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Resumo

O objetivo do presente estudo foi avaliar o impacto financeiro da COVID-19 nas Operadoras de planos de Salide no Brasil, por meio
das andlises dos indicadores de resultado operacional, liquidez e estrutura de capital. Para tanto, foram analisadas 644 operadoras em
2019 e 650 operadoras em 2020, autorizadas a operar nas modalidades Autogestéo, Cooperativa Médica, Medicina de Grupo e
Seguradora especializada. A partir das analises efetuadas, pode-se observar um crescimento médio significativo das operadoras em
2020. O resultado operacional no ano da pandemia do segmento de Salde Suplementar alcangcou 0 montante de R$ 20,5 Bilhdes em
2020, um crescimento de 75,75% quando comparado com o ano anterior de 2019 que foi de R$ 11,6 Bilhdes. No que tange aos
indicadores de liquidez corrente e geral, aumentaram de 15,5% em 2019, para 19,8% em 2020. Para a estrutura de capital, foram
verificados um crescimento na participagdo do Capital Proprio. Pode-se concluir que o mercado vem obtendo resultados significativos,
reduzindo o seu endividamento com a geragéo de caixa, e que apesar do periodo de pandemia mundial, 0 segmento de salide no Brasil
tem se beneficiado por esse momento.
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Abstract

The objective of this study was to assess the financial impact of COVID-19 on Health Plan Operators in Brazil, through the analysis of
operating result, liquidity and capital structure indicators. For this purpose, 644 operators were analyzed in 2019 and 650 operatorsin
2020, authorized to operate in the Self-Management, Medical Cooperative, Group Medicine and Specialized Insurance modalities.
From the analyzes carried out, a significant average growth of the operators in 2020 can be observed. The operating result in the year of
the pandemic of the Supplementary Health segment reached the amount of R$ 20.5 billion in 2020, an increase of 75.75 % when
compared to the previous year of 2019, which was BRL 11.6 billion. Regarding current and general liquidity indicators, they increased
from 15.5% in 2019 to 19.8% in 2020. For the capital structure, there was an increase in the participation of Equity. It can be concluded
that the market has been obtaining significant results, reducing its indebtedness with the generation of cash, and that despite the period
of world pandemic, the health segment in Brazil has benefited from this moment.
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IMPACTO DA COVID-19 NA SUSTENTABILIDADE FINANCEIRA DAS
OPERADORAS DE PLANOS DE SAUDE NO BRASIL

RESUMO

O objetivo do presente estudo foi avaliar o impacto financeiro da COVID-19 nas Operadoras
de planos de Saude no Brasil, por meio das analises dos indicadores de resultado operacional,
liquidez e estrutura de capital. Para tanto, foram analisadas 644 operadoras em 2019 e 650
operadoras em 2020, autorizadas a operar nas modalidades Autogestdo, Cooperativa Médica,
Medicina de Grupo e Seguradora especializada. A partir das analises efetuadas, pode-se
observar um crescimento médio significativo das operadoras em 2020. O resultado operacional
no ano da pandemia do segmento de Salde Suplementar alcancou o montante de R$ 20,5
Bilhdes em 2020, um crescimento de 75,75% quando comparado com o ano anterior de 2019
que foi de R$ 11,6 Bilhdes. No que tange aos indicadores de liquidez corrente e geral,
aumentaram de 15,5% em 2019, para 19,8% em 2020. Para a estrutura de capital, foram
verificados um crescimento na participacdo do Capital Proprio. Pode-se concluir que o mercado
vem obtendo resultados significativos, reduzindo o seu endividamento com a geracgdo de caixa,
e que apesar do periodo de pandemia mundial, o segmento de satde no Brasil tem se beneficiado
por esse momento.

Palavras-chave: Praticas Contabeis, ANS, Pandemia, Empresas de Saude

ABSTRACT

The objective of this study was to assess the financial impact of COVID-19 on Health Plan
Operators in Brazil, through the analysis of operating result, liquidity and capital structure
indicators. For this purpose, 644 operators were analyzed in 2019 and 650 operators in 2020,
authorized to operate in the Self-Management, Medical Cooperative, Group Medicine and
Specialized Insurance modalities. From the analyzes carried out, a significant average growth
of the operators in 2020 can be observed. The operating result in the year of the pandemic of
the Supplementary Health segment reached the amount of R$ 20.5 billion in 2020, an increase
of 75.75 % when compared to the previous year of 2019, which was BRL 11.6 billion.
Regarding current and general liquidity indicators, they increased from 15.5% in 2019 to 19.8%
in 2020. For the capital structure, there was an increase in the participation of Equity. It can be
concluded that the market has been obtaining significant results, reducing its indebtedness with
the generation of cash, and that despite the period of world pandemic, the health segment in
Brazil has benefited from this moment.
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1. INTRODUCAO

A constituicdo Federal de 1988, em seu artigo 196, menciona que a saude é direito de
todos e dever do Estado, garantido mediante politicas sociais e econémicas que visem a reducao
do risco de doenca e de outros agravos e ao acesso universal e igualitario as acGes e servicos
para sua promocao, protecao e recuperacao.

Entretanto, a satde publica no Brasil carece de atengéo e financiamento adequado para
a garantia de atendimento essencial a populagdo. Nesse contexto, emerge a importancia do
sistema de saude suplementar, que tem ganhado destaque nos ultimos anos.

Passada a primeira década do século XXI, os planos e seguros privados de assisténcia a
salde (doravante planos de satde) configuram no Brasil, segundo a agéncia reguladora federal
responsavel pelo setor, a Agéncia Nacional de Satde Suplementar. A despeito da validade da
denominacdo desse mercado como sistema de salde e da posi¢cdo em que o Brasil ocupa no
ranking mundial, a afirmativa da ANS remete a pertinente reflexdo sobre a relevancia e tamanho
que esse mercado alcangou no Brasil, que pode ser evidenciada pela abrangéncia de
atendimento, com assisténcia médica a cerca de 25% da populacéo, e de seu faturamento anual,
préximo ao do orcamento federal para a satde publica.

A estrutura dos sistemas de salde de diversos paises se caracteriza pela coexisténcia da
atuacdo publica e privada, com os mais variados arranjos de financiamento e provisdo de
servigos. No caso brasileiro, esse formato hibrido foi sendo delineado ao longo do século XX
e, na Constituicdo Federal de 1988, ele foi positivado (Santos & Borges, 2013); (Antonio,
2018); (Gerschman, 2008), confirmando-se a possibilidade de que empresas privadas ofertem,
mediante o pagamento de contraprestacdes pecunidrias, coberturas similares as garantidas pelo
Sistema Unico de Satde — SUS, um sistema publico de acesso universal. (Santos & Borges et
al, 2013; Antonio, 2018).

Antes da regulamentac&o do setor de planos de saude, através da Lei n®9.656, 0 mercado
de satde suplementar brasileiro, sempre foi marcado por inimeros conflitos decorrentes da
assimetria informacional entre os agentes e da ndo-confluéncia de seus interesses, no qual o
foco nas demonstrac@es financeiras das operadoras de planos de saude, era totalmente voltada
para uma contabilidade com cuidados tributarios.

Desde 2000, o setor opera sob a intervencdo da Agéncia Nacional de Satde Suplementar
(ANS), responsavel por sua regulacdo assistencial, administrativa e econdmica (Costa et al.
apud Mascarenhas, 2007). Durante esse periodo, muitas mudancas em termo de controle e
acompanhamento das situacdes econdémicas-financeiras foram implementadas pela Agéncia
Nacional de Satde Suplementar (ANS).

Dentre essas implementac@es, pode-se destacar as novas praticas contabeis introduzidas
pela Lei 11.638/07, pela Lei 11.941/09 e pelos pronunciamentos e orientacdes emitidos pelo
CPC incluem mudancas na estrutura das demonstracdes contabeis e nas avaliacbes
patrimoniais. As novas normas internacionais IFRS, vieram fortalecer a padronizacdo e
comparabilidade das demonstracdes financeiras das operadoras de planos de salde.

O setor de saude no Brasil sofre com a variacdo do custo médico hospitalar que cresce
em proporcbes de 17% ao ano, enquanto nos Estados Unidos 6%, Franca 4,5%, United
Kingdom 8%, Chile 6% e México 10,3% ao ano, conforme aponta IESS (2018), que representa
a inflacdo dos custos hospitalares no pais, custo este que também representa a dificuldade do
cidaddo em manter um pano de saude, haja visto que a inflacdo e o salario ndo acompanham as
variagOes na mesma proporgao.

Diante desse cenario, o presente estudo busca responder a seguinte questao de pesquisa:
Qual é o impacto financeiro da Covid-19 nas Operadoras de planos de Saude no Brasil?

Para responder a questdo de pesquisa o objetivo do artigo € avaliar o impacto financeiro
da COVID-19 nas Operadoras de planos de Saude no Brasil por meio da analise da variagdo
dos indicadores de resultado operacional, liquidez e estrutura de capital entre 2019 e 2020.



A relevancia deste estudo se caracteriza pelo fato de que, embora existam outras
pesquisas que buscam analisar o0 impacto no resultado e no patrimonio das operadoras de saude,
bem como anélise de seu endividamento, ainda ha inimeras possibilidades de estudos que, por
exemplo, avalie os diferentes impactos em cada classe de negocio e a evolugdo deste setor tdo
carente, escasso e essencial para 0 combate a crise sanitaria.

A contribuicdo deste estudo consiste no esclarecimento dos impactos da COVID-19 nas
demonstragdes financeiras das Operadoras de planos de salde, para auxiliar aos profissionais
gue atuam nesse segmento, seja do lado provedor ou do lado tomador de servigos uma melhor
compreensdo dos fatos, reajustes e margens do negocio.

2. REFERENCIAL TEORICO

2.1 Teoria Econdmica da Regulacéo

Segundo Santos e Pinto (2017), a intervencdo do Estado com o objetivo de monitorar e
corrigir rumos na conducao de politicas publicas é a esséncia da regulacdo. A regulacao estatal
na economia pode ser definida como (Aragéo, 2013):

A regulacdo estatal da economia como o0 conjunto de medidas legislativas,
administrativas, convencionais, materiais ou econémicas, abstratas ou concretas, pelas
quais o estado, de maneira restritiva da autonomia empresarial ou meramente indutiva,
determina, controla ou influencia 0 comportamento dos agentes econémicos, evitando
que lesem os interesses sociais definidos no marco da Constituicdo e os orientando em
direcBes socialmente desejaveis (Aragdo, 2013).

Sob a Gtica econémica, a regulacao da satde suplementar se fundamenta na necessidade
de adequacdo dos mecanismos de mercado aos objetivos estabelecidos pela sociedade e em
funcdo de valores de eficiéncia e equidade, estabelecidos politicamente (Souza, 2014).

Nesse contexto, a principal funcdo de uma agéncia reguladora é corrigir falhas de
mercado, de modo a tornad-lo mais eficiente. Entre as principais caracteristicas de uma boa
agéncia reguladora, destaca-se autonomia financeira e gerencial, sistematica prestacdo de
contas, transparéncia, delimitacdo precisa de competéncia e exceléncia técnica (FGV, 2017).

Na visdo de Rodrigues (2019), normalmente uma das razdes atribuidas para regular é a
existéncia de falhas de mercado, quanto a assimetria de informacéo, que aumenta o custo total
do negdcio e gera ineficiéncia.

Campos (2009) afirma que a ‘“regulagdo, em uma visdo mais restritiva, visaria
exclusivamente garantir o equilibrio do mercado, coibindo préticas distorcidas dos agentes
econémicos”. Por outro lado, o referido autor ainda comenta que em uma visdo mais ampla, a
regulacdo deveria “atuar na manuten¢do do funcionamento do mercado, bem assim buscando
introduzir objetivos de ordem geral que ndo seriam alcancados exclusivamente pela inciativa
privada”.

Toda a regulacdo de mercado tem como uma das suas metas 0 monitoramento e a
manutencdo do equilibrio econdmico-financeiro dos agentes regulados. A motivacao para isso
esta no fato de que as empresas reguladas saudaveis sob esse ponto de vista podem contribuir
para o aperfeicoamento do mercado em que estdo inseridas de varias formas.

Sob diferentes angulos, o controle econdmico-financeiro tem seu espago garantido em
quaisquer mercados regulados, inclusive na saide suplementar. Porém, as OPS (Operadoras de
Planos de Saude) lidam com um bem: a saude dos beneficiarios, que ndo pode sofrer quaisquer
tipos de descontinuidade sob pena de dano irreversivel ao usuario desse servico.

2.2 Estrutura dos Indicadores Financeiros



Para avaliar o desempenho e a solidez de empresas, deverdo ser selecionados
indicadores que permitam conhecé-los em cada periodo. Silva (2010, p. 9) corrobora expondo
que a analise financeira sempre esteve ligada a necessidade de identificacdo da solidez e
desempenho das empresas. Os indices financeiros séo utilizados para aferir o desempenho das
empresas, seja relacionando-os com os indicadores apurados em periodos passados ou com
valores apresentados por outras empresas em um mesmo setor e atividade (Assaf Neto, 2010).

Diante desse contexto e das peculiaridades do setor de salde suplementar, 0s
indicadores utilizados para o adequado controle econdmico-financeiro das operadoras estéo
divididos em quatro tipos:

e Indicadores de Liquidez;

e Indicadores de Estrutura de Capital,
e Indicador de Rentabilidade; e

e Indicadores de Custos Assistenciais.

Controle de liquidez representa o instrumento para mensurar a capacidade da operadora
em honrar seus compromissos de curto e longo prazo, respectivamente, tem-se os indicadores
de liquidez corrente e liquidez geral.

A estrutura de capital, representa 0 monitoramento do grau de endividamento, o nivel
de imobilizacdo, bem como avalia a capacidade financeira da operadora. Dependéncia do
capital de terceiros ou de venda de ativos permanentes implicam de forma indireta em uma
baixa liquidez.

O indicador de rentabilidade expressa a atratividade financeira do setor, indicando se 0s
riscos incorridos na operacgdo estdo sendo adequadamente remunerados. Caso contrario, havera
dificuldades na obtencgéo de financiamentos e aportes de capital por parte de investidores.

Diversos autores tém realizado estudos acerca dos indices e indicadores de desempenho,
procurando explicitar sua importancia e utilizagdo em diversos temas e &reas. Ao estudar esses
indices contabeis, Nunes (2010) verificou a possibilidade de haver diferencas entre as empresas
sustentaveis com relacdo a empresas semelhantes consideradas ndo sustentaveis. Os indices
foram divididos nas categorias de risco e retorno e seus resultados indicaram que ndo existem
diferencas captadas pelos indicadores contabeis entre os dois tipos de sociedade.

No setor de saude suplementar no Brasil, Soares (2006) analisou os indicadores de
avaliacdo de desempenho e verificou que os indicadores financeiros séo relevantes para avaliar
e classificar o desempenho das empresas do setor, também considera que esses indicadores
possuem relevancia na avaliacdo e no desempenho dessas empresas.

Ainda em relacdo aos indicadores de desempenho, Anuatti-Neto et al (2005) analisaram
o efeito da privatizacdo sobre as empresas privatizadas no Brasil, na qual foram examinados
indicadores de desempenho para capturar os efeitos da privatizacdo sobre o desempenho dessas
empresas, cujos resultados evidenciaram um aumento na lucratividade e na eficiéncia
operacional apés a privatizacao.

2.3 Medidas para o setor de plano de satide no combate ao Coronavirus
A Agéncia Nacional de Satde Suplementar (ANS), definiu em marco de 2020, acdes
para flexibilizar normativas econémicas-financeiras e adotar medidas regulatorias temporarias
no ambito da fiscalizagcdo, com intuito de minimizar os impactos da pandemia na saude
suplementar, permitindo que as operadoras de planos de salde respondam de maneira mais
efetiva as prioridades assistenciais deflagradas pela COVID-19.
Tais medidas, denominadas de Flexibilizacdo de Normas Prudenciais, foram divididas
em duas acOes, expostas a seguir:
M Antecipacdo do congelamento de exigéncias de capital (Margem de Solvéncia)
A ANS decidiu antecipar os efeitos do congelamento da margem de solvéncia para as
operadoras que manifestem a opgéo pela adocdo antecipada do capital baseado em riscos
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(CBR). Assim, para as operadoras que se encontram em constituicdo escalonada (exigéncia
crescente a cada més), a margem de solvéncia sera estabilizada e em percentual fixo de 75%.
Para as operadoras que manifestarem essa opcéao até 30/05/2020, os efeitos do congelamento
da margem de solvéncia serdo retroativos a 31/03/2020.

O objetivo da medida foi conceder liquidez ao setor, tendo em vista 0 congelamento de
percentual de exigéncia que crescia mensalmente. Estudos técnicos apontam uma reducdo de
aproximadamente 1 bilh&o de reais da quantia exigida para todo o setor, utilizando como
referéncia as projecdes para 0 més de dezembro/2019.

(if) Adiamento de novas exigéncias de provisoes de passivo

A Agéncia também passou de 2020 para 2021 o inicio da exigéncia das provisdes de
passivo para Insuficiéncia de Contraprestacdo/Prémio (PIC) e para Eventos/Sinistros Ocorridos
e Nao Avisados ocorridos no SUS (PEONA SUS). Com a postergacao, fica adiada também a
exigéncia de constituicdo de ativos garantidores, recursos que as operadoras necessitam manter
para garantir em mesma propor¢ao essas novas provisoes de passivo.

Estudo técnicos realizados pela ANS apontam que o efeito esperado da constituicao
dessas provisdes seria de aproximadamente 2% do total de receita anual das operadoras para a
PIC e de 0,54%, para a PEONA SUS. Ao todo, esse adiamento de exigéncias totalizaria ao
longo de 2020 aproximadamente 1,7 bilhdo de reais, que poderdo ser utilizados pelas
operadoras para outros fins (ANS, 2020).

Segundo ainda ANS (2020) para que as operadoras pudessem obter autorizacdo para
tais adogdo de tais medidas, e como forma de proteger os beneficiarios e os prestadores de
servicos de saude que fazem parte de da rede credenciada, elas teriam que assinar um termo de
compromisso, que entre outros prevé que as operadoras se comprometam a:

Renegociagdo de contratos: a operadora devera oferecer a renegociagdo dos contratos,
comprometendo-se a preservar a assisténcia aos beneficiarios dos contratos individuais e
familiares, coletivos por adesdo e coletivos com menos de 30 (trinta) beneficiarios, no
periodo compreendido entre a data da assinatura do termo de compromisso com a ANS e
o0 dia 30 de junho de 2020.

Pagamento regular aos prestadores: a operadora deverd se comprometer a pagar
regularmente, na forma prevista nos contratos com sua rede prestadora de servigos de
salide, os valores devidos pela realizacdo de procedimentos e/ou servigos que tenham sido
realizados entre 4 de margo de 2020 e 30 de junho de 2020. A medida deve atingir todos
0s prestadores de servicos de salde integrantes de sua rede assistencial,
independentemente de sua qualificacdo como contratados, referenciados ou credenciados.
(ANS, 2020).

Estas medidas, foram adotadas como forma de conferir as operadoras maior
flexibilidade de recursos para o enfrentamento desta crise econémica e sanitaria, evitando que
a assisténcia a satde dos beneficiarios seja colocada em risco.

Outra medida de flexibilizacdo da ANS (2020), esta associada a concessdo de incentivos
regulatorios a operadoras, onde foram destacadas as seguintes acdes:

(i) Retirada de exigéncia de ativos garantidores de Provisdo de Eventos/Sinistros a
Liquidar (PESL-SUS): A operadora fica desobrigada de manter ativos garantidores
relativos aos valores devidos a titulo de ressarcimento ao Sistema Unico de Sadde
(PESL SUS) no periodo que vai da data de assinatura do termo de compromisso até
31/12/2020. A medida visa ampliar a liquidez das operadoras, liberando recursos
financeiros que poderao ser utilizados para fazer frente a eventual aumento da demanda
por atendimento médico ou indices de inadimpléncia. Com essa medida, ha a previsao
de reducdo imediata de R$ 1,4 bilhdo de exigéncias de ativos para as operadoras que
atuam no setor.

(ii) Possibilidade de movimentar os ativos garantidores em montante equivalente a
Provisao de Eventos Ocorridos e Ndo Avisados (PEONA): Seré retirada a exigéncia
de vinculacdo dos ativos garantidores na proporcdo equivalente a PEONA
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contabilizada, o que permitira as operadoras uma gestdo mais proativa dos seus ativos
financeiros. Assim, sera possivel a operadora adequar o fluxo de pagamento a sua rede
prestadora médica e hospitalar em um cenério de eventual queda da liquidez. Conforme
previsto na legislacdo do setor, as operadoras devem manter ativos garantidores
registrados junto @ ANS na propor¢do de um para um em relacdo as provisoes técnicas,
vinculando-os conforme previsto no art. 3° da referida RN. Neste sentido, estima-se um
impacto de R$ 10,5 bilhdes em PEONA.

(iii) Reducdo da exigéncia da Margem de Solvéncia para 75% também para as
seguradoras especializadas em salde e operadoras que ndo estdo em fase de
escalonamento: Essa medida permite uma resposta mais rapida as necessidades
financeiras dessas empresas, oportunizando equiparacdo das regras com o0s demais
agentes do setor. Dessa forma, ha a previsdo de reducdo imediata de aproximadamente
R$ 2,7 bilhdes para as nove seguradoras que atuam no setor com alto nivel de
capitalizacdo e que concentram uma parcela expressiva de beneficiarios no setor, além
de outros R$ 0,2 bilh&o para as demais operadoras contempladas.

Quanto as regras prudenciais a ANS destaca que “as exigéncias prudenciais ndo
impedem em completo que uma operadora enfrente dificuldades ou recaia em insolvéncia, mas
reduzem essa possibilidade e mitigam seus efeitos negativos”.

3. METODO DE PESQUISA

O presente estudo adota estratégia metodoldgica descritiva quanto aos objetivos, por
meio da analise do fendmeno dos resultados obtidos nas OPS, e procedimentos archival através
das demonstracGes financeiras publicadas pela ANS no painel contabil da satde suplementar.
Para tanto, tem-se 650 operadoras em 2019 e, 644 operadoras em 2020 autorizadas a operar nas
modalidades Autogestdo 2019 (120) e 2020 (117), Cooperativa Médica 2019 (277) e 2020
(276), Medicina de Grupo 2019 (244) e 2020 (243) e Seguradora especializada 2019 (9) e 2020

(8).

A pesquisa apresenta uma abordagem qualitativa e quantitativa, considerando que foram
utilizadas as bases de dados para responder o problema de pesquisa.

A coleta de dados considerou a extracdo consolidada das posi¢fes patrimoniais de
dados das OPS, independentemente da modalidade, tais como: medicina de grupo, cooperativa,
seguradora especializada, administradora ou autogestdo, contendo informacdes de balanco
patrimonial e demonstrativo de resultado do exercicio dos periodos de 2019 e 2020.

No que se refere aos indices utilizados na andlise, estes visam evidenciar aspectos
financeiros das empresas. Segundo Matarazzo (1998), o importante ndo é uma quantidade
grande de indices, mas um conjunto que permita conhecer a situacdo da empresa e conforme o
grau de profundidade que se deseja conhecer. Inicialmente foram selecionados seis indicadores
para analise da consolidacdo de informacdo das operadoras de planos de salde, que evidenciam
a situacdo financeira do mercado de saude suplementar no Brasil e se dividem em indicadores
de rentabilidade, liquidez e estrutura de capital.

Conforme destaca Silva (2014), a analise das demonstra¢des financeiras “consiste na
coleta de dados constantes nas respectivas demonstracGes, com vistas a apuragéo de indicadores
que permitem avaliar a capacidade de solvéncia (situacdo financeira), conhecer a estrutura
patrimonial (situacdo patrimonial) e descobrir a potencialidade da entidade em gerar bons
resultados (situacdo econémica)”. A anélise horizontal pode ser caracterizada como a avaliacdo
dos demonstrativos contabeis ao longo do tempo, enquanto a analise vertical analisa a
participacdo de cada item em relacdo ao total, conforme Assaf (2012).

Os indicadores de liquidez demonstram o cenério financeiro em relagdo aos seus
compromissos também financeiros. De acordo com Silva (2014), a analise da liquidez é
ferramenta necessaria para avaliar o nivel de insolvéncia da companhia. Os indicadores de
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estrutura de capital explicitam a divisdo do capital entre proprio e de terceiros, de modo que
estdo relacionados as decisdes de investimento e financiamento. Os indicadores de
rentabilidade evidenciam o lucro da companhia em relagéo aos custos e despesas incorridos na
busca por esse lucro.

As Tabelas 1 e 2 apresentam os principais indicadores financeiros adotados:

Tabela 1
Indicadores de Liquidez
Indicador Composigéo Funcionalidade Resultado
Item de liquidez
Ativo Circulante + imediata, tanto curto,
Realizavel a longo prazo como longo prazo,

Liquidez Geral revelando a capacidade

de pagamento de todos
0S Seus Compromissos

Passivo Circulante +
Exigivel a longo prazo Acima de 1, sendo

considerado normal 1,5

Ativo Circulante Capacidade de
pagamento de dividas a
curto prazo

Liquidez Corrente Passivo Circulante

Tabela 2
Indicadores de Estrutura de Capital
Participacdo de Capital Passivo Circulante + Passivo
de Terceiros Né&o Circulante  x 100
(endividamento) Passivo Total

Patrim6nio Liquidox 100

Participacéo de Capital

Proprio Passivo Total

Serdo também analisados indicadores especificos do setor, a saber: margem liquida,
sinistralidade, comercializacdo, indice combinado, indice combinado ampliado e despesas
administrativas.

A partir dos indicadores selecionados, serdo analisas as operadoras pertencentes aos segmentos
(autogestdo, cooperativa médica, medicina de grupo e seguradoras) no periodo de 2019 e 2020.

4. RESULTADOS OBTIDOS E DISCUSSOES

Os indicadores de rentabilidade, liquidez, estrutura de capital e outros indicadores
especificos, foram calculados para cada tipo de Modalidade de Operadoras de planos de Saude
nos anos de 2019 e 2020.

Com base nos resultados apresentados na Tabela 3, pode-se observar que todas as
modalidades de operadoras, com excecdo das seguradoras especializadas, obtiveram resultados
consistentes em 2020, quando comparado com 2019, mesmo enfrentando o periodo de
pandemia da COVID-19.

A margem liquida para as modalidades de Cooperativa Médica e Medicina de Grupo
aumentaram cerca de 100% quando comparado ao ano de 2019. Ja a redugdo da margem liquida
esta concentrada na modalidade de seguradora especializada, que obteve um resultado de -17%.
Um dos fatores que contribuiu para o crescimento desses indicadores de rentabilidade esta
associado a reducdo da sinistralidade, lembrando que a sinistralidade é a relacdo de seus
eventos/sinistros sobre as contraprestacdes/prémios das OPS.



Uma das normas determinadas pelos érgdos competentes para o combate a pandemia,
foi o isolamento social, tal medida provocou uma reducdo na busca de atendimento médico,
que consequentemente reduziu os custos assistenciais das OPS. Esse indicador de sinistralidade,
obteve variacOes de até 11,4 pontos percentuais (Autogestdo), 8,2 pp (Cooperativas Médicas),
7,8 pp (Medicina de Grupo) e apenas 2,1 pp (seguradora especializada), quando comparado
com 2019.

Para os demais indicadores demonstrados na Tabela 3, tais como indice combinado,
indice combinado ampliado, apresentaram reducfes em todas as modalidades decorrente da
reducdo do custo assistencial dessas operadoras.

Quanto ao indice de despesas de comercializacao e indice de despesas administrativas,
ndo foram constatadas grandes variacbes em todas as modalidades. Destaca-se que nas
seguradoras especializadas, as despesas de comercializacdo e despesas administrativas,
aumentaram, respectivamente, em 0,3 pontos percentuais e 0,5 pontos percentuais quando
comparada com o ano de 2019.

Tabela 3
Indicadores
Autogestio Cooperativa Medicina de Seguradora
Médica Grupo Especializada
Indicadores 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020
Margem Liquida 148% 152% 3,3% 7,6% 3,3% 6,4% 6,4% 5,3%
Sinistralidade 88,7% 773% 815% 734% 795% 71,7% 835% 81,4%
Comercializacdo 0,0% 0,0% 1,5% 1,6% 35%  3,6% 5,5% 5,8%
indice Combinado 1,04 0,92 1,04 0,95 0,97 0,89 0,96 0,96
indice Combinado Ampliado 0,89 0,82 1,01 0,94 0,95 0,88 0,91 0,91
Administrativa 89% 85% 105% 100% 106% 106% 51% 56%

Fonte: Elaborado pelos autores a partir dos dados da ANS

Quanto aos indicadores de estrutura de capital apresentados na Tabela 4, pode-se
verificar que no transcorrer dos periodos analisados (2019 e 2020), a participacdo do Capital
Proprio das Operadoras de planos de Saude tem demonstrado uma alavancagem positivo para
todas as modalidades, com excecéo apenas para as seguradoras especializada, que obtiveram
uma reducdo de 3,1 pontos percentuais no ano de 2020, evidenciando que as operadoras de uma
forma geral, conseguem utilizar o recurso que esta gerando para 0 seu crescimento e geracao
de seu fluxo de caixa.

Quanto a participacdo do Capital de Terceiros, os nimeros mostram que todas as
modalidades de operadora reduziram suas dividas em média de 5 pontos percentuais, quanto
que a seguradora especializada, na contramdo das demais modalidades, aumentou seu
endividamento em 3,1 pontos percentuais no ano de 2020, quando comparado com 0 mesmo
periodo de 2019.

Tabela 4
Indicadores - estrutura de capital
Autogestio Coop/er_ativa Medicina de Segu _raqlora
Médica Grupo Especializada
Indicadores 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020
Capital Proprio 69,0% 74,0% 395% 450% 57,8% 60,4% 47,0% 43,9%
Capital de Terceiros 30,3% 249% 605% 550% 422% 39,6% 53,0% 56,1%




Fonte: Dados ANS, elaborado pelos autores

Tabela 5
Indicadores - liquidez
Autogestio Coop,er'ativa Medicina de Segu'ra(_iora
Médica Grupo Especializada
Indicadores 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020
Corrente 302 429 099 120 1,02 124 066 0,75
Geral 3,54 4,63 1,50 1,75 1,37 1,68 0,95 1,05

Fonte: Dados ANS, elaborado pelos autores

No que tange aos indicadores de liquidez, foram observados a mesma tendéncia de
crescimento visto para os indicadores de rentabilidade, conforme pode ser visto na Tabela 5,
todas as modalidades tiveram aumento médio em 20% no indicador de liquidez (ILC) em 2020
guando comparado ao ano de 2019. O outro indicador analisado foi a liquidez geral (ILG), na
qual pode-se observar um aumento médio de 19% (variacdo de 2019 a 2020) em todas as
modalidades.

5. CONCLUSOES E CONSIDERACOES FINAIS

Neste artigo analisou-se, por meio das demonstracdes financeiras das operadoras de
planos de saude, indicadores de desempenho das operadoras de planos de salde no brasil
registradas e autorizadas a operar pela ANS nas modalidades Cooperativa Médica, Autogestao,
Medicina de Grupo e Seguradora Especializada. A base de dados comtemplou 644 empresas
em 2020 e, 650 empresas em 2019, cujos dados sdo disponibilizados no site da agéncia
reguladora (ANS).

A partir das analises efetuadas, pode-se observar um crescimento significativo das
operadoras. O resultado operacional no ano da pandemia do segmento de Saude Suplementar
alcanca o montante de R$ 20,5 Bilhdes em 2020, um crescimento de 75,75% quando comparado
com o ano anterior de 2019 que foi de R$ 11,6 Bilhdes.

No que tange aos indicadores de liquidez corrente e geral, aumentaram respectivamente
19,8% em 2020 e 15,5% no ano de 2019.

Para a estrutura de capital, foram verificados um crescimento na participagdo do Capital
Proprio de 54,3% no ano de 2020 e, para 0 ano de 2019 a participacdo era de 51,9%,
apresentando uma variacdo de 4,41%. Quanto a participacdo do Capital de Terceiros do
mercado de saude suplementar em 2020 é 45,5%, patamar esse que reduziu 6,18% quando
comparado com os anos anteriores (2019 — 48,3%).

Portanto, pode-se concluir que o mercado de saude suplementar vem obtendo resultados
significativos, reduzindo o seu endividamento com a geracao de caixa, e que apesar do periodo
de pandemia mundial, o segmento de satde no Brasil tem se beneficiado por esse momento.

De acordo com especialistas de mercado, uma das razfes da obtencdo desse resultado
encontra-se nas baixas taxas de sinistralidades, que mede a proporcdo de receita e custo das
operadoras. Um dos motivos para reducdo dessa sinistralidade esta atrelada as medidas de
seguranga impostas pelo Organizagdo Mundial da Satude (OMS), tais como o isolamento social,
criado com intuito de evitar o contagio da doenca, fato que colaborou pela redugéo dos servicos
privados de salde, tais como exames, consultas e outros atendimentos que possuem alto custo
agregado a cadeia de servigos.
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