Inf. Crit. 3,748.00 3,738.00 3,694.00 3,686.00 3,709.00

Notas: Os asteriscos representam * p<0.1; ** p<0.05; *** p<0.01.
Fonte: Dados da pesguisa.

Antes de interpretar resultados dos coeficientes logit estimados, observa-se que 0s
modelos sdo significativos, considerando que a estatistica LR Chi2 rejeitou a hipétese nula de
gue os coeficientes sdo conjuntamente iguais a zero. Observa-se ainda que os modelos estdo
gjustados, sem grandes diferencas no Log Likelihood entre eles. O critério de Akaike é
interpretado também de forma comparativa, de modo que quanto menor o valor, mais gjustado
€ 0 modelo em relacdo aos demais modelos estimados. Neste caso, 0 modelo 4 é o que
apresenta o melhor gjustamento, embora os outros também sgjam significativos e permitem

fazer inferéncias.

Com base nos resultados do Modelo 1, € possivel observar que as chances da empresa
estar insolvente sdo maiores quando pertencem a medicina de grupo e quando se trata de
empresa de grande porte, dado que os grupos de pequeno e médio porte apresentaram

coeficientes negativos.

Ademais, com base no Modelo 2, a inclusdo da varidvel ldade isolou o efeito das
demais variaveis, tornando o modelo mais gjustado. Com base no coeficiente logit de -0.031,
€ possivel afirmar que, a um nivel de 1% de significancia, quanto mais tempo de registro a
empresa, menores sd0 as chances de ela ser insolvente. Ainda, menores também so as

chances de insolvéncia das empresas de abrangéncia nacional.

Esses resultados também foram encontrados no Modelo 3, o qual também apresentou
coeficiente significativo (0.561***) para a variavel dummy de concentragéo baixa. Assim, as
chances de empresas pertencentes a setores com essa caracteristica (mais proximas ao
monopdlio) sdo maiores do que as de setores menos concentrados. Para as 5 estimaces, foi
possivel observar um efeito significativo e positivo da dummy de medicina de grupo, que
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sugere que, em média, mantidas as demais variaveis constantes, esse grupo possui maior
chance de insolvéncia do que os demais.

De igua forma, em todos os modelos € possivel inferir que as maiores empresas, em
nimero de beneficiarios, tém mais chances de serem classificadas como insolventes,
comparadas com as de porte médio e baixo. Ademais, observa-se que as empresas mais velhas

também se mostram menos propensas a insolvéncia.

Diferentemente dos resultados obtidos, estudos anteriores citam que empresas de
maior porte atuam de forma competitiva e tem maiores chances de se manter no mercado, ja
gue possuem um maior acesso ap mercado de capitais e enfrentam um menor risco de
insolvéncia (LEANDRO, 2010). Empresas maiores também tém mais chances de diluir sua
sinistralidade, j4 que possuem uma carteira maior e capital para provisionar e enfrentar
eventos inesperados (ASSIS, 2018). Com relacdo a idade, estudo anterior com operadoras de
planos de salide de pequeno porte destaca que empresas com mais de cinco anos de existéncia
demonstram serem estévels (SALLES, 2004).

No aspecto abrangéncia geogréfica, a Unica variavel com coeficiente significativo para
explicar a chance de insolvéncia foi a de abrangéncia nacional, nos modelos 2 e 3,
evidenciando que as empresas nessa configuracdo contam com menos chance de estar
insolventes, comparativo aos outros grupos. Observa-se ainda que empresas em setores menos
concentrados (mais competitivos) enfrentam maiores chances de insolvéncia, conforme os
modelos 3 e 5. A varidvel MS que captura o efeito da participacéo da empresa no setor néo se

mostrou significativa.

Estudo anterior que analisou a concentracdo do mercado de salide suplementar no pais
demonstrou a ndo existéncia de concentragdo no mercado, indicando um mercado atamente
competitivo (NUNES, 2014). Outro estudo demonstrou uma estrutura bastante concentrada
para o mercado de planos individuais, mas em contrapartida uma estrutura mais competitiva
para os planos coletivos (ANDRADE et al., 2015).

Nas interacOes, é possivel notar um efeito significativo do coeficiente da variavel
“Conc_baixa*Porte médio”, denotando que, em média, as empresas de porte meédio
aumentam significativamente o risco de insolvéncia quando estdo em setores de baixa
concentracdo. Um efeito ainda maior € observado nas empresas de pequeno porte. No
entanto, analisando a interacdo de empresas com maiores participagdes no setor e o porte, €
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possivel notar uma reducdo significativa na chance de insolvéncia tanto para as empresas de

pequeno, quanto para de médio porte, comparativo com as de grande porte nessas condi¢oes.

Vale ressaltar que nesse formato de resultado, € possivel analisar a direcéo dos efeitos
das variaveis explicativas sobre a probabilidade Z de insolvéncia. Por isso, a Tabela 7

apresenta os resultados em func&o darazdo de chance (oddsratio):
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Tabela 8 - Model os aninhados de regresséo logistica para as razdes de chance de insolvéncia
das operadoras de plano de salde, no periodo de 2009 a 2017

Var. Dep: Chance de Insolvéncia

Variavels M1 M2 M3 M4 M5
Mod_Medicina de Grupo 1.801***  1.645%** 1530*** 1.728*** 1.653***
(0.082) (0.093) (0.095) (0.180) (0.119)
Porte Médio 0.556***  0.550***  0.656***  0.431*  0.724***
(0.093) (0.094) (0.112) (0.238) (0.128)
Porte_Pequeno 0.291***  0.287***  0.362** 0.214 0.478
(0.105) (0.108) (0.146) (0.232) (0.295)
Idade 0.970***  0.966***  0.975***  0.969***
(0.013) (0.013) (0.014) (0.013)
Abg_Grupo de estados 0.673** 0.617*
(0.341) (0.344)
% Abg_Grupo de municipios 0.902***  0.990***
g (0.162)  (0.166)
— Abg_Municipal 0.893***  (0.921***
(0.184) (0.187)
Abg_Nacional 0.578***  0.564***
(0.186) (0.188)
MS baixa 1.019***  1.059***  1.423***
(0.127) (0.118) (0.222)
Conc_baixa 1.752%**  1.115%**  1551***
(0.112) (0.250) (0.112)
Conc_média 0.891***  0.725***  (0.838***
(0.118) (0.265) (0.120)
Mod_Medicinade Grupo * Conc_baixa 0.756***
(0.215)
Mod_Medicinade Grupo * Conc_média 1.472%**
(0.242)
Conc_baixa* Porte_médio 2.230%**
(0.268)
Conc_meédia* Porte_médio 0.918***
lg (0.287)
& Conc_baixa* Porte_pequeno 2.845%**
% (0.280)
= Conc_média* Porte pequeno 0.927***
(0.312)
Mod_Medicinade Grupo * MS_baixa 1.027***
(0.172)
MS baixa* Porte_médio 0.594**
(0.251)
MS baixa* Porte_pequeno 0.502
(0.366)
Constant 0.404***  0.919***  0.713**  0.735**  0.616**
(0.072) (0.308) (0.321) (0.372) (0.285)

Notas: Os asteriscos representam * p<0.1; ** p<0.05; *** p<0.01; |dade considera a data de registro da
empresa; Nr_Benefic representa o tamanho da operadora em nimero de vidas (beneficiarios) sob controle da
empresa; Conc representa a classificacdo no nivel de concentragdo em funcdo do indice de Herfindahl-

Hirschmann do setor; e M S é a participagao de mercado da empresaem nivel de receita.

Fonte: Dados da pesguisa.
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A estimagdo dos antilogaritmos dos coeficientes facilita a interpretacéo em funcdo da
razdo de chances. Para exemplificar, o coeficiente da variavel “Mod_Medicina de Grupo” na
Tabela 6 € 0,637. O antilog é calculado pelo nimero de Euler (~2,71828) elevado ao valor do

coeficiente. Assim, €267

= 1.891. Isso significa que, em média, mantidas as demais variaveis
constantes, uma operadora de plano de salde da modalidade de “Medicina de grupo” tem

quase 2 vezes mais chances de ser insolvente do que as empresas do outro grupo.

Nos casos de odds ratio inferiores a 1, isto € menores chances de ocorréncia do evento
de interesse, ainterpretacdo € facilitada pelo inverso do nimero. Por exemplo, no modelo 1, o
odds ratio da variavel Porte médio é 0.556. Invertendo (1/0.556), obtém-se 1.82, que
significa que a chance de uma empresa de porte médio ser insolvente é quase 2 vezes menor

do que a de grande porte, que € a dummy de referéncia neste caso.

Nessa linha, ressalta-se que as empresas de pequeno porte tém cerca de 3,5 vezes
menos chances de ser insolventes do que as de grande porte. Porém, como ja explorado na
interpretacéo da Tabela 6, as empresas de médio e pequeno porte, quando em setores de baixa
concentracdo (alta concorréncia), tém, respectivamente, 2,2 e 2,8 vezes mais chances de se

tornar insolvente.

Os resultados sdo robustos em evidenciar a sensibilidade dos efeitos dos fatores
internos a0 ambiente no qual a empresa compete, uma vez que 0s sinais inverteram de forma

significativa.
4.4. Medidas de Ajustamento

Para testar as premissas de auséncia de multicolinearidade, a Tabela 8 apresenta o
Fator de Inflac@o da Variancia (VIF) para cada varidvel, bem como a média de cada modelo.
Ademais, a tabela também os efeitos marginais (MFX) de cada modelo e cada variavel.
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Tabela9 - Fator de Inflagcéo da Variancia (VIF) e Efeito Marginal (MFX)

L M1 M2 M3 M4 M5

Variaveis
VIF MFEX VIF MFEX VIF MFEX VIF MFEX VIF MFEX

Medicina de Grupo 1.0283 0.1100 1.3150 -0.0943 1.3471 0.0719 4.8592 0.0924 1.9608 0.0853
Porte Médio 1.1774 -0.1014 1.1914 -0.0943 1.6611 -0.0712 7.4854 -0.1423 2.2082 -0.0548
Porte_Pequeno 1.2045 -0.2129 1.2642 -0.0943 2.3016 -0.1721 5.7533 -0.2605 9.4886 -0.1254
Idade 1.1450 -0.0053 1.1653 -0.0059 1.2010 -0.0043 1.2021 -0.0054
Abg_Grupo de estados 1.2478 -0.0681 1.2522 -0.0818
Abg_Grupo de municipios 3.8567 -0.0176 3.9784 -0.0016
Abg_Municipal 2.9719 -0.0195 3.0136 -0.0140
Abg_Naciona 2.4190 -0.0943 2.4561 -0.0968
MS Baixa 2.0274 0.0032 2.0804 0.0097 7.3481 0.0600
Conc_Baixa 1.8362 0.0948 9.3199 0.0184 1.8763 0.0746
Conc_Média 1.7085 -0.0195 8.4262 -0.0543 1.7689 -0.0300
Medicina de Grupo* Conc_baixa 4.6268 -0.0472
Medicinade Grupo * Conc_média 3.4426 0.0653
Conc_Baixa* Porte Média 4.4524 0.1355
Conc_Média* Porte Media 4.7202 -0.0145
Conc_Baixa* Porte Pequena 2.7323 0.1767
Conc_Média* Porte_Pequena 2.8120 -0.0127
Medicinade Grupo * MS_Baixa 3.1829 0.0045
MS Baixa* Porte Media 5.7219 -0.0884
MS_Baixa* Porte_Peguena 13.6655 -0.1171
Média 1.1096 -0.0236 2.3685 -0.0647 2.0079 -0.0184 4.7694 0.0039 4.5804 -0.0101

Notas: Os asteriscos representam * p<0.1; ** p<0.05; *** p<0.01; |dade considera a data de registro da empresa; Nr_Benefic representa o tamanho da operadora em nimero
de vidas (beneficiarios) sob controle da empresa; Conc representa a classificagdo no nivel de concentracdo em funcdo do indice de Herfindahl-Hirschmann do setor; e MS é a
participacdo de mercado da empresa em nivel de receita.

Fonte: Dados da pesqguisa.
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O VIF é uma medida que demonstra quanto a variancia de um coeficiente estimado
aumenta em funcdo da multicolinearidade, isto €, da possibilidade de relagéo linear entre as
variaveis explicativas. De acordo com Favero et al. (2009), valores acimade 5 ja ensgjam esse
problema, mas graves problemas, que afetam a qualidade do modelo, sGo observados na
presenca de VIFs maiores que 10. Neste caso, 0 maior valor encontrado foi no modelo 5
(4.5804), rejeitando, portanto, problemas relacionados a multicolinearidade.

O MEX, por sua vez, permite a leitura do efeito margina de cada variavel na chance
de se obter uma empresa insolvente. Assim, observa-se que, de maneira geral, a chance de
extrair uma operadora de plano de salde insolvente é cerca de 6% (-0.0647) menor em
relagdo as solventes. Ainda, de acordo com os eficientes estimados no modelo 1, mantidas as
demais variaveis constantes, considerando uma empresa de pequeno porte, as chances séo

21% menores da operadora ser insolvente, e 10% menores, se for de médio porte.

Em conformidade com o sina dos coeficientes logit estimados e apresentados na
Tabela 6, o fato da empresa ser da modalidade “medicina de grupo” aumenta as chances em
9%, em meédia, exceto pelo modelo 2, por meio do qual, observa-se um efeito marginal
negativo de 9,4%. O modelo 2, inclusive, apresenta um aumento na probabilidade negativa

174% ((-0.0647/ -0.0236)-1) de se obter uma empresainsolvente na amostra.

Para testar 0 gjustamento do modelo, o gréfico 3 apresenta as curvas ROC para 0s 5
model os estimados.
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Favero et a. (2009) comenta que uma interpretacdo usual é de que ndo ha

discriminacdo quando o nimero que representa a “érea abaixo da curva’ (area under curve -

AUC) for igua ou abaixo de 0,5. A curva ROC é a combinagdo da predi¢do correta do

modelo em cada ponto de X. Desta forma, para os modelos estimados, € possivel verificar

algum nivel de discriminacdo, embora ndo sgja considerado excelente.
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5. CONCLUSAO

Este estudo investigou o nivel de conformidade e como as caracteristicas internas das
operadoras afetam a probabilidade de ndo cumprimento dos limites impostos pela ANS.
Ademais, investigou como as caracteristicas de concentracdo do setor moldam arelacdo entre

as caracteristicas internas e a probabilidade de insolvéncia das empresas.

Os resultados evidenciaram que existem mais empresas solventes do que insolventes,
razéo que caiu de 11/1 em 2007 para 3/1 em 2017. Isso é explicado pelo nivel crescente de
operadoras de planos de salide insolventes, em todas as modalidades estudadas. Os resultados

confirmam a hip6tese H1, ja que a maioria apresenta-se solvente.

Com relagdo as caracteristicas internas, nos resultados das regressdes logisticas
estimadas, observou-se que as variaveis “idade” e portes pequeno e médio sao significativas
em explicar menores chances de insolvéncia, enquanto a modalidade “Medicina de grupo” e o
grupo de “abrangéncia nacional” representam maiores chances de insolvéncia. Os resultados
confirmam a hipotese H2, ja que aguns fatores internos impactam significativamente a

probabilidade de insolvéncia das operadoras de planos de salde.

Encontramos na literatura um sinal inverso com relacdo ao porte das operadoras, ja
gue estudos anteriores citam que empresas de maior porte tém menores riscos de insolvéncia
(ASSIS, 2018; LEANDRO, 2010). Ja para varidvel idade, estudo anterior corrobora com
nossos achados, ao destacar que empresas com mais de cinco anos de existéncia demonstram
serem estaveis (SALLES, 2004).

Quanto as caracteristicas externas, a andlise da variavel de concentragdo do setor
evidenciaram maiores riscos de insolvéncia, inclusive para as empresas de pequeno e médio
porte, confirmando a hipétese H3.

Estudo anterior demonstrou a néo existéncia de concentragao, indicando um mercado
altamente competitivo (NUNES, 2014). Outro estudo demonstrou resultados diferentes para
planos individuais e coletivos, sendo que o primeiro apresenta uma estrutura bastante
concentrada enguanto que o segundo conta com uma estrutura mais competitiva (ANDRADE
et al., 2015).
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|dentificou-se que as operadoras ndo vém cumprindo as exigéncias das ANS e que a
regulagdo vem sofrendo mudancas ao longo dos anos. Devido a0 modelo de regulagdo
brasileiro ser permeavel, seguindo mais para o lado da vertente da "teoria do interesse privado
da regulacdo” (HERTOG, 2010), os estudos que demonstram a existéncia de lobby no setor
(BAIRD, 2017; SCHEFFER; BAHIA, 2013; VILARINHO, 2010) confirmam ainda mais esse
fato, indicando que isso pode ter relagdo com as flexibilizacGes regulatérias, de forma a

beneficiar o empresariado e prejudicar os interesses sociais e coletivos de salde da popul agéo.

Este estudo contribui de diferentes maneiras. (i) no aspecto empirico, os resultados
expandem a literatura, sobretudo para as operadoras de planos de salde, apresentando
evidéncias do crescente nUmero de empresas em situacdo de insolvéncia; (ii) no aspecto
tedrico-empirico, 0 estudo apresenta a variavel de concentracdo do setor como um controle
significativo dos efeitos das caracteristicas internas; (iii) os agentes reguladores podem se
beneficiar dos achados para propor novas técnicas e barreiras de modo a mitigar o

crescimento de empresas insolventes.

Como sugestéo de pesquisa, indica-se realizar estudos com mais variaveis, conforme
apontado pela Curva ROC, aumentando-se o nivel de discriminagéo. Os resultados apurados,
embora sgjam robustos, ndo podem ser extrapolados para outras empresas ou outros periodos,
sendo aquelas da amostra. Sugere-se que futuras pesquisas abordem a temética por meio de
diferentes técnicas, como estudos de caso, ou ainda com mais empresas, de modo a permitir
construir uma funcao Unica que discrimine as empresas em insolventes ou solventes com base
nas informagdes internas e externas. Sugere-se também estudar o lobby das empresas de

salde e suainfluencia nas mudancas regulatorias.

Outra sugestdo para pesquisas futuras seria anadlisar as operadoras de salde que
tendem a insolvéncia através do estudo da solvéncia das operadoras, permitindo mapear

variaveis significantes para a salide financeira da empresa.
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ANEXOS

margem de solvéncia. O quadro a seguir, consubstanciado RN n° 160/07 c/c IN-DIOPE n°
16/2008 e RN 14/02 c/c RN 57/03, pode ser utilizado pelas Seguradoras Especiaizadas em

Salde e demais Operadoras para 0 clculo da margem de solvéncia e correspondente

ANEXO | (ANS, 2008)

Margem de Solvéncia - M S e Patriménio a ser comparado comaMS.

Objetivo: Demonstrar a suficiéncia, ou ndo, de patrimoénio da operadora em face da

patrimonio a ser comparado com a margem de solvéncia cal culada.

OPERADORAS
PATRIMONIO A SER COMPARADO COM
MARGEM DE SOLVENCIA APURAGAO MARGEM DE SOLVENCIA
Descrigdo Valor Descrigdo Valor

Contraprestagfes Liquidas: Prego Pré-Estabelecido

+ |P io Li /P ani l. :
(+ atrimbnio Liquido / Patimdnio Socia e e e a7 T aeds
) Lucros ndo realizados da carteira de agdes Ewventos Indenizéveis Liquidos: Prego Pré-
(RN 160/07 cic IN-DIOPE n® 16/08) Estabelecido = média anual dos Ultimos 36 meses
) |Recsitss antecipas T P— Contraprestagdes Liquidas: Prego Pds-Estabelecido
scalies amacpacas. ( o n ) = Soma dos Ultimos 12 meses
Passivos exigiveis a longo prazo decomente de
® renegociagdo de tributos federais, estaduais e Eventos Indenizéveis Liguidos: Prego Pds-
municipais, devidamente formalizados e pactuados Estabelecido = média anual ditimos 36 meses
com o Ente credor, (IN-DIOPE n® 16/08)
Receilas de exercicios futuros, efetivamente =
) |racebidss: (IN-DIOPE n® 16/08) Valor | = 20% x (A +50% x C)
Participagdes diretas ou indiretas em outras OPS e
em entidades reguladas pela SUSEP, BACEN e
g = +
) |SpC, atuaiizadas pela efetiva equivaléncia Vel =% @+ 56 0)
patrimonial. (RN 160/07 cic IN-DIOPE n® 16/08)
) Despesas de comercializagdo diferidas
(RN 160/07 cic IN-DIOPE n® 16/08)
() |Despesas antecipadas (RN 160,07 cic IN-DIOPE n® 16/08)
3 if o1 Margem de Solvéncia = maior entre valor | e Il
(-) |Ativo permanente diferido. (N-DIOPE n® 16/08) (RN 160/07 cic IN-DIOPE n® 16/08)
) Despesas de exercicios futuros, efetivamente

despendidas. (IN-DIOPE n® 16/08)

Patrimonio a ser comparado com a MS.




Informagdo

QOrigem

Patriménio Liquido/Patrimdnio Social

Cormresponde ao saldo do grupo 25 do plano de contas padrao (RN
n® 136/2006, da ANS, e alteracOes posteriores).

Lucros ndo realizados da carteira de
acoes

Comresponde ao valor das variagdes positivas da carteira de
acoes, decorrentes de valorizacdo na Bolsa de Valores, liquido
dos tributos incidentes sobre essa valorizagdo.

Receitas antecipadas

Cormresponde ao saldo de receita antecipada por obrigagdo com
terceiros, decorrente de recebimento de valor para entrega futura
de bens ou servigos, cujos custos ainda ndo incorreram.

Passivos exigiveis a longo prazo
decorrente de renegociagao de tributos
federais, estaduais e municipais,
devidamente formalizados e pactuados
com o Ente credor.

Cormresponde ao saldo da conta 2342 do plano de contas padrdo
(RN n° 136/2006, da ANS, e alteragGes posteriores).

Receitas de exercicios futuros,
efetivamente recebidas.

Comesponde ao saldo da subconta 241119000 / 241219000 do
plano de contas padrdo (RN n° 136/2006, da ANS, e alteragoes
postenores).

ParticipagcOes diretas ou indiretas em
outras OPS e em entidades reguladas
pela SUSEP, BACEN e SPC,
atualizadas pela efetiva equivaléncia

| patrimonial.

Cormesponde ao valor da participacdo direta ou indireta em outras
operadoras ou sociedades congéneres, atualizadas pela efetiva
equivaléncia patrimonial.

Despesas de comercializagdo diferidas.

Comesponde ao saldo do subgrupo 125 do plano de contas
padrdo (RN n° 136/2006, da ANS, e alteragdes posteriores).

Comresponde ao saldo do subgrupo 128 do plano de contas

I padrio (RN n°® 136/2006, da ANS, e alteragdes posteriores).
: s Comesponde ao saldo do subgrupo 153 do plano de contas
i padrdo (RN n° 136/2006, da ANS, e alteragdes posteriores).
o Comesponde ao saldo da subconta 241129000 / 241229000 do
Despesas de exercicios futuros, = =
slalivancinds S plano de contas padrdo (RN n° 136/2006, da ANS, e alteragoes

posteriores).

Contraprestagdes liquidas a prego pré-
estabelecido

Comresponde ao somatdrio do saldo das subcontas de
Contraprestacdes, Cobertura Assistencial com Pre¢o Pré-
estabelecido, do subgrupo 311 do plano de contas padrdo (RN n®
136/2006, da ANS, e alteragdes posteriores).

Contraprestacdes liquidas a pre¢o pos-
estabelecido

Comesponde ao somatorio do saldo das subcontas de
Contraprestacdes, Cobertura Assistencial com Preco Pés-
estabelecido, do subgrupo 311 do plano de contas padrdo (RN n°
136/2006, da ANS, e alteragdes posteriores).

Eventos indenizaveis liquidos a preco
pré-estabelecido

Comresponde ao somatorio do saldo das subcontas de Eventos,
Cobertura Assistencial com Prego Pré-estabelecido, do grupo 41
do plano de contas padrdo (RN n° 136/2006, da ANS, e alteragdes
posteriores).

Eventos indenizaveis liquidos a prego
pés-estabelecido

Comesponde ao somatorio do saldo das subcontas de Eventos,
Cobertura Assistencial com Prego Pos-estabelecido, do grupo 41
do planc de contas padrdo (RN n® 136/2006, da ANS, e alteracdes
postenores).
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ANEXO Il (ANS, 2011)

Ajustes a serem realizados no Patrimonio Liquido.

66

Esta € uma referéncia aproximada dos Ajustes ao Patriménio para fins de
enquadramento aPMA e MS. OBS: Os gjustes estdo previstos na IN 38/09.

Descrigio Referéncia Aproximada

A | (+) | Patriménio Liquido / Patriménio Social Conta 25 (com efeitos da apuragio do resul-

tado incorporados)

B | (+) | Diferenca entre Peona Contabilizada e Ver contas referentes 8 PEONA
Peona Exigida - § 2, Art 2° - RN206/09

C | (+) | Obrigagoes Legais classificadas no passivo | Contas do Passivo Nao Circulante refer-
ndo circulante entes ao Passivo Tributdrio

D | (+) | Receitas operacionais e nao operacionais | Ver contas de Resultado Diferido
diferidas, efetivamente recebidas

E | (-) | Participagdes diretas ou indiretas em Contas de Participagoes em OPS - Rede
outras OPS e em entidades reguladas pela | Hospitalar e Participagoes em Instituigoes
SUSEP, BACEN e SPC Reguladas

F | (-) | Parcela do ativo referente a transferéncia | Valores registrados na conta 1319. Obrig-
da responsabilidade de pagamento das agoes Legais que podem migrar para o
Obrigagoes Legais ocorrida nos termos Ativo Realizavel a Longo Prazo conforme
do art. 4° da IN/DIOPE n° 20, de 2008 e | art.4° da IN DIOPE n° 20/08 e alteragoes
alteragoes posteriores posteriores

G | (-) | Créditos tributdrios decorrentes de pre- Ativo Fiscal diferido classificado no Ativo
juizos fiscais de imposto de renda e bases | Circulante

G1 | (-) | negativas de contribuicao social Conta do Ativo Fiscal Diferido

H |(-) | Despesas de comercializa¢io diferida Contas de Despesa de Comercializa¢io

Diferida

I | (-) | Despesas antecipadas Conta 128

] (-) | Ativo nao circulante permanente diferido | Conta 135

K |(-) | Ativo ndo circulante permanente in- Valores registrados na conta 134, excluidas
tangivel, exceto o montante referente a as contas referentes a gastos com aquisi¢ao
gastos com aquisi¢ao de carteira de plano | de carteira de planos e gastos com Pro-
de assisténcia a saide e com programas de | mogdo e Prevengio a Saude
promogio da satde e prevengao de riscos
e doengas aprovados

L | (-) | Custos operacionais e nio operacionais Ver contas de Resultado Diferido
diferidos, efetivamente despendidos

(=) | Patrimonio Apurado com Ajustes para a A+B+C+D-E-F-(G+Gl1)-H-1-]-K-L
MS e PMA
Margem de Solvéncia (M S).

A apuracdo da margem de solvéncia é feita da seguinte forma:



Descri¢ao

Contraprestacoes/Prémios liquidos em prego pré-estabelecido: soma dos altimos
12 meses

Eventos/Sinistros indeniziveis liquidos em prego pré-estabelecido: média anual
dos ultimos 36 meses

Contrapresta¢oes/Prémios liquidas em prego pos-estabelecido: soma dos altimos
12 meses

Eventos/Sinistros indeniziveis liquidos em preco pos-estabelecido: média anual
dos tltimos 36 meses

Valor I: 20% x (A + 50% x C)

Valor I1: 33% x (B + 50% x D)

Margem de Solvéncia Calculada: Valor miximo entre I e I (RN 209/2009)

Margem de Solvéncia Exigida - Caso OPS se enquadre nas situagées previstas nos
art. 8° e 9° da RN 209/2009, deverd observar escala exigida nestes artigos
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ANEXO 111 (ANS, 2012d)

Ajustes a serem realizados no Patrimonio L iquido.

68

Esta € uma referéncia aproximada dos Ajustes ao Patriménio para fins de
enquadramento a PMA e MS. OBS: Os gjustes estdo previstos na IN 38/09.

Exigida - § 2, Art 2° - RN206/09

Descrigao Referéncia Aproximada
A | (+) | Patrimdnio Liquido / Patrimdnio Social Conta 25 (com efeitos da apuragéo do resul-
tado incorporados)
B |(+) | Diferenca entre Peona Contabilizada e Peona | Ver contas referentes a PEONA

Obrigacbes Legais classificadas no passivo
nado circulante

Contas do Passivo Nao Circulante referentes ao
Passivo Tributario

Receitas operacionais e ndo operacionais
diferidas, efetivamente recebidas

ParticipacOes diretas ou indiretas em outras
OPS e em entidades reguladas pela SUSEP,
BACEN e PREVIC

Contas de Participacoes em OPS e em
Instituigdes Reguladas

conta extinta em 2012

Parcela do ativo referente a transferéncia da
responsabilidade de pagamento das Obrig-
acoes Legais ocorrida nos termos do art.

Valores registrados na conta 1319. Obrig-

acdes Legais que podem migrar para o Ativo
Realizavel a Longo Prazo conforme art.4° da IN

4° da IN/DIOPE n° 20, de 2008 e alteragdes | DIOPE n® 20/08 e alteracoes posteriores
posteriores
G |(-) | Creéditos tributérios decorrentes de prejuizos | Ativo Fiscal diferido classificado no Ativo
fiscais de imposto de renda e bases negati- | Circulante
G1 [ () | vas de contribuicdo social Conta do Ativo Fiscal Diferido
H |(-) | Despesas de comercializacdo diferida Contas de Despesa de Comercializacao Diferida
i (-) | Despesas antecipadas Conta 128
T Ao o crre s
K |(-) [Ativo ndo circulante intangivel, exceto o Valores registrados na conta 134, excluidas as
montante referente a gastos com aquisicao | contas referentes a gastos com aquisicao de
de carteira de plano de assisténcia a salide | carteira de planos e gastos com Promogao e
€ com programas de promog¢ao da saide e Prevencao a Saude
prevencao de riscos e doencas aprovados
L ) mp::;m;emmw conta extinta em 2012
(=) | Patrimdnio Apurado com Ajustes paraaMS | A+B+C+D-E-F-(G+G1)-H-1-J-K-L
e PMA
Margem de Solvéncia (M S).

A apuracdo da margem de solvéncia é feita da seguinte forma:



Descricao

Contraprestagoes/Prémios liquidos em preco pré-estabelecido: soma dos Ultimos 12 meses

Eventos/Sinistros indenizaveis liquidos em preco pré-estabelecido: média anual dos dltimos 36
meses

Contraprestacoes/Prémios liquidas em preco pés-estabelecido: soma dos Gltimos 12 meses

Eventos/Sinistros indenizaveis liquidos em preco pés-estabelecido: média anual dos Gltimos 36
meses

Valor I: 20% x (A + 50% x C)

Valor Il: 33% x (B + 50% x D)

Margem de Solvéncia Calculada: Valor méaximo entre | e Il (RN 209/2009)

Margem de Solvéncia Exigida — Caso OPS se enquadre nas situagdes previstas nos art. 8° e 9° da
RN 209/2009, devera observar escala exigida nestes artigos ou deliberacdo da ANS
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ANEXO IV (ANS, 2013)

Ajustes a serem realizados no Patrimonio Liquido parafinsde PMA e MS.

Os gjustes estdo previstos na IN n° 50, de 2012 (DIOPE) e RN n° 206, de 2009.

70

Descricdo Referéncia Aproximada*
A | (+) | Patrimbnio Liquido / Patrimbnio Social Conta 25
AJUSTES OBRIGATORIOS
Descrigao Referéncia Aproximada®
B |(-) | Participacdo em entidade regulada Contas 13211 e 13214
C | () | Créditos tributarios decorrentes de prejulzos Conta 1316
fiscais de imposto de renda e bases negativas de
contribuicao social
D |(-) | Despesas de comercializagao diferida Contas 1251 e 1315
E | (-) | Despesas antecipadas Conta 128
F | (-) | Ativo Nao Circulante Intangivel Conta 1341
AJUSTES EXCEPCIONAIS SUJEITOS A PONDERACAO CONFORME ANEXO DA IN N° 50, DE 2013 (DIOPE)
Descrigao Referéncia Aproximada*
G | (+) | Obrigacbes Legais classificadas no passivo n&o Saldo inicial das contas 23531, 235329011 e 236
circulante em 31/12/2012 em 01/01/2013
H | () | Parcelado ativo, em 31/12/2012, referente a Saldo inicial da conta 131919011 em 01/01/2013
transferéncia da responsabilidade de pagamento
das Obrigacbes Legais ocorrida nos termos do art.
4° da IN/DIOPE n° 20, de 2008
| (+) | Ativo Nao Circulante Intangivel referente a gastos | Saldo inicial das contas 134119011, 134119021,
com aquisicdo de carteira em 31/12/2012 134119031 em 01/01/2013
J | (+) | Ativo Nao Circulante Intangivel referente a gastos | Saldo inicial da conta 134119014 , 134119024,
com programas PROMOPREV aprovados em 134119034 em 01/01/2013
3112/2012
OUTROS AJUSTES
Descrigao Referéncia Aproximada*
K | (+) | Diferenca entre Peona Contabilizada e Peona § 2, Art 2° - RN 206/09 “Os efeitos decorrentes
Exigida para fins de apuracao do patrimonio da antecipa¢do da PEONA em relacao ao mimino
exigido ndo serdo considerados na apuracdo da
suficiéncia de Patrimdnio Minimo Ajustado - PMA e
Margem de Solvéncia...”
L % Ponderador Percentual apurado com base no anexo da IN n° 50,
de 2013 (DIOPE). Aplicavel apenas sobre 0s ajustes
excepcionais

APURACAO DO PATRIMONIO COM AJUSTES PARA FINS DE ENQUADRAMENTO AS EXIGENCIAS DE PMA E MS

Descricao

Referéncia Aproximada*

(+)

Patrimdnio apurado com ajustes para MS e PMA

A-B-C-D-E-F+Lx(G-H+1+J+K

*QOs valores a serem contabilizados devem seguir as regras do Plano de Contas Padrdo vigente no més da

apuracdo, exceto ** no qual deve ser utilizada como referéncia o saldo de abertura das contas em 01/01/2013

(equivalentes as contas antecessoras vigentes para o exercicio de 2012).



Ajustes a serem realizados no Patrimonio Liquido parafinsde PMA e MS.

ANEXO V (ANS, 2016b)

71

Os gjustes estéo previstos na IN n° 50, de 2013 (DIOPE) podendo ser subdivididos em

2 grupos. Obrigatorios e excepcionais (gjustes que tém vigéncia temporéria e decrescente ao

longo do tempo).
Descrigdo Referéncia Aproximada®
A | (+) | Patrimnio Liquido / Patriménio Social Conta 25
AJUSTES OBRIGATORIOS
Descrigdo Referéncia Aproximada®
() | Participagdo em entidade regulada Contas 13211, 13214 e 132819012
(-) | Créditos tributarios decorrentes de prejuizos Conta 131619

fiscais de imposto de renda e bases negativas de
contribui¢do social

D |(-) |Despesasde comercializacdo diferida Contas 1251 e 1315
E |(9) |Despesasantecipadas Conta 128
(-) | Ativo Nao Circulante Intangivel Conta 1341

AJUSTES EXCEPCIONAIS SUJEITOS A PONDERACAO CONFORME ANEXO DA IN N° 50, DE 2013 (DIOPE)

Descricao

Referéncia Aproximada™

(+)

Obrigacoes Legais classificadas no passivo ndo
circulante em 31/12/2012

Saldo inicial das contas 23531, 235329011 e 236
em 01/01/2013

v

Parcela do ativo, em 31/12/2012, referente &
transferéncia da responsabilidade de pagamento
das Obrigacdes Legais ocorrida nos termos do art.
4° da IN/'DIOPE n® 20, de 2008

Saldo inicial da conta 131919011 em 01/01/2013

(+)

Alivo Nao Circulante Intangivel referente a gastos
com aquisicao de carteira em 31/12/2012

Saldo inicial das contas 134119011, 134119021,
134119031 em 01/01/2013

(+)

Ativo Nao Circulante Intangivel referente a gastos
com programas PROMOPREV aprovados em
31122012

Saldo inicial da conta 134119014 , 134119024,
134119034 em 01/01/2013

OUTROS AJUSTES
Descricao Referéncia Aproximada*
L % Ponderador Percentual apurado com base no anexo da IN n® 50,

de 2013 (DIOPE). Aplicével apenas sobre 0s ajustes
excepcionais

APURACAO DO PATRIMONIO COM AJUSTES PARA FINS DE ENQUADRAMENTO AS EXIGENCIAS DE PMA E MS

Descrigao

Referéncia Aproximada*

(+)

Patrimdnio apurado com ajustes para MS e PMA

A-B-C-D-E-F+Lx(G-H+1+J)

*QOs valores a serem contabilizados devem seguir as regras do Plano de Contas Padrdo vigente no més da

apuracdo, exceto ** no qual deve ser utilizada como referéncia o saldo de abertura das contas em 01/01/2013

(equivalentes as contas antecessoras vigentes para o exercicio de 2012).



Margem de Solvéncia (M S)

A apuracdo da margem de solvéncia é feita da seguinte forma:

Descrigao

Contraprestacbes/Prémios liquidos em preco pré-estabelecido: soma dos Gitimos 12 meses

Eventos/Sinistros indenizaveis liquidos em prego pré-estabelecido: media anual dos ultimos 36 meses

Contraprestacoes/Prémios liquidas em preco pds-estabelecido: soma dos Gltimos 12 meses

Eventos/Sinistros indenizaveis liquidos em preco pds-estabelecido: média anual dos Ultimos 36 meses

Valor I: 20% x (A + 50% x C)

mimlo|o|e|>

Valor ll: 33% x (B + 50% x D)

Margem de Solvéncia Calculada: Valor méximo entre | e Il (RN 209/2009)
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