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RESUMO

O mercado privado de planos de saude tem sido marcado por aumento dos custos da
assisténcia médica, ampliacdo da cobertura de procedimentos, restricdes nos reajustes
dos planos e aumento das garantias de solvéncia exigidas pela Agéncia Nacional de Salde
Suplementar (ANS), impactando o desempenho econdmico-financeiro das operadoras de
planos de saude. A presente dissertacdo tem como objetivo analisar o desempenho
econdmico-financeiro de operadoras das modalidades autogestdo, cooperativa médica,
medicina de grupo e seguradora no periodo de 2001 a 2012. Foi utilizada uma base de
dados operacionais e contdbeis disponivel na pagina eletrénica da ANS, com 5.775
observagdes, avaliando-se o desempenho econémico-financeiro por meio de cinco
indicadores: Retorno sobre Ativos, Retorno Operacional sobre Ativos, Retorno sobre o
Patrimonio Liquido, Liquidez Corrente e Sinistralidade. Dois modelos hierdrquicos foram
adotados para estimar os efeitos operadora, modalidade e porte no desempenho. Dentre
estes, a pesquisa identificou que o efeito operadora é responsavel pela maior parte da
variabilidade explicada do desempenho. A investigacdo permitiu identificar as operadoras
que apresentaram melhor desempenho no periodo, direcionando a realizagdo futura de
estudos qualitativos visando conhecer os principais fatores que explicam o desempenho
superior.

Palavras-chave: Gestdo em Saude, Desempenho, Desempenho econémico-financeiro,
Saude Suplementar, Analise Multinivel.



ABSTRACT

The health insurance private market has been marked by increasing healthcare costs,
expanding coverage of mandatory procedures, restrictions to plan price increase and
increases on the financial solvency warranties required by the ANS (National Regulatory
Agency for Private Health Insurance and Plans), causing impact on the third party payor's
economic and financial performance. This study aimed to analyze these payor’s
economical and financial performance from 2001 to 2012 considering four organizational
types of payors: Self Health Insurance, Medical Group (medical coops), Group Medicine
(HMOs) and Private Health Insurance. An operational and accounting database available
at the ANS website with 5,775 observations was used, and the economic and financial
performance was assessed through five indicators: Return on Assets, Operating Return on
Assets, Return on Equity, Current Liquidity and Claims Ratio. Two hierarchical models
were used to estimate the effects on performance of insurer, insurer type and size.
Among these, the results show that the insurer effect is responsible for the highest part
of the performance variability. The effects estimative made possible to identify the best
performers among the insurers, guiding future qualitative studies in order to find the
main factors which could explain the highest performance.

Keywords: Health Management; Performance; Financial Performance; Supplemental
Health; Multilevel Analysis.
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1 INTRODUCAO

O mercado de saude suplementar brasileiro foi regulamentado em 1998 por meio da Lei
9.656. Dois anos depois, a Lei 9.961/2000 instituiu a Agéncia Nacional de Saude
Suplementar (ANS) como érgado responsdvel pela regulagao do setor de planos de saude
no Brasil. Com a missdo de “promover a defesa do interesse publico na assisténcia
suplementar a saude, regular as operadoras setoriais, inclusive quanto as suas relagdes
com prestadores e consumidores, e contribuir para o desenvolvimento das a¢des de saude
no pais” (BRASIL, 2000), a ANS vem desenvolvendo diversas agdes de monitoramento e
controle dos agentes econémicos envolvidos direta e indiretamente na prestacdo de

servicos de saude.

Uma destas a¢Ges foi a implantagdao do Programa de Qualificacdo da Saude Suplementar,
em 2004, como parte da Politica de Qualificacdo da Saude Suplementar da Agéncia
Nacional de Saude Suplementar (PQSS). Este Programa prevé a avaliacdao de desempenho
das Operadoras de Planos de Saude por meio de indicadores agrupados em quatro
dimensdes, a saber: Atencdo a Saude; Econdmico-Financeira; Estrutura e Operacao;
Satisfacdo dos Beneficidrios. O presente trabalho terd como objeto o desempenho
Econdmico-Financeiro de operadoras de planos de saiude de modalidades selecionadas,
gue sera mensurado por indicadores utilizados pela ANS e outros selecionados com base

na revisdo bibliografica.

O desempenho econdmico-financeiro é o elemento primario e fundamental para a
existéncia saudavel de uma empresa, e aquelas que operaram no mercado de planos de
salde devem ser monitoradas com certa prioridade (SALVATORI e VENTURA, 2012). A
manutenc¢dao do equilibrio econémico-financeiro das operadoras é condigdao necessaria
para a garantia da continuidade da prestacdao de servicos e para a competicao por
maiores fatias do mercado (ANS, 2010a). O controle econémico-financeiro das
operadoras tem especial importancia no mercado da salde, dado o risco a saude do
beneficiario em caso de falha na capacidade das operadoras de arcar com as agdes
necessarias para o atendimento integral a seus clientes. Como medida para minimizar

este risco, a ANS, desde o inicio de sua atuacao em 2001, instituiu, por meio da Resolugdo
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de Diretoria Colegiada — RDC n2 77/01 (ANS, 2001), a obrigatoriedade das operadoras
constituirem reservas financeiras, para fazer frente as despesas nao rotineiras. A partir de
2002, diversas Resolucdes Normativas (RN) aperfeicoaram as normas voltadas a

manutenc¢ado destas reservas (Quadro 1).

Quadro 1. Resolucdes Normativas que alteraram as regras de constituicdo da reserva
financeira das Operadoras de Planos de Saude.

Resolu¢dao Normativa Conteudo

RN n2 14/02 (ANS, 2002) Dispde sobre a Margem de Solvéncia das
Sociedades Seguradoras Especializadas em Saude e
alteraa RDCn2 77, de 17 de julho de 2001.

RN n2 160/07 (ANS, 2007) Dispde sobre os critérios de manutengao de
Recursos  Préprios  Minimos, Dependéncia
Operacional e constituicdo de ProvisGes Técnicas a
serem observados pelas Operadoras de Planos
Privados de Assisténcia a Saude.

RN n2 209/09 (ANS, 2009a) Dispde sobre os critérios de manutencdo de
Recursos Proprios Minimos e constituicdo de
Provisbes Técnicas a serem observados pelas
operadoras de planos privados de assisténcia a
saude.

RN n2 227/10 (ANS, 2010b) DispGe sobre a constituicdo, vinculacdo e custddia
dos ativos garantidores das Provisdes Técnicas,
especialmente da Provisdo de Eventos / Sinistros a
Liquidar e altera a Resolugao Normativa n2 209, de
22 de dezembro de 2009.

RN n2243/10 (ANS, 2010c) Altera as Resolugdes Normativas — RN’s n2 173, de
10 de julho de 2008, n2 209, de 22 de dezembro de
2009, e n2 227, de 19 de agosto de 2010.

Fonte: Elaboragdo do autor.

Dentre as operadoras que forneciam informacgdes financeiras para a ANS em dezembro
de 2002, apenas 63% dispunham de provisdes que atendiam ao minimo exigido pela
Agéncia (SANTOS, MALTA e MERHY 2008). Além da instituicdo de reservas financeiras,
outras determinagdes da ANS provocaram impacto nas empresas reguladas, como o
registro de produtos, a definicdo do rol minimo de procedimentos cobertos e o controle
dos precos praticados na venda dos planos de saude. Para SATO (2007), a obrigatoriedade
instituida pela ANS do aumento na oferta de um grande numero de procedimentos
juntamente com a restricdo nas variacdes de pre¢o dos planos causou grande pressao nas

operadoras, sendo que muitas delas, principalmente as de pequeno porte acabaram por
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falir. O impacto das mudangas apds regulamentagao do setor de saude suplementar é
uma das mais importantes causas para a redu¢ao no nimero de operadoras em atividade

no Brasil (Figura 1).

Figura 1. Operadoras de planos de saude em atividade (Brasil - dezembro/1999-
setembro/2013).
2.400
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Fontes: Caderno de Informagdo da Saude Suplementar - dezembro/2013. Modificado pelo autor.

Em estudo sobre os cancelamentos de registro das operadoras junto a ANS entre 2000 e
2007, PEREIRA (2009) encontrou que 1.236 operadoras deixaram de atuar no setor, sendo
que 75,6% destas o fizeram por solicitacdo voluntdria de cancelamento; o segundo
motivo (7,8% dos casos) foi liquidagdo extrajudicial. Em analise dos cancelamentos
segundo o porte da operadora, a autora aponta que 38,4% das ocorréncias no periodo
estudado foram de operadoras de pequeno porte (até 20 mil beneficiarios). Os trés
principais motivos de cancelamento dos registros deste grupo de operadoras foram “a
pedido” (75% dos casos), “liquidagdo extrajudicial” (11%) e “incorporagao por outra
empresa” (3,6%). Embora 59,7% dos cancelamentos de registros tenham sido de
operadoras que ndo informaram o numero de beneficiarios, as operadoras de médio e
grande porte (de 20.001 a 100.000 e acima de 100.001 beneficiarios, respectivamente)

deixaram o mercado em proporgdes visivelmente menores, 1,7% e 0,2%.
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No mesmo periodo em que se observou diminuicdo do numero de operadoras em
atividade, houve aumento do numero de beneficidrios, que passou de pouco mais de
trinta milhdes em 2000 para quase cinquenta milhdes em 2012. Verifica-se, portanto, que
as mudangas ocorridas no mercado de saude suplementar apds a regulamentagdo
representou oportunidade de crescimento para algumas operadoras, e uma grande
ameacga a outras. De modo geral, a regulamentacdao exigiu melhor desempenho das

operadoras, sob pena de serem eliminadas do mercado.

O presente estudo utilizou uma base de dados da ANS, com informacdes contdbeis e
operacionais das operadoras, para analisar o desempenho econdmico-financeiro de
operadoras de planos de saude das principais modalidades, verificar se existe variacdo do
desempenho econdmico-financeiro entre elas e identificar quais aspectos estdo
associados a este desempenho. Trata-se de uma base de dados com grande potencial de
utilizacdao para estudos, com dados financeiros pouco explorados pelos pesquisadores.
Este trabalho traz contribuicbes ao estudo do desempenho econémico-financeiro de
operadoras de planos de saude por utilizar técnica multinivel para estimacdo dos efeitos
operadora, modalidade e porte no desempenho. Pretende-se, também, oferecer
contribuicdo empirica para a politica de regulacdo do setor suplementar de planos de

salde, tendo em vista sua importancia para o sistema de saude brasileiro.

1.1 Pergunta de Pesquisa

Diante do contexto delineado nesta introducdo, o presente estudo pretende responder a
seguinte pergunta de pesquisa: Como a modalidade e o porte influenciam o

desempenho econémico-financeiro das operadoras de planos de satde?
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1.2 Estrutura da Dissertagao

A presente dissertacdo estd organizada em seis capitulos: introdug¢do, obijetivos,
referencial teérico, metodologia, resultados e discussdo e conclusdes. Este primeiro
capitulo apresenta de forma resumida o contexto em que se insere o estudo e a pergunta
de pesquisa. O objetivo geral da pesquisa e os objetivos especificos sdo apresentados no

capitulo dois.

O terceiro capitulo trata da fundamentacao tedrica, e estd dividido em quatro partes: a
primeira apresenta uma revisao sobre o conceito de Desempenho Organizacional e as
formas de mensuracdo utilizadas em estudos anteriores. A segunda parte trata do
desempenho econdmico-financeiro de empresas do setor saude, seguido da terceira
parte que apresenta as abordagens tedricas que tratam da heterogeneidade de
desempenho das empresas em geral sob a ética das teorias da Organizacdo Industrial, da
Visdo Baseada em Recursos e das Capacidades Dinamicas. A quarta e Ultima parte traz
uma breve caracterizacdo do mercado de saude suplementar brasileiro, bem como das
acOes da Agencia Nacional de Saude Suplementar para monitoramento e avaliacdo de
desempenho das operadoras de planos de saude, especialmente nos aspectos

econOomico-financeiros.

O quarto capitulo detalha os procedimentos metodolédgicos adotados no estudo,
descrevendo o levantamento bibliogréafico, a coleta e o tratamento realizado nos dados

da amostra, as varidveis do estudo e apresenta os modelos hierarquicos propostos.

Nos capitulos subsequentes sdo apresentados e discutidos os resultados obtidos na

pesquisa, encerrando-se com as conclusdes e as consideracgdes finais.
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2 OBIETIVOS

2.1 Objetivo Geral

O presente estudo tem como objetivo geral analisar o desempenho econdémico-financeiro
de operadoras de planos de saude das modalidades autogestdo, cooperativa médica,
medicina de grupo e seguradora no periodo de 2001 a 2012, e verificar diferencas de

desempenho entre as distintas modalidades e os portes.

2.2 Objetivos Especificos

e Criar e analisar um banco de dados contabeis, financeiros e operacionais das
operadoras de planos de saude do periodo entre 2001 e 2012;

e Avaliar o efeito modalidade sobre o desempenho das operadoras;

e Avaliar o efeito porte sobre o desempenho das operadoras;

e Avaliar o efeito operadora sobre o desempenho das operadoras;

e |dentificar operadoras que apresentaram desempenhos superiores.
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3 REFERENCIAL TEORICO

3.1 Desempenho Organizacional

TCHOUAKET et al. (2012) fazem um apanhado das perspectivas existentes sobre o
conceito de desempenho, desde compreensdes unidimensionais, que consideram o
desempenho como a capacidade de atingir os objetivos esperados, a capacidade de
adaptacdo ao meio ambiente, a capacidade de manter os valores da organizacdo, ou a
capacidade de produzir de forma adequada com os recursos disponiveis; até
entendimentos multidimensionais, que abordam o desempenho a partir de dois ou mais
destes aspectos. Segundo a perspectiva multidimensional do desempenho, a organizacao
terd maior éxito a medida que for capaz de manter o equilibrio entre as capacidades

descritas.

Outra tipologia de concep¢bes de desempenho foi proposta por VENKATRAMAN e
RAMANUJAM (1986). Segundo estes autores, a visao mais restrita de desempenho utiliza
indicadores de resultados financeiros para mensura-lo, assumindo que estes podem ser
representativos do alcance dos objetivos econdmicos da organizacdo. Este modelo,
chamado Dominio do Desempenho Financeiro (Domain of Financial Performance), é o
mais adotado nos estudos de estratégia e geralmente utiliza indicadores como
crescimento de vendas e rentabilidade (retorno sobre investimento — ROI; retorno sobre
o patrimonio liquido — ROE; e retorno sobre vendas — ROS). A segunda concepgao de
desempenho, chamada Dominio do Desempenho Empresarial (Domain of Business
Performance), mais abrangente, tem sido utilizada nos estudos mais recentes em
estratégia e considera indicadores operacionais juntamente com os financeiros, como
market share, langamentos de novos produtos e eficiéncia em propaganda. A vantagem
deste dominio do desempenho é prover entendimento mais concreto dos fatores de
sucesso que levam a empresa a obter melhores resultados financeiros. Para os autores,

ha, ainda, uma concep¢do mais ampla sobre eficiéncia organizacional (Domain of
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Organizational Effectiveness) que procura discutir conceitualmente o tema e os modelos

mais adequados de mensuragao de desempenho.

Apesar da vasta literatura existente sobre desempenho organizacional (RICHARD et al.,
2009; MATITZ e BULGACOV, 2011), a métrica utilizada para mensurd-lo carece de
consenso entre os pesquisadores. RICHARD et al. (2009), analisaram 213 estudos
publicados nas principais revistas de estratégia e estudos organizacionais, entre 2005 e
2007, que utilizaram conceito de desempenho como varidvel e encontraram 207 medidas
diferentes adotadas. Estas medidas variaram de indicadores financeiros, como lucro
liquido e retorno sobre o patrimonio liquido (ROE), a medidas de resultados de sucesso
(measures of successful outcomes), como aprovacdes pelo Food and Drug Administration
(FDA) e sobrevivéncia de produtos no mercado ou ainda medidas subjetivas da percepgao
relativa de performance. Os autores encontraram que a maioria dos estudos utilizou o
desempenho como varidvel dependente (em 69% dos trabalhos), a partir de medidas
objetivas (73%) com dados secunddrios (59%). Os indicadores para medida de
desempenho foram predominantemente contdbeis (53%). A varidvel desempenho foi
mensurada por meio de apenas um indicador em 49% dos trabalhos, enquanto 51% dos

estudos adotaram mais de uma medida.

Em trabalho recente, MATITZ e BULGACOV (2011) compararam pesquisas empiricas
brasileiras e estrangeiras das areas de estudos de organizacbes e de estratégia que
utilizaram o conceito de desempenho no desenho da investigacdo, publicadas entre 2005
e 2007, totalizando a analise de 169 artigos. Os achados sdao semelhantes aos de RICHARD
et al. (2009), com predominio de andlise quantitativa de dados objetivos contabeis
obtidos em fontes secundarias, mostrando que as pesquisas brasileiras estdo em
consonancia metodolédgica com aquelas da literatura internacional. Além disso, estes
autores verificaram a Unidade de Analise utilizada nos estudos e encontraram
predominio de coleta de dados no nivel da organizacdo. Este resultado sugere potencial
espaco para pesquisas com abordagem multinivel, isto é, quando os dados sdo originados
de duas ou mais unidades de andlise (como, por exemplo, empresa e setor; ou operadora

de plano de saude e modalidade).
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Desta forma, a auséncia de uma medida padronizada do desempenho permite ao
pesquisador escolher os indicadores com alguma liberdade e tende a captar aspectos que
atendem as expectativas das partes interessadas (ESCRIVAO JUNIOR, 2011). RICHARD et
al. (2009) exemplificam que, quando os investidores sdo a Unica parte interessada a ser
considerada, a maximizacdo do retorno ao acionista pode ser justificada como Unico
critério de desempenho. A medida que outras partes interessadas sdo consideradas, a
avaliacdo do desempenho se torna mais abrangente. Nestas condi¢des, as medidas que
utilizam apenas um indicador podem ndo ser representativas do valor criado pela

empresa para cada uma das partes interessadas.

O presente estudo, ao analisar o desempenho econdmico-financeiro de operadoras de
planos de saude, considera duas partes interessadas: o investidor e a ANS, em fungao de
seu papel representativo dos beneficiarios, prestadores de servicos e fornecedores. Desta
forma, a escolha dos indicadores procurou captar o atendimento as expectativas de

ambas.

3.2 Desempenho Econdmico-Financeiro de Empresas do Setor Saude

O desempenho econdmico-financeiro de empresas da drea da saude tem despertado
interesse nos pesquisadores nos ultimos anos. Os estudos publicados buscam
compreender o comportamento destas organizagées que precisam gerir seus recursos de
forma a garantir a manutencdo de complexa atividade operacional e gerar resultados
compativeis com as expectativas das partes interessadas, dentre elas o investidor

(MATOS, 2011).

MALIK e VELOSO (2010) analisaram o desempenho econdmico-financeiro dos 100
maiores hospitais e das 100 maiores operadoras de planos de sallde em comparag¢ao com
as 100 maiores empresas dos diversos setores atuantes no Brasil. O critério para eleger as
maiores empresas foi a receita no ano de 2006. O desempenho econdmico-financeiro foi
medido pelos indicadores Retorno sobre o Patrimonio Liquido (ROE); Retorno sobre o

Investimento (ROI); Margem Liquida (ML); EBITDA; e Evolucdo Real da Receita (ERR). Os
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resultados confirmaram a hipdtese inicial dos autores, de que ndo ha diferengas entre os
maiores hospitais, operadoras e empresas em geral quanto a rentabilidade. Em relagao
aos indicadores ROE e ROI, quanto maior a operadora (em funcdo da receita), maior a
possibilidade de ser tdo rentavel quanto as empresas em geral. Este achado sugere que a
receita pode ser um fator relevante para a medida de desempenho econémico-financeiro

da empresa.

LIMA NETO (2011) analisou 137 demonstragdes financeiras, entre os anos de 2003 e
2008, de 31 hospitais da Regido Metropolitana de Sdo Paulo. Os indicadores utilizados
foram Liquidez Corrente; EBITDA/Receitas; Lucro Operacional/Receitas; e Aplicages
Financeiras/Ativo Total. Os resultados mostraram baixo lucro antes do resultado

financeiro e rentabilidade predominantemente proveniente de aplicagdes financeiras.

VIEIRA e COSTA (2008) dedicaram-se a estudar a totalidade das empresas de planos de
salde odontoldgicos das modalidades de cooperativas e odontologias de grupo. Além de
indicadores financeiros, os autores adotaram indicadores operacionais como medida de
desempenho. Foram utilizados indicadores econémico-financeiros, como rentabilidade do
patrimonio liquido (razdo entre resultado liquido e patrimbnio liquido) e indice de
despesa assistencial (calculada pela razdo entre despesa assistencial e o total de receita
de contraprestacao). Os autores consideraram, ainda, o porte e a localizagdo geografica
como varidveis dependentes. Os resultados demonstraram que as operadoras de planos
odontoldgicos sdao altamente rentdveis. Entretanto a rentabilidade varia entre as duas
modalidades estudadas e segundo o porte das empresas. As odontologias de grupo
apresentaram incremento marginal das receitas (a cada aumento de 1% no numero de
beneficidarios) maior que as cooperativas. A variacdo marginal das despesas nas
cooperativas odontoldgicas foi maior que a variacdao das receitas a medida que aumenta o
numero de beneficidrios. Assim, as cooperativas de pequeno porte apresentaram padrao
médio de rentabilidade superior em relacdo as de médio e grande porte. Ja nas
odontologias de grupo, a maior rentabilidade foi observada nas operadoras de médio
porte. Os autores sugerem que esta diferenca decorre da maior despesa assistencial
apresentada pelas cooperativas por redistribuicdo das receitas entre os associados, ao

passo que as odontologias de grupo mantém menores despesas assistenciais.



26

Outro estudo que procurou avaliar o desempenho as operadoras de planos de saude foi
desenvolvido por SANTOS, MALTA e MERHY (2008). Os autores analisaram as empresas
com vistas a verificar o resultado da regulacdo na saude suplementar, apds a criacdo da
ANS. Foram selecionados trés eixos temadticos para avaliagdo: estrutura e operacao,
regulacdo econOmica e regulacdo assistencial. Para a dimensdo econd6mica, foram
utilizados dois indicadores: percentual de operadoras que se adequaram as provisoes
exigidas pela agéncia e evolucdo da receita das operadoras. O periodo estudado foi de
2000 a 2006. Os resultados revelaram que o percentual de empresas que dispunham das
provisdes minimas exigidas pela ANS aumentou de 63% para 78%, configurando um
mercado com empresas mais capitalizadas e com maior grau de seguranca dos
beneficidrios e prestadores de servicos. Em relagdo a receita das operadoras, as
modalidades medicina de grupo, cooperativa médica e autogestdo apresentaram
crescimento similar, atras apenas das odontologias de grupo. As seguradoras tiveram

crescimento da receita abaixo da média do setor.

GUIMARAES e ALVES (2011) propuseram um modelo de previsio de insolvéncia® apés um
ano para operadoras de planos de salide por meio de regressao logistica bindria com 17
indicadores financeiros de 597 operadoras. Os autores utilizaram dados disponibilizados
pela ANS referente ao ano de 2004, adotando como variavel dependente do estudo o
estado de solvéncia das operadoras em 2005 (solvente = 0, insolvente = 1). Apds analise
inicial das 17 varidveis, foram identificadas trés variaveis que, em conjunto, previam
melhor a insolvéncia das operadoras com um ano de antecedéncia. Estes indicadores
foram: Passivo Circulante/Patriménio Liquido, Receita Total/Ativo Total, e Resultado
Liquido/Ativo Total. Os autores compararam o modelo proposto, especifico para
operadoras de planos de saude, com outro modelo existente de previsao de insolvéncia
de empresas em geral (chamado escore Z” de Altman). O modelo especifico para as
operadoras revelou-se superior, em termos de precisdao, em relagdo ao modelo geral. O
estudo ndo deixa claro (nem é este seu propdsito) se estes indicadores refletem a

rentabilidade das operadoras, com vistas a atender as expectativas dos acionistas.

1 A . N .~ . . . ~

Insolvéncia se refere a condicdo de incapacidade de a empresa honrar suas obrigacdes. No estudo
apresentado, GUIMARAES e ALVES (2011) consideraram insolventes as operadoras com patrimdnio liquido
menor ou igual a zero.
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Entretanto, podem ter grande valia na perspectiva do agente regulador, como

representante dos beneficiarios.

O interesse em avaliar o desempenho economico-financeiro das organizagdes também é
visto no setor publico da saide. BONACIM e ARAUJO (2011) descreveram as
consequéncias de mudancas operacionais nos indicadores econémico-financeiros de um
hospital universitario publico entre 1995 e 2004. Os autores justificam o estudo pela
necessidade de verificar a eficiéncia na alocacdo e gestdo dos recursos do hospital
universitario publico, uma vez que os servicos prestados por ele devem dar resposta a
uma necessidade social. Desta forma, os indicadores foram selecionados de modo a
verificar o alcance destes propdsitos. Os autores identificam uma relacdo de agéncia
entre o hospital e a sociedade, atribuindo a esta o papel dos acionistas da instituicdo. Os
indicadores utilizados foram numero de atendimentos ambulatoriais, numero de
internagdes, percentual do hospital no orcamento da Secretaria de Estado da Saude (SES),
receita SUS?, orcamento global (advindos da SES juntamente com a receita SUS), custo do
paciente-dia e custo da internag¢do. Os resultados mostraram manuten¢ao no volume de
atendimentos ambulatoriais e hospitalares, aumento do orcamento global, sobretudo por
aumento da receita SUS, e tendéncia de crescimento dos indicadores custo do paciente-
dia e custo da internagdo. Os autores concluem que o hospital obteve ganho de eficiéncia
por considerarem que houve aumento na complexidade dos pacientes atendidos e que a
variacdo da inflagdo no periodo foi maior que o aumento do or¢amento do hospital.
Atribuem este aumento da eficiéncia as politicas de gestdo empregadas na instituicao

durante o periodo estudado.

A partir da revisdo realizada, constata-se que a literatura especializada carece de estudos
de desempenho econémico-financeiro com foco em operadoras de planos de saude.
Verifica-se, ainda, que os estudos que trabalharam com o conceito de desempenho das

empresas do setor salde demonstraram que ha variacdo de desempenho entre elas, isto

% 0 termo Receita SUS se refere  receita gerada pelos atendimentos realizados, pagos pelo Ministério da
Saude, mediante processo de faturamento realizado por Fundacgdo de apoio ao hospital. Os pagamentos
sdo feitos de acordo com os valores estabelecidos na Tabela de Procedimentos, Medicamentos e OPM do
SUS, também chamada de Tabela SUS.
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é, seu desempenho ndo é uniforme. As trés principais correntes de pensamento que

procuram explicar esta heterogeneidade de desempenho sdo apresentadas a seguir.

3.3 Organizagao Industrial, Visao Baseada em Recursos e Capacidades Dinamicas

A teoria da Organizacdo Industrial, proposta inicialmente na primeira metade do século
XX e desenvolvida por Porter (1981), defende que o desempenho da empresa é
determinado pelas caracteristicas do setor em que atua, chamado nesta corrente de
pensamento de Industria. O conceito de industria diz respeito a um grupo de empresas
que produzem mercadorias ou servigos e competem entre si. Para o presente estudo, a

industria pode ser entendida como o mercado de planos de saude.

As empresas, ao elaborarem suas estratégias, buscam uma posicdo que lhes confira
lucratividade sustentada. Dois fatores devem ser considerados na elaboracdo da

estratégia:

e A estrutura da industria, uma vez que as industrias diferem quanto a natureza da
competicdo e grau de oportunidade de lucratividade sustentada;
e A posi¢cdo dentro da industria, dado que dentro de uma mesma industria, ou seja,

dentro de um mesmo setor, a lucratividade das empresas ndo é homogénea.

A estrutura da industria tem efeito sobre a sustentabilidade do desempenho da empresa,
enguanto a posicdo dentro da industria reflete a habilidade da empresa em estabelecer
vantagem competitiva sobre seus concorrentes. Considerando constante a estrutura da
industria, o desempenho da empresa sera dado por seu posicionamento no mercado, que
podera ser vantajoso por duas razdes: ou por operar com custos mais baixos que os
concorrentes; ou pela habilidade da empresa em diferenciar o produto ofertado
conseguindo cobrar precos mais altos. A empresa que opera com baixo custo serd capaz
de projetar, produzir e comercializar um produto similar de forma mais eficiente do que
seus competidores. Este tipo de vantagem tem como foco o preco de comercializacdo.

Por outro lado, a empresa que optar estrategicamente pela diferenciacdo deverd
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proporcionar ao comprador um valor excepcional e superior, em termos de qualidade do
produto, caracteristicas especiais ou servicos mais eficientes. Portanto, os dois tipos de

vantagem competitiva sdo baixo custo e diferenciagdo (PORTER, 1991).

Juntamente com o conceito de vantagem competitiva, a teoria da Organizagao Industrial
de Porter trabalha com a noc¢do de escopo estratégico dentro da industria. Assim, a
empresa definird o segmento em que competird, ofertando produtos de acordo com as

necessidades da populacdo alvo.

A Visdo Baseada em Recursos (RBV) postula que o desempenho das empresas estd
relacionado com fatores intrinsecos da organizacdo (WERNERFELT, 1984, 1995). Desta
forma, a empresa terd melhor desempenho em relacdo a seus concorrentes na medida
em que melhor desenvolver e retiver seus recursos. Tais recursos referem-se a quaisquer
ativos que representem pontos fortes (strengths) ou pontos fracos (weaknesses) da
organizacdo, podendo ser tangiveis ou intangiveis. Sdo exemplos de recursos: marca,
reputacdo da empresa, mao-de-obra especializada, know-how, contatos comerciais,

processos eficientes, capital, equipamentos e outros (WERNERFELT, 1984).

Segundo esta linha de pensamento, as empresas que operam em um dado mercado
diferem quanto a seus recursos e a heterogeneidade de desempenho se perpetua devido
ao fato destes recursos nao serem facilmente transferidos de uma organiza¢dao para
outra. Os recursos da empresa proporcionardao maior vantagem competitiva quanto mais

valiosos, raros, inimitaveis e insubstituiveis forem (BARNEY, 1991; BARNEY et al., 2001).

Assim, os recursos podem constituir uma barreira contra os concorrentes (resource
position barriers), e proporcionar maior lucratividade a empresa que os detém
(WERNERFELT, 1984). Ainda citando WERNERFELT (1984), a empresa que desenvolve um
recurso de know-how sobre um dado processo de trabalho pode desfrutar deste
diferencial em outros mercados. Isto pode explicar o inicio e a permanéncia da atividade
das seguradoras no mercado de planos de salde, uma vez que estas possuiam

experiéncia atuarial do mercado financeiro antes de entrarem para o setor.
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A variacdo do desempenho das empresas ao longo do tempo tampouco ocorre de forma
homogénea no mercado. De acordo com a perspectiva das capacidades dinamicas,
alteragdes no ambiente externo, sejam de natureza econdmica ou tecnoldgica, afetam o
desempenho da empresa de acordo com sua capacidade de adaptagdo e de dar respostas
a estas mudancas (TEECE, PISANO e SHUEM, 1997). Para estes autores, o termo
‘capacidade’ diz respeito a habilidade de adaptar, integrar e reconfigurar adequadamente
recursos e competéncias da empresa diante de um novo ambiente externo. J4 o termo
‘dindmico’ se refere as rapidas mudancas tecnolégicas e ao mercado cuja natureza da

competicao futura é dificil de determinar e exige respostas por meio da inovagao

A teoria das capacidades dindmicas valoriza as capacidades e rotinas da empresa que nao
podem ser replicadas facilmente no mercado. Tais capacidades sdao desenvolvidas pela
empresa e acumuladas ao longo do tempo. Desta forma, as empresas que as detém

beneficiam-se de vantagem competitiva sustentada.
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3.4 Mercado de Salde Suplementar

3.4.1 Perfil do Setor

O numero de vinculos a planos de saide no Brasil aumentou nos ultimos anos, com maior
aceleracdo na segunda metade dos anos noventa (Figura 2), atingindo uma cobertura
aproximada do setor de saude suplementar de 25,3% da populacdo em dezembro de
2013. A aproximacao se deve ao fato de o nimero de vinculos nao refletir exatamente o
numero de beneficidrios, uma vez que o mesmo individuo pode dispor de mais um
vinculo. Em 2003, cerca de 4% dos beneficiarios possuiam mais de um plano de saude
(ALBUQUERQUE et al., 2008). Apesar da expansao do mercado nacional, hd importante
variacdo de cobertura entre as Unidades da Federacdo. O estado de S3o Paulo (maior
cobertura: 44%) possui cobertura quase oito vezes maior do que o estado do Acre (menor
cobertura: 5,7%). Embora tenha havido aumento no nimero de beneficidrios, a taxa de
crescimento anual apresentou queda nos ultimos anos. Em 2012, o mercado teve a
menor taxa de crescimento desde 2003, seguido de discreto aumento em 2013, como

ilustrado na Figura 2.

Figura 2. Beneficiarios de planos de saude e taxa anual de crescimento (Brasil — 2000-
2013).
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A distribuicdo etdria dos beneficiarios de planos privados apresenta menor proporgdo de
pessoas de cinco a 25 anos em comparagao a populagao geral, ou seja, entre os jovens a
cobertura de planos privados é relativamente baixa. A cobertura aumenta na populacao
de 25 a 45 anos, tornando esta faixa etaria relativamente mais coberta por planos do que
a populacdo geral. A proporcdo de individuos acima de 45 anos é similar nas duas
populagdes. E importante considerarmos o processo de envelhecimento da populacio,
gue passa a demandar mais cuidados de salde e, consequentemente, contribui para o
aumento das despesas das operadoras. A populagdo brasileira passou de 7,2 milhdes de
idosos em 1980 para 19,2 milhdes em 2010, devendo chegar a 28,3 milhGes em 2020,

segundo projecdo da Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios (PNAD).

STIVALI (2011) calculou o indice de Envelhecimento® da populacdo de beneficiarios e da
populacdo geral obtendo, para o ano de 2008, 0,461 e 0,314, respectivamente. Além de
constatar que a populacdo de beneficiarios é mais envelhecida do que a populagao geral,
o autor verificou que o processo de envelhecimento vem ocorrendo de forma mais
intensa na populagdo coberta por planos de saude. O impacto financeiro da ampliacdo da
populacdo idosa sobre o sistema de salude decorre principalmente do aumento da
frequéncia de utilizacdo de servicos (NUNES, 2004), dado pela necessidade de cuidado a
pacientes de doengas cronicas e pelo atual modelo assistencial que ndao atende com
eficiéncia as necessidades do idoso, portador de multiplas doengas (VERAS e PARAHYBA,
2007; VERAS, 2009). Desta forma, a mudanca no perfil epidemiolégico, que acompanha o
envelhecimento da populacdo, continuara a ser um crescente desafio as operadoras de

planos de saude.

A reducdo do numero das operadoras, apresentada no inicio do presente trabalho,
evidencia maior concentracdo do mercado suplementar. Em dezembro de 2012, oito
operadoras (sete delas com mais de um milhdo de vidas) detinham 30% dos beneficiarios
de planos de saude. Por outro lado, ha cerca de 600 empresas de pequeno porte que

operam em 10% do mercado. A tendéncia de concentragao do setor em poucas

? STIVALI, M. (2011) obteve o indice de Envelhecimento pela razdo entre o total da populagdo
acima de sessenta e quatro anos e o total da populacdo com menos de quinze anos, a partir de
dados da PNAD/IBGE.
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operadoras traz riscos ao equilibrio do mercado por comprometer a competicdo e

favorecer condi¢Ges de oligopdlio. Como consequéncia, hd risco de queda na qualidade

dos servicos prestados, praticas de ajuste de risco, aumento do poder de barganha das

operadoras sobre os prestadores e aumento nas barreiras de entrada do mercado (OCKE-

REIS, 2007).

3.4.2 Modalidades

A RDC N2 39/2000 (ANS, 2000) classifica as operadoras pelo tipo atenc¢do a saude

prestada, por modalidade e por segmentac¢do. Quanto a modalidade, as operadoras sao

classificadas em:

Autogestoes

Sdo empresas, que atuam em quaisquer setores, que oferecem planos de salide como
beneficio a seus funcionarios ativos, aposentados, pensionistas e ex-empregados, e a
seus respectivos grupos familiares. Apesar de serem consideradas como modalidades
ndo comerciais, as autogestdes ndo patrocinadas, ou seja, em que o beneficio ndo é
integralmente coberto pelo empregador, sdo obrigadas a cumprir as exigéncias de

constituicao de garantias financeiras.

Cooperativas Médicas

Classificam-se na modalidade de cooperativa médica as sociedades de pessoas sem
fins lucrativos, constituidas conforme o disposto na Lei n2 5.764, de 16 de dezembro
de 1971, que operam Planos Privados de Assisténcia a Saude. Na cooperativa médica,
os médicos sdo socios e prestadores de servicos; a remuneracdo é feita segundo a
tabela da Associacdo Médica Brasileira (AMB). H3, ainda, a divisdo de sobras e perdas

entre os cooperados ao final do exercicio.
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Medicinas de Grupo

Classificam-se na modalidade de medicina de grupo as empresas ou entidades que
operam Planos de Saude, excetuando-se aquelas classificadas nas demais
modalidades. As medicinas de grupo administram planos de salde para empresas
contratantes, familias e individuos. Constituiram-se inicialmente como grupos
médicos aliados ao empresariado paulista no final da década de 50, originando-se a
partir dos departamentos médicos das fabricas, quando estas optaram pela compra
de servicos médicos para seus trabalhadores. Na década de 80, estes arranjos
assistenciais incluiram na sua 4rea de atuagao a classe média, mediante a oferta de
planos individuais com uma intensa competicdo por precos entre estes grupos
empresariais (NITAO, 2004). A Portaria N2 3.232, de 27 de junho de 1986, do
Ministério do Trabalho, define as empresas médicas ou medicinas de grupo como
pessoa juridica de direito privado, com ou sem fins lucrativos, que prestam assisténcia
médico-hospitalar com recursos préprios ou de rede credenciada mediante
pagamento de contraprestacdo pecuniaria. Nos Ultimos anos, este segmento
apresentou forte tendéncia a verticalizacdo dos servicos com objetivo de melhor
controlar a utilizacdo de servicos e os custos assistenciais (ESCRIVAO JUNIOR e

KISHIMA, 2011).

Seguradoras

Seguradoras sao empresas com fins lucrativos que fazem intermediacao financeira
reembolsando os gastos com assisténcia médica diretamente ao segurado dentro de
limites estipulados contratualmente nas apdlices. Além das condi¢des e limites
financeiros para reembolso, o contrato com a seguradora define a cobertura e a
abrangéncia geografica. Os seguros de saude d3ao ao beneficidrio a possibilidade de
livre escolha de servicos dentro de uma rede referenciada, ja que ndo possuem rede
prépria de atendimento. A partir de 2001, as seguradoras tiveram que criar empresas
especificas para a venda de seguro saude, pois a Lei N2 10.185 determinou que elas
ndo poderiam mais atuar em quaisquer outras modalidades de seguro. Por ja serem

reguladas no ambito do sistema financeiro desde a década de 1960, as seguradoras ja
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constituiam reservas técnicas a fim de dar suporte financeiro de longo-prazo para
suas operac¢Oes (ALVES, 2009). Apds a regulamentagdo do setor suplementar, a

atividade de comercializacdo de seguros saude passou a ficar sob a jurisdicdo da ANS.

As quatro modalidades descritas acima sdo o foco do presente estudo e por esta razao
foram apresentadas com mais detalhes. Entretanto, hd outras modalidades em operacao
no mercado, a saber: empresas denominadas Administradoras, que prestam servigos para
outras operadoras, administrando planos e, dessa forma, ndo assumem os riscos da
operagao dos planos e ndo possuem rede propria, credenciada ou referenciada;
Cooperativas Odontoldgicas, que sdo sociedades de pessoas sem fins lucrativos,
constituidas conforme a politica nacional de cooperativismo, da Lei n2 5.764, de 16 de
dezembro de 1971, que operam exclusivamente planos odontoldgicos; Odontologias de
Grupo, que operam exclusivamente Planos Odontoldgicos, excetuando-se aquelas
classificadas como Cooperativa Odontoldgica; Filantropias, que sdo entidades sem fins
lucrativos que operam planos de saude e obtiveram certificado de entidade beneficente
de assisténcia social emitido pelo Ministério da Saude, bem como a declaracdo de
utilidade publica federal junto ao Ministério da Justica ou declaracdo de utilidade publica

estadual ou municipal junto aos Orgdos dos Governos Estaduais e Municipais.

Além das distincdes destacadas até aqui, as modalidades apresentam diferengas
importantes em relacdo a participacdo no mercado e taxa de sinistralidade. As
autogestdoes somam 5,3 milhdes de beneficiarios, representando 10,8% do mercado, e
ndo apresentaram variacao importante no niumero de beneficiarios nos ultimos dez anos.
As autogestGes apresentaram taxa de sinistralidade de 92,6% em 2013, isto &, as

despesas assistenciais representaram 92,6% da receita de contraprestagdao no periodo.

As cooperativas médicas detém o maior nimero vidas do setor com 18,2 milhdes de
beneficiarios de planos de assisténcia médica (37,1% do mercado), ultrapassando a
modalidade Medicina de Grupo, sua maior concorrente. O crescimento deste grupo de
operadoras foi de 103,5% entre 2002 e 2012. As demais modalidades (exceto as
autogestdoes que permaneceram estaveis) tiveram crescimento em torno de 40% no
mesmo periodo (ANS, 2013). A taxa de sinistralidade das cooperativas médicas foi de

83,7% em 2013.
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As medicinas de grupo possuem 17,3 milhdes de beneficidrios (35,3% do mercado).
Considerando o nimero total de vinculos, isto &, incluindo os 2,8 milhdes de beneficiario
de planos exclusivamente odontolégicos, as medicinas de grupo detém a maior parcela
do mercado. As medicinas de grupo apresentaram taxa de sinistralidade de 82,7% em

2013.

As seguradoras especializadas em saude possuem 6,8 milhdes de beneficidrios,
representando 14% do mercado. A taxa de sinistralidade das seguradoras é relativamente

alta, atingindo 85,8% em 2013.

3.4.3 Falhas de Mercado

Em qualquer setor da economia, a regulagdao do Estado procura atenuar os efeitos da
auséncia das condicoes requeridas para a perfeita competicdo do mercado. A auséncia
destas condicdes implica desequilibrio entre a oferta e a demanda, configurando falhas
de mercado, que podem levar a distorcées no consumo de bens e servigos. A regulacdo
destes setores tem o intuito de melhorar a alocacdo e distribuicdo dos recursos para
gerar eficiéncia. Num dado mercado, a intensidade da intervencdo tende a ser

diretamente proporcional a intensidade das falhas (CASTRO, 2002).

As condicBes para a perfeita competicdo no mercado sao:

e Racionalidade — quando o consumidor tem clareza do que deseja consumir,
guando e onde conseguir, podendo planejar o consumo;

e Inexisténcia de externalidades — tomadas como os efeitos (positivos ou negativos)
da producdo ou do consumo de determinado bem que ndo podem ser
mensurados, tornando a decisdo ineficaz;

e Perfeito conhecimento do mercado por parte do consumidor — pressupde a
capacidade do consumidor em conhecer e discernir todas as opg¢Ges disponiveis
no mercado, bem como a diferenca de qualidade entre cada uma delas,

maximizando a sua utilidade na escolha;



37

e Consumidores agindo livremente em seu beneficio — quando o individuo pode
decidir livremente o que consumir ou ndo, segundo seu préprio interesse;

e Numerosos e pequenos produtores sem poder de mercado — implica na auséncia
de produtores capazes de causar grande influéncia no mercado, mantendo o

preco na base da competicao.

A auséncia destas condicdes para perfeita competicdo ocasiona falhas no mercado da
salde, sendo as principais relacionadas a assimetria de informacao entre compradores e
vendedores. Por um lado, as operadoras desenvolvem mecanismos que visam a excluir ou
dificultar o acesso ao plano de saude de alguns grupos, identificados como de alto risco
(selecdo de risco). Por outro lado, a cobertura pelo plano pode aumentar a exposicdo dos
beneficiarios a fatores de riscos e contribuir para a utilizacdo de servicos maior do que

seria se ndo houvesse a cobertura (risco moral) (BAHIA, 2002).

Neste contexto de acentuadas falhas de mercado, o papel regulador desempenhado pela
ANS tem extrema importancia para promover o equilibrio das relagcdes entre operadoras

e beneficidrios e tornar o mercado de planos de saude mais eficiente.

De forma complementar a visdo da regulacdo como resposta as falhas de mercado,
PRZEWORSKI (2001) argumenta que os mercados sao “inevitavelmente incompletos”,
uma vez que os agentes econdmicos tém acesso a informacgdes diferentes. Assim sendo,
“descobre-se que ‘o’ mercado, como tal, ndo existe, apenas sistemas econémicos
organizados deferentemente” (PRZEWORKI, 2011, p. 44), havendo uma relacdo do tipo
agente x principal entre os diversos atores (no caso da regulagdo, entre governo e
agentes econOmicos privados). Nesta visdo, o principal deve se instrumentalizar para
induzir o agente a agir em seu interesse. Ao mesmo tempo, esta relacdo estara mais
proxima do equilibrio a medida que os agentes privados se beneficiarem quando se
comportam de modo a favorecer o interesse publico e sofram algum prejuizo quando nao

o fazem.
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3.4.4 A Agéncia Nacional de Saude Suplementar

O mercado de planos de saude operou até o final dos anos noventa sem qualquer
intervencdo do Estado, com mecanismos frageis de informacdo ao consumidor (COSTA,
2008). Os beneficidarios eram expostos as condicdes impostas pelos contratos que
limitavam arbitrariamente a cobertura, estabeleciam periodos maximos de internacdo e
descontinuavam unilateralmente a vinculagdo ao plano de saude (SALVATORI e VENTURA,

2012).

Para reduzir a exposicdo dos beneficidrios a situacbes danosas e fortalecer o
desenvolvimento do mercado de saude suplementar, foi criada a Agéncia Nacional de
Saude Suplementar, em 2000, por meio da Lei Federal n2 9.961, como uma autarquia sob
regime especial, vinculada ao Ministério da Saude. Suas competéncias, entre outras, sao:
estabelecer critérios para a concessdo, manutencdo e cancelamento da autorizacdo de
funcionamento das empresas e de registro de produtos; avaliar a capacidade técnico-
operacional das empresas; definir o rol de procedimentos e eventos de saude que
constituem a referéncia basica para as coberturas assistenciais; monitorar a evolu¢do dos
precos dos planos, dos seus prestadores de servicos e respectivos componentes e
insumos; autorizar reajustes e revisdes das contraprestacdes pecunidrias, ouvido o
Ministério da Fazenda; estabelecer critérios de garantias de manutenc¢do do equilibrio
economico-financeiro das empresas, assim como de normas e padrdes para o envio de
informacgdes; autorizar os processos de cisdo, fusao, incorporagcdao ou transferéncia do
controle societario das empresas, ouvidos os 6rgdos do sistema de defesa da
concorréncia; proceder a liquidacao extrajudicial da operadora e requerer sua faléncia ou
insolvéncia civil; determinar a alienacdo da carteira; e requisitar o fornecimento de
informacgdes as operadoras, bem como da rede prestadora de servico a ela credenciada
(BRASIL, 2000a). Desta forma, a politica governamental brasileira passa a dispor de

mecanismos regulatdrios formais para intervir no mercado de salde suplementar.

A primeira atribuicdo descrita acima postula o controle sobre a entrada, permanéncia e
saida das operadoras do mercado e tem implicagcdes no grau de concorréncia do setor por

constituirem barreiras a entrada de novas empresas. Elevadas barreiras a entrada
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reduzem a competicdo no mercado. NITAO (2004) analisa as principais barreiras de
entrada de novas empresas no mercado de saude suplementar a partir da tipologia
proposta por PORTER (1980), sendo estas causadas por economias de escala;
diferenciagdo do produto; necessidade de capital; desvantagens de custos independentes
de escala; custos de mudanga; e acesso aos canais de distribuicdo. A seguir serdo

destacadas as trés primeiras, mais diretamente relacionadas ao presente estudo.

As economias de escalas se referem a reducdo do custo unitdrio de um produto ou
operacado resultante do aumento do volume absoluto no periodo. Em geral, a escala
minima eficiente para uma operadora é elevada, embora ndo exista um “tamanho étimo”
para todas as operadoras, podendo variar de acordo com sua estratégia comercial,
segmento alvo e grau de controle sobre os custos (existéncia ou ndo de rede prdpria)

(OCKE-REIS et al., 2006; NITAO, 2004).

A barreira de entrada no mercado por diferenciagéo do produto ocorre quando as
empresas existentes estabelecem, com seus clientes, sentimento de lealdade por
esforcos de publicidade, servico ao consumidor ou diferengas dos produtos. Mesmo que
haja um Rol de Procedimentos minimo que deva ser igualmente coberto por todas as
operadoras, as empresas podem diferenciar seus produtos pela abrangéncia geografica,
forma de acesso aos prestadores (por livre escolha de profissionais e servicos ou rede
contratada), cobranca ou ndo de co-participacdo, oferta de produtos correlatos como
medicamentos, cobertura de procedimentos maior que o Rol minimo etc. Desta forma, a
diferenciacdo se constitui em uma barreira por exigir que os entrantes assumam elevadas
despesas para superar o relacionamento das operadoras existentes com os seus clientes

(NITAO, 2004).

A necessidade de capital cria também barreiras a entrada no mercado de planos de
saude, dada a necessidade de investimento para atender aos requisitos impostos pela
ANS, e em instalacbes fisicas (caso a operadora faca a opgcdo por operar com rede
propria) ou contratacdo de rede ja existente. Assim, um entrante potencial tera maior

dificuldade de obter o registro para atuar no mercado.
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De forma geral, a regulamentagao teve impacto nos custos das operadoras, tanto para
entrar no mercado quanto para operar, em fun¢do das garantias financeiras exigidas; dos
custos administrativos e informacionais; da oferta de rol minimo obrigatdrio; da reducao

dos periodos de caréncia etc. (OCKE-REIS et al., 2006).

Em andlise dos principais resultados alcancados pela ANS desde sua criagdo, em 2000, até
2011, SALVATORI e VENTURA (2012) citam a ampliagdo das coberturas assistenciais
estabelecidas nos contratos, a inducdo a praticas de promocdo da salde, a possibilidade
de portabilidade de caréncias, as barreiras a entrada e a saida das operadoras do
mercado e a qualificagdo do setor. As autoras acrescentam que “é possivel perceber, por
meio dos instrumentos normativos da ANS e da efetivacdo de suas ac¢des, que a maior
preocupacdo regulatéria ao longo desses onze anos de existéncia tem sido com os

aspectos economico-financeiros das operadoras” (SALVATORI e VENTURA, 2012, p. 479).

Tal preocupacdo da ANS com a situacdo econdmico-financeira das operadoras se
manifestou de maneira mais explicita em forma de Resolucdo logo apds um ano de sua
criacdo, com a publicacdo da RDC N2 77 de 17 de julho de 2001. Esta determinacdo
designou a obrigatoriedade das operadoras em constituir reservas financeiras crescentes
como capital minimo (aplicado as empresas com fins lucrativos) ou provisdo para a
operacdo (para as empresas sem fins lucrativos), provisdo de risco, indice de giro de
operacdes e margem de solvéncia. Resgatando o conceito de necessidade de capital como
uma barreira a entrada de novas empresas no mercado, as operadoras que ja atuavam no
setor antes da RDC N2 77 tiveram vantagem em relacdo as novas, pois puderam utilizar o
prazo concedido de seis anos para incorporarem as garantias financeiras. Ja as empresas
gue solicitaram registro apds esta Resolucdo precisaram dispor das provisdes totalmente

constituidas desde o inicio de sua operac¢do (NITAO, 2004).

Para aprimorar o monitoramento do desempenho econémico-financeiro das operadoras,
a ANS instituiu o Plano de Contas Padrao por meio da RDC 38 de 27 de outubro de 2000.
Esta medida facilitou o fornecimento de informacdes gerenciais e padronizou a coleta e
as demonstracGes contdbeis das operadoras. Assim, tornou possivel analisar o

desempenho de uma mesma operadora ao longo do tempo; comparar o desempenho das



41

operadoras com outras do mesmo porte e igual forma juridica e com outras de diferentes
portes e outras formas juridicas; e analisar os custos de atendimento médico e
odontoldgico (COSTA, 2008), além de subsidiar a ANS com dados econGmico-financeiros
para avaliacgdo do mercado de saude suplementar. O Plano de Contas é o principal
instrumento de controle econdmico-financeiro e patrimonial das empresas. As
informagdes sdo apresentadas a ANS por meio do preenchimento do Documento de

Informacdes Periddicas das Operadoras de Planos de Assisténcia a Saude (DIOPS).

3.4.5 Programa de Qualificagao da Saude Suplementar

O Programa de QualificacGo da Saude Suplementar (PQSS) foi instituido pela ANS por
meio da Resolugdo Normativa N2 139 de 24 de novembro de 2006 e alterado e
completado pela RN N2 193 de 08 de junho de 2009. Este programa se presta a avaliar a
qualidade do setor da saude suplementar como uma estratégia da Politica de
QualificacGo da Saude Suplementar, que tem como principal objetivo induzir o setor para
a producdo de saude (ANS, 2010a). A proposta de implementacdao da Politica de
Qualificacao é incentivar as operadoras a atuar como gestoras de saude; incentivar os
prestadores a atuar como produtores do cuidado de saude; incentivar os beneficidrios a
serem usudrios de servigcos de satde com consciéncia sanitdria; aprimorar sua capacidade

regulatdria (ANS, 2006).

O PQSS é composto por duas linhas de avaliagdo: a primeira, voltada para avaliacdo de
desempenho das operadoras, denominada Qualificacdo das Operadoras; a segunda,
desenvolvida para a avaliacgdo de desempenho da ANS, denominada Qualificacdo
Institucional. Esta ultima avalia o desempenho da agéncia reguladora baseada em quatro
eixos direcionais, a saber, Qualificacido da Saude Suplementar; Desenvolvimento
Institucional; Sustentabilidade do Mercado; e Articulacdo e Aprimoramento Institucional.

Esta linha de avaliacdo ndo sera estudada em profundidade no presente trabalho.

O desempenho das empresas, referente a Qualificacdo das Operadoras, é avaliado por

um conjunto de indicadores agrupados em quatro dimensdes: atencdo a saude;
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econdmico-financeira; estrutura e operacdo e satisfacdo de beneficidrios. Sdo avaliadas,
anualmente, as operadoras com registro ativo junto a ANS, que operam planos médico-
hospitalares, médico-hospitalares com odontologia ou exclusivamente odontoldgicos. O
objetivo desta avaliagdo é aumentar a transparéncia do setor, por tornar publicos os
resultados obtidos, permitir a comparacdo entre operadoras e estimular a concorréncia

no setor (ANS, 2010a).

Para cada uma das quatro dimensdes é calculado um Indice de Desempenho. As
dimensdes possuem pesos diferenciados para compor o resultado final da operadora, o
indice de Desempenho da Saude Suplementar (IDSS), que varia de zero a um (0 - 1). Os
resultados de desempenho sdo apresentados pela ANS em cinco faixas: de 0,00 a 0,19; de
0,20 a 0,39; de 0,40 a 0,59; de 0,60 a 0,79; e de 0,80 a 1,00. O Glossario Tematico da ANS
define o Indice de Desempenho da Saude Suplementar da Operadora como uma “medida
de analise de desempenho que avalia a eficiéncia das operadoras de planos privados de
assisténcia a saude” (BRASIL, 2012, p. 55). As quatro dimensdes que compdem o IDSS sdo

descritas a seguir.

e Dimensao Atengao a Saude: avalia a qualidade da atengdo, com énfase nas acdes
de promocgdo, prevencao e assisténcia a saude prestada aos beneficidrios de
planos privados de saude. O peso desta dimensao é de 40% no calculo do IDSS;

e Dimens3dao Econdmico-Financeira: acompanha o equilibrio econémico-financeiro
das operadoras de plano de saude sob o ponto de vista das condi¢des de liquidez
e solvéncia, avaliando a capacidade de se manter em dia com suas obrigacdes
financeiras junto a seus prestadores para o atendimento, com qualidade e de
forma continua a seus beneficiarios. O peso desta dimensao é de 20% no cdlculo
do IDSS;

e Dimensdo de Estrutura e Operagdo: afere as condicbes da oferta de rede de
consultdrios, hospitais, ambulatdrios, laboratérios e centros diagndsticos
oferecidos pelas operadoras de planos de saude para o atendimento de seus
beneficiarios. Além disso, avalia o cumprimento das obrigacdes técnicas e
cadastrais das operadoras junto a ANS. O peso desta dimensdao é de 20% no

calculo do IDSS;
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e Dimensdo Satisfacdo dos Beneficiarios: utiliza indicadores de permanéncia dos
beneficiarios nas operadoras como forma de avaliar sua satisfacdo. Também mede
a gravidade das infragdes a legislagdo cometidas por parte das operadoras. A
partir de 2012, passou a utilizar um indice de reclamacdes e foi instituida uma
pesquisa de satisfacdo que buscara aferir diretamente o grau de satisfacdo dos
beneficidrios com suas operadoras. O peso desta dimensao é de 20% no calculo do

IDSS.

Desde o inicio do programa, os conjuntos de indicadores utilizados para avalia¢cdo de cada
dimensdo, bem como os pesos atribuidos a elas, passaram por revisdes. A Ultima
avaliagdo realizada pela ANS, em 2013, utilizou cinco indicadores para a dimensdo
econdmico-financeira das operadoras. Estes indicadores expressam o objetivo da
avaliacdo da ANS, em monitorar a capacidade de as operadoras se manterem em
atividade no mercado e honrarem os compromissos contratuais firmados com seus

beneficiarios e com prestadores Os cinco indicadores sdo apresentados a seguir.

e Enquadramento em Garantias Financeiras: apura se a operadora esta de acordo
com as regras minimas, no que diz respeito a Provisdo para Eventos Ocorridos e
N3do Avisados (PEONA) e aos Recursos Préprios Minimos, conforme RN n2 209, de
22/12/2009. A meta para este indicador é valor igual a 1 (um), sinalizando que a

operadora estd de acordo com o normativo vigente;

e Liquidez: O controle da liquidez se constitui em instrumento de afericdo da
capacidade da operadora em honrar seus compromissos de curto prazo. A liquidez
corrente representa o quanto existe de ativo circulante para cada unidade
monetdria de divida de curto prazo. A meta para este indicador é que a operadora

apresente valor maior ou igual a 1,5;

e Patrimbnio liquido por faturamento: Representa a identidade contabil medida
pela diferenca entre o total do passivo e os grupos do passivo circulante e ndo

circulante. Indica, em outras palavras, o volume de recursos proprios da empresa.
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A meta é que a operadora mantenha este indicador entre os 20% maiores, de

acordo com sua modalidade.

e Prazo Médio de Pagamento de Eventos: E o tempo médio que uma operadora leva
para pagar aos seus fornecedores aquilo que ja foi avisado. A meta é que a
operadora mantenha este indicador entre os 20% menores, de acordo com sua

modalidade.

e Suficiéncia em ativos garantidores vinculados: Analisa a suficiéncia de ativos
garantidores vinculados de cada operadora ao final de cada trimestre. A meta é

que a operadora apresente valor iguala 1 (um).

Os resultados divulgados pela ANS mostram que o percentual de operadoras do
segmento médico-hospitalar, ou seja, excluindo aquelas que operam exclusivamente
planos odontolégicos, situadas nas duas maiores faixas de IDSS aumentou de maneira
expressiva, passando de 17%, em 2008, para 64%, em 2013 (Tabela 1). Em relagdo as duas

menores faixas, houve uma reducdo significativa de 54% para 11% no mesmo periodo.

Tabela 1. Operadoras do segmento médico-hospitalar e beneficidrios por faixa de IDSS -
Brasil - 2008/2013.

2009 2010 2011 2012 2013
SEGMENTO FAIXA (ano base 2008) (ano base 2009) (ano base 2010) (ano base 2011) (ano base 2012)
Operad. Benef. Operad. Benef. Operad. Benef. Operad. Benef. Operad. Benef.
TOTAL GERAL 1.636 49.130.673 1.583 53.126.353 1.517 58.154.464 1239 60.387.194 1.198 63.059.820
0,00a0,19 358 2.453.406 316 1.819.258 249 4.775.645 38 408.031 26 234.859
0,20a0,39 286 7.821.496 209 3.825.919 188 4.643.708 81 1.148.550 70 1.600.805
Médico-hospitalar 0,40a0,59 353 12.978.491 376 13.296.312 306 11.502.965 228 9.874.293 224 10.916.423
0,60a0,79 198 17.838.182 233 18.411.168 314 21.221.257 408 29.655.212 455 33.413.955
0,802 1,00 8 104.087 23 6.701.455 46 4.442.563 158 5.967.956 103 2.873.902
Total 1.203 41.195.662 1.157 44.054.112 1.103 46.586.138 913 47.054.042 878 49.039.944

Fonte: ANS. Modificado pelo autor.

O Programa de Qualificacdo foi objeto de andlise na literatura. OCKE-REIS (2007), ao
analisar a concentra¢ao do mercado de salde suplementar, argumenta que o Programa
“u . . ,

procura, corretamente, melhorar a qualidade dos servicos prestados na saude
suplementar, mas seria oportuno monitorar as operadoras que detém posicao de
lideranca, cuja logica de rentabilidade pressiona precos, intensifica barreiras a entrada
[...] e assim configuram um quadro que ameaca a autonomia da Agéncia, no contexto da

concentracdo de mercado de planos de satide” (OCKE-REIS, 2007, p. 1048). Desta forma, a
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avaliagdo de desempenho realizada pela ANS poderia promover as maiores operadoras,

contribuindo para maior concentragao do mercado.

KOYAMA e ESCRIVAO JUNIOR (2007) investigaram a adoc3o de indicadores assistenciais
pelos hospitais credenciados pelas operadoras como medida de desempenho destes
prestadores. Os achados foram compativeis com a hipdtese inicial dos autores, de que o
modelo de remuneragao por procedimento, predominante na saude suplementar, nao
incentiva os prestadores a utilizarem indicadores de resultados assistenciais. Foram
encontrados alguns poucos prestadores que os utilizavam, quando estes pertenciam a
rede prépria das operadoras. Os resultados deste estudo sugerem que os resultados
assistenciais passarao a ser considerados uma boa medida de desempenho quando
houver mudancga na légica de remuneragdo. Enquanto isso ndo ocorrer, o critério de

desempenho serd predominantemente econdémico.

O Programa de Qualificagcdo das Operadoras, abordado neste item, é recente e concluiu a
quinta edicdo da aplicacdo do IDSS no ano de 2013. A ANS avalia que o programa vem
atingindo o objetivo de induzir o mercado no sentido da consecugdao das diretrizes
estratégicas estabelecidas pela ANS, traduzidas nas dimensdes e indicadores (ANS, 2013).
Ao final de cada edicdo, os resultados sdo encaminhados preliminarmente as operadoras
para que analisem e fagam questionamentos. O aprimoramento da avaliacdo é essencial
para o sucesso do programa e para que o IDSS se consolide como uma referéncia para os

clientes da saude suplementar.
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4 METODOLOGIA

4.1 Método

Inicialmente foi realizada pesquisa bibliografica nas bases de dados da Biblioteca virtual
em Saude do Ministério da Saude (BVS-MS), SciELO, LILACS, Medline, Google Académico,
EBSCO e JSTOR utilizando os unitermos: desempenho, desempenho econémico-
financeiro, rentabilidade, operadoras de planos de saude, saude suplementar,
performance, profitability e organizational effectiveness. O levantamento também incluiu
o acervo fisico da biblioteca Karl A. Boedecker, da Fundacdo Getulio Vargas, e seu
catdlogo de dissertagdes e teses. Outros trabalhos citados nos artigos identificados foram

obtidos por meio de consultas em bibliotecas.

O site da ANS foi utilizado para pesquisar as normas e resolucdes de interesse para o
estudo, bem como levantar informacdes sobre o setor de salide suplementar por meio
das publicagbes Caderno de Informag¢bes da Saude Suplementar e o Foco — Saude
Suplementar. As consultas também levantaram informacdes sobre a metodologia e os

resultados alcangados pelo o Programa de Qualificagdao das Operadoras.

A execucdo do presente estudo teve inicio com a criacdo de um banco de dados contendo
elementos dos demonstrativos financeiros, bem como informacdes operacionais
disponibilizadas pela ANS, como a sinistralidade. As demonstracdes financeiras foram
analisadas para a obtencdo de indicadores de retornos contabeis e liquidez. Também
foram realizadas andlises estatisticas multinivel para identificar o efeito dos retornos
acumulados ao longo do tempo no desempenho em periodos subsequentes. As andlises
foram realizadas com a finalidade de apurar o comportamento do desempenho individual
das operadoras e delas em conjunto por modalidades, distribuidas ao longo do tempo no
periodo examinado. As analises quantitativas, em conjunto, oferecerdao subsidios para
especificar um quadro geral do padrdo de desempenho financeiro da modalidade das
operadoras de planos de saude, assim como identificar um conjunto de operadoras que

se destacam por apresentar desempenho superior a média da sua modalidade.
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Com base na revisao de literatura, a medida de desempenho foi operacionalizada de
forma multidimensional. O presente estudo adotou a concepg¢do de desempenho do
Dominio do Desempenho Empresarial (Domain of Business Performance), segundo a
tipologia proposta por VENKATRAMAN e RAMANUJAM (1986) apresentada no Referencial
Tedrico. Primeiramente, com base em lucro contdbil, o Retorno sobre Ativos (ROA) foi
operacionalizado pela divisdao do Resultado Liquido pelo Total de Ativos das empresas, em
consonancia com outros estudos sobre variacdo de desempenho (GOLDSZMIDT et al.,
2007). Além deste, utilizard a medida do Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE) e o
Retorno Operacional sobre Ativos (OROA). Também foram considerados indicadores de
eficiéncia operacional, como a sinistralidade das operadoras. Ainda utilizou-se uma
medida de desempenho baseada na capacidade das operadoras honrarem seus
compromissos, por meio da Liquidez Corrente, medida pela divisdao do Ativo Circulante
pelo Passivo Circulante. Estes foram os indicadores selecionados para mensura¢do da
varidvel dependente, o desempenho. As varidveis independentes foram a operadora, o

porte e a modalidade.

A natureza dos dados de desempenho das operadoras de diferentes modalidades ao
longo do tempo é hierarquica, pois tais dados se organizam em diferentes niveis em
termos de observagdes, anos e operadoras. Neste contexto, modelos multinivel sdo
adequados como método de anadlise e se aplicam com propriedade a situacGes em que as
guantidades de casos sdo diferentes entre grupos, tipicas em estudos de desempenho de
firmas (GOLDSZMIDT et al., 2007). Este mesmo autor argumenta que outras técnicas
estatisticas, como ANOVA e Analise de Componentes de Variancia, mostram-se menos
apropriadas para este tipo de estudo, pois partem da premissa de independéncia dos
efeitos; o que ndo ocorre em casos como o presente estudo, em que as medidas estdo

agrupadas por ano, por operadoras e por modalidades (Modelo 1) ou porte (Modelo 2).

O propdsito dos modelos empiricos desenvolvidos neste trabalho foi identificar os trés
tipos de efeitos no desempenho das operadoras: o efeito modalidade da operadora; o
efeito porte da operadora; e o efeito operadora. O nivel mais alto é a classificacdo de
operadoras por modalidade ou porte. Desta forma, estimar os efeitos da modalidade, do

porte e da operadora implica um modelo de trés niveis com as observagdes por ano no
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nivel 1, operadoras no nivel 2 e modalidade (alternando por porte no Modelo 2) no nivel
3. Os dois modelos foram operacionalizados de formas distintas. O primeiro modelo
utilizou a série completa dos dados de modalidade (de 2001 a 2012), e o segundo se valeu
da informacgdo sobre o porte disponivel nos anos de 2011 e 2012. As analises foram feitas
utilizado o pacote Ime4 do programa estatistico R (The R Foundation for Statistcal

Computing, Vienna, Austria), versao 3.0.2.

Foram analisadas as empresas que operaram planos médico-hospitalares e médico-
hospitalares com odontologia das modalidades autogestdo, cooperativa médica, medicina
de grupo e seguradora no periodo de 2001 a 2012. As operadoras exclusivamente
odontoldgicas ndo foram incluidas na analise. A unidade de analise do presente estudo é
a observagao da operadora em um ano. Os dados foram obtidos na base de dados DIOPS
da ANS, cujos vieses de validade e fidedignidade em relacdo aos dados sdo amenizados
pelos mecanismos de auditoria independente, exigidos pela Agéncia por meio da RN n?
173/2008 (alterada pela RN n? 238/10). Tais vieses também s3o amenizados pelo longo
periodo estudado e pela permanéncia, na amostra, somente de operadoras que dispéem
de dados por pelo menos nove anos, conforme detalhado a seguir na descricio do

tratamento da amostra.



49

4.2 Amostra

O banco de dados utilizado no presente estudo foi construido com informagdes
disponibilizadas na pagina eletrénica da ANS do periodo de 2001 a 2012. Esta base
contém dados de 2.276 operadoras de planos de salde, totalizando 17.369 observagdes

(Tabela 2).

Tabela 2. Numero de operadoras que enviaram dados econ6mico-financeiros a ANS entre
2001 e 2012.

ANO NUMERO DE OPERADORAS
2001 1.888
2002 1.750
2003 1.621
2004 1.540
2005 1.456
2006 1.354
2007 1.433
2008 1.357
2009 1.332
2010 1.274
2011 1.206
2012 1.158

Fonte: ANS. Elaborac¢ao do autor.

As operadoras enviam trimestralmente informacdes contabeis a ANS, por meio do
preenchimento do Documento de Informacgdes Periddicas das Operadoras de Planos de
Assisténcia a Saude (DIOPS). Até o ano de 2006, as seguradoras utilizavam o Formulario
de Informagbes Periddicas (FIP) como instrumento para envio mensal das informacdes
cadastrais e econdmico-financeiras a ANS. A partir de 2007, as informacgGes requeridas
foram revisadas, o instrumento de envio foi unificado, e todas as modalidades passaram a

utilizar o DIOPS.

Foram reunidas as seguintes informacdes de cada operadora: nome, registro na ANS, ano
de referéncia, cidade, estado, regido, modalidade, porte, resultado do indice de
Desempenho da Saude Suplementar (IDSS), sinistralidade, ativo total, ativo circulante,

ativo permanente, passivo circulante, patrimoénio liquido, resultado liquido e resultado
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operacional. A partir destes dados, foram calculados: retorno sobre ativos (ROA — Return
on Assets), retorno operacional sobre ativos (OROA — Operating Return on Assets),

rentabilidade do patrimonio liquido (ROE — Return on Equity) e liquidez corrente.

4.3 Tratamento da Amostra

A primeira andlise realizada visou a identificar as observacdes de interesse para o
presente estudo e verificar a disponibilidade das informac¢Ges essenciais para o
tratamento estatistico. Desta forma, o primeiro filtro na base de dados foi a exclusao das
modalidades n3ao previstas no estudo, mantendo apenas as empresas que operam nas
modalidades autogestdo, cooperativa médica, medicina de grupo e seguradora. Nesta

etapa, foram excluidas 8.758 observacdes de 1.450 operadoras.

O segundo filtro aplicado a amostra se referiu a disponibilidade de dados considerados
essenciais para o estudo: nome da operadora, ano de referéncia, modalidade, regido
onde se localiza, sinistralidade, ativo total no mesmo ano e resultado liquido referente
aquele ano. A disponibilidade destes dados permitiria realizar a andlise do desempenho
com pelo menos uma medida operacional (sinistralidade) e uma medida econdmica, por
meio do retorno sobre ativos (ROA). A aplicacdo desta condicdo a base de dados eliminou

638 observacdes de 41 operadoras.

O terceiro filtro aplicado a amostra foi a exclusdo das operadoras que nado tiveram os
dados essenciais disponiveis por pelo menos nove anos, excluindo 885 observacdes de
174 operadoras. Desta forma, a base apresenta dados em painel ndao balanceado, uma

vez que nem todas as operadoras estdo presentes em todo o periodo do estudo.

Na etapa seguinte, foram excluidas as observacdes atipicas, consideradas outliers,
aquelas que se afastaram mais de trés desvios padrdao da média para as varidveis que
apresentaram distribuicdo normal dos dados, e mais de quatro desvios padrao para as
varidveis que ndo apresentaram distribuicio normal no histograma. Foram, ainda,
excluidas as observagdes de operadoras com Patrimoénio Liquido negativo, por distorcer o
calculo dos testes. Por fim, foram excluidas 1.313 observacbes, de 99 operadoras, que

passaram a ndo atender ao critério de série histérica minima de nove anos.
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Para calcular o Modelo 2, com porte no terceiro nivel, foram excluidas 40 observacdes de
22 operadoras que mudaram de porte de 2011 para 2012, para que esta varidvel
agrupasse as operadoras do segundo nivel, permitindo sua condi¢do de nivel no modelo
hierdrquico. Foram excluidas também 29 observagdes de operadoras que nao dispuseram
a informacdo do porte para os dois anos (2011 e 2012). Apesar do pequeno periodo, ha
quase novecentas observacdes de porte na amostra final da pesquisa, permitindo sua
utilizacdo na andlise. A base de dados da pesquisa conta com 72 observacdes de porte de
autogestdes, 520 de cooperativas médicas, 270 de medicinas de grupo e 18 observacdes

de seguradoras.

4.4 Apresentacao das Variaveis

O manejo dos dados de cada variavel foi realizado conforme descrito a seguir.
CD_OPS: Representa o cédigo de identificacdo da operadora na base de dados.
CD_ANO: Representa o cddigo do ano da observagdo na base de dados, sendo:

e Ano2001: CD_ANO 1
e Ano 2002: CD_ANO 2
e Ano 2003:CD_ANO3
e Ano 2004: CD_ANO 4
e Ano 2005: CD_ANOS5
e Ano 2006: CD_ANO 6
e Ano 2007: CD_ANO 7
e Ano 2008: CD_ANO 8
e Ano 2009: CD_ANOS9
e Ano2010:CD_ANO 10
e Ano2011: CD_ANO 11
e Ano2012: CD_ANO 12

CD_REGIAO: Representa o codigo da Regido da sede da operadora, sendo:

e Regido Norte: CD_REGIAO 1

e Regido Nordeste: CD_REGIAO 2

e Regido Sudeste: CD_REGIAO 3

e Regigo Sul: CD_REGIAO 4

e Regido Centro-Oeste: CD_REGIAO 5
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MODALIDADE: Representa a modalidade da operadora, conforme seu estatuto juridico,
sendo:

e Autogestdo: MOD_1
e Cooperativa Médica: MOD_2
e Medicina de Grupo: MOD_3
e Seguradora: MOD_4

PORTE: Esta informacdo estd disponivel na base de dados para os anos de 2011 e 2012, e
representa o porte da operadora, de acordo com o numero de beneficidrios, sendo:

e Pequeno Porte (até vinte mil vidas): POR_1
e Maédio Porte (entre vinte mil e cem mil vidas): POR_2
e Grande Porte (mais de cem mil vidas): POR_3

IDSS: Representa o resultado obtido pela operadora na avaliagao de desempenho da ANS,
por meio do indice de Desempenho da Saude Suplementar. A base de dados contém os
resultados referentes aos anos de 2008 a 2012. Os resultados do IDSS das avalia¢des de
2009, 2010 e 2012 (com dados de 2008, 2009 e 2011, respectivamente) foram divulgados
por faixa, isto é, de 0,00 a 0,19; de 0,20 a 0,39; de 0,40 a 0,59; de 0,60 a 0,79; e de 0,80 a
1,00. Nestes casos, a pesquisa adotou o valor médio da faixa. Os resultados das avaliagdes
de 2011 e 2013 (referentes ao desempenho das operadoras nos anos de 2010 e 2012)
foram divulgados por indice exato de cada operadora, ndo sendo necessario realizar
ajustes.

SINISTRALIDADE: Representa a relacao entre despesas assistenciais e o total das receitas
com operacdo de planos de saude (contraprestacdes efetivas). Foi considerado 75% de
sinistralidade como referéncia para os modelos estatisticos, isto é, o desempenho das
operadoras neste indicador foi melhor, quanto mais se aproximou desta taxa. Nao ha
consenso sobre a sinistralidade ideal para as operadoras, mas a despesa assistencial
comprometendo até 75% da receita de contraprestagao permite a operadora custear
suas despesas administrativas, comerciais e ter uma margem de lucro que viabilize o

negocio.

Ativo Total: Representa o Ativo Total da operadora no ano observado.

Ativo Circulante: Representa o Ativo Circulante da operadora no ano observado.
Passivo Circulante: Representa o Passivo Circulante da operadora no ano observado.

Patrimoénio Liquido: Representa o Patrimonio Liquido da operadora no ano observado.
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Resultado Liquido: Representa o Resultado Liquido apresentado pela operadora no ano
observado.

Resultado Operacional: Representa o Resultado Operacional da operadora no ano
observado. Os dados de resultado operacional dos anos de 2001 a 2006 se mostraram
inconsistentes e foram excluidos da base, tendo sido utilizada esta varidavel apenas para o
periodo de 2007 a 2012.

ROA: Representa a taxa de retorno sobre o ativo total obtido pela operadora no ano
observado, calculado pela relagdo entre o resultado liquido e o ativo total. O ROA verifica
a rentabilidade obtida pela empresa sobre a totalidade de seus recursos. Pelo ROA se
pode verificar a eficiéncia da empresa em gerar lucro a partir do uso de seus
investimentos totais Este indicador apresenta um importante poder explicativo ao
desempenho da firma, em especial quando combinado com outros indicadores. Outros
estudos que investigaram o desempenho de operadoras também utilizaram este
indicador (GUIMARAES e ALVES, 2011).

OROA: Representa a taxa de retorno operacional sobre o ativo total obtido pela
operadora no ano observado, calculado pela relacdo entre o resultado operacional e o
ativo total. O OROA permite avaliar a rentabilidade da empresa decorrente de sua
atividade principal, excluindo perdas e ganhos financeiros e outros valores ndo gerados
pela prépria operacdo. Este indicador é utilizado na literatura para analise de
desempenho de empresas (MORETTI e SANCHEZ, 2011; LANA, 2013). O indicador OROA
esta disponivel na base de dados entre os anos de 2007 e 2012.

ROE: Representa a taxa de retorno sobre o patriménio liquido obtido pela operadora no
ano observado, isto é, a rentabilidade do volume dos recursos préprios da empresa.
Permite a seus acionistas ou sécios compara-la com outras opgcdes de investimento no
mercado. O ROE é calculado utilizando a relagdo entre o resultado liquido e o patrimoénio
liguido. MALIK e VELOSO (2010) utilizaram o ROE como uma das medidas de
desempenho, conforme apresentado no referencial tedrico.

Liquidez Corrente: Representa a liquidez corrente da operadora no ano observado.
Mostra a relagdo entre os ativos conversiveis em dinheiro no curto prazo e as dividas de
curto prazo. A inclusdo deste indicador buscou incluir a expectativa da ANS de que as
operadoras possam honrar os compromissos junto a seus prestadores para o
atendimento com qualidade e de forma continua a seus beneficidrios. Embora a liquidez
corrente seja um indicador tipicamente financeiro, no presente estudo foi considerado
como um indicador operacional relacionado a gestdo financeira da operadora.
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4.5 Modelos

A andlise da varidvel dependente desempenho, medida alternadamente como ROA,
OROA, ROE, Liquidez Corrente e Sinistralidade, é conduzida por uma estimagao de dois
modelos de trés niveis, com modalidade (Modelo 1) e porte (Modelo 2), representados
pela letra k no nivel 3, operadora (j) no nivel 2 e ano (i) no nivel 1. Formalmente, temos:

Nivel 1:
DESEMPENHOj, = Bojx + €ijk eijx ~ N(0,02)
Onde,

BOjk € o desempenho médio ao longo dos anos da operadora j, da modalidade k

€ijk é o residuo do desempenho da operadora j, da modalidade k, no ano i

Nivel 2:

— 2
Bojic = Qo + Uk s ~ N (0, 0y)
Onde,
Qg € odesempenho médio das operadoras da modalidade k

Uj é o residuo do desempenho da operadora j na modalidade k

Nivel 3:
ok = Bo + Vi v ~ N(0,07)
Onde,

Bo é o desempenho médio das quatro modalidades (Modelo 1) ou dos trés portes
(Modelo 2)

Vg é o residuo do desempenho da modalidade ou do porte k

Em notagdo compacta, temos:

DESEMPENHO;;; = Bo + vy + uj + e, (Equagdo 1)
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Os residuos, que representam os desvios das observa¢cdes em relacdo a média, serdo
utilizados para identificar as operadoras com desempenho superior, atendendo a um dos
objetivos da pesquisa.
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5 RESULTADOS E DISCUSSAO

5.1 Anadlise Descritiva dos dados

O tratamento no banco de dados, descrito na metodologia, resultou na amostra final
composta por 5.775 observagbes de 512 operadoras, representando 67,1% do total de
observac¢des das modalidades de interesse disponiveis na base original. A Tabela 3, e sua
representacdo grafica (Figura 3) abaixo, mostram a distribuicao das operadoras, segundo
a modalidade, mantidas na amostra final em compara¢do com a representatividade de
cada modalidade no mercado de saude suplementar brasileiro.

Tabela 3. Distribuicdo das operadoras mantidas na amostra final, segundo a modalidade,

em comparacao com a distribuicdo total das operadoras de planos de salde em operacao
no Brasil em 2013.

Amostra ANS, 2013
Modalidade -
Observagoes n % n %
Autogestao 474 45 8,8% 207 23,0%
Cooperativa Médica 3.333 287 56,1% 322 35,8%
Medicina de Grupo 1887 171 33,4% 358 39,8%
Seguradora 81 9 1,8% 12 1,3%
Total 5.775 512 100,0% 899 100%

Fonte: Elaboracdo do autor a partir da base de dados da pesquisa e do Caderno de
Informacdo da Saude Suplementar - dezembro/2013.

Figura 3. Representacdo grafica da composicao da amostra, segundo a modalidade da
operadora e a distribuicao total das operadoras de planos de saude em operag¢ao no
Brasil em 2013.

Amostra %% ANS, 2013 1,3%

B Autogestdo

33,4% H Coop. Médica
39,8%

Med. Grupo

M Seguradora

Fonte: Elaboracdo do autor a partir da base de dados da pesquisa e do Caderno de
Informacdo da Saude Suplementar - dezembro/2013.
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Verifica-se que ha uma concentragao de operadoras da modalidade Cooperativa Médica
na amostra, que corresponde a 56% do total das operadoras que permaneceram na base
de dados. Entretanto, os modelos multinivel, utilizados nesta pesquisa, sdo mais robustos
quando utilizados nesse tipo de composi¢cdo ndo balanceada de amostra (MISANGY!I et al.,
2006). Fizeram parte da amostra final, operadoras de planos de saude de grande
relevancia para o sistema suplementar brasileiro, como Bradesco Saude S/A, Amil,
Unimed BH Cooperativa de Trabalho Médico e a Fundagao Assistencial dos Servidores do

Ministério da Fazenda, autogestdao com mais de oitenta mil vidas.

As operadoras da modalidade autogestdao apresentaram série histérica média de 10,5
anos na amostra final, enquanto as cooperativas médicas e as medicinas de grupo
apresentaram, respectivamente, 11,6 e 11 anos em média. Todas as seguradoras

dispuseram de periodo minimo para permanecer na amostra final, ou seja, nove anos.

A distribuicdo das operadoras da amostra, segundo a localizacdo geografica, foi andloga a
observada no universo de operadoras em atividade no Brasil (Tabela 4). Esta informacao
se refere ao local da sede da operadora no Sistema de Cadastro de Operadoras (Cadop),
nao refletindo necessariamente a abrangéncia de sua operagao, que varia de acordo com

o plano contratado.

Tabela 4. Distribuicdo das operadoras, segundo a localiza¢cdo geografica, na amostra final
em comparag¢ao com o universo de operadoras em atividade no Brasil em 2013.

Regiao
AMOSTRA
Norte Nordeste Sudeste Sul Centro-Oeste Total
Autogestao 2 7 25 5 6 45
Cooperativa Médica 11 33 158 62 23 287
Medicina de Grupo 3 14 116 32 6 171
Seguradora - - 9 - - 9
Total n 16 54 308 99 35 512
% 3% 11% 60% 19% 7% 100%
Regiao
ANS, 2013 Norte  Nordeste Sudeste Sul Centro-Oeste Total
Autogestao 7 25 106 39 30 207
Cooperativa Médica 15 49 168 62 28 322
Medicina de Grupo 4 35 248 57 14 358
Seguradora - - 11 - 1 12
Total n 26 109 533 158 73 899
% 3% 12% 59% 18% 8% 100%

Fonte: Elaboragdo do autor a partir da base de dados da pesquisa e do ANS TABNET -
setembro/2013.
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A distribuicdo das operadoras, segundo a modalidade e o porte, encontrada na amostra
foi semelhante a observada nos dados gerais da ANS (Figura 4). A maior parte das
operadoras do mercado é de pequeno porte. Analisando o porte, segundo a modalidade,
verifica-se que ha maioria de empresas de grande porte entre as seguradoras, e mais de
50% das operadoras de médio ou grande porte nas cooperativas médicas. J& nas
modalidades autogestdo e medicina de grupo, ha predominio de operadoras de pequeno
porte. Isso pode explicar a menor participacdo relativa destas modalidades na amostra
final da pesquisa, uma vez que as operadoras de pequeno porte sofreram maior nimero
de cancelamentos de registro ao longo dos anos (PEREIRA, 2009), ndo atendendo ao

critério de série histéria minima disponivel de nove anos.

Figura 4. Distribuicdo das operadoras por porte, segundo a modalidade, na amostra final
em comparacdo com a observada no universo de operadoras em atividade no Brasil em
2013.
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Fonte: Elaboracdo do autor a partir da base de dados da pesquisa e da publicacdao Foco
Saude Suplementar — setembro/2013.

A avaliagdo realizada pela ANS através do indice de Desempenho da Satde Suplementar
(IDSS) tem obtido resultados melhores a cada ano, como ja apresentado no capitulo 3. As
operadoras que compuseram a amostra final da pesquisa apresentaram tendéncia

semelhante, com aumento da média geral de IDSS entre 2008 e 2012 (Tabela 5).

Verifica-se que houve aumento do nimero de operadoras nas duas melhores faixas e
reducdo nas duas faixas de pior avaliacdo (Tabela 5). A modalidade seguradora manteve o
numero de empresas nas faixas intermedidrias de avaliacdo. Vale ressaltar que o nimero

de seguradoras é relativamente pequeno e variacbes de poucas operadoras causam
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grande impacto nos resultados de toda a modalidade. As cooperativas médicas fecharam

o periodo com maior IDSS médio (0,72). A modalidade que apresentou aumento mais

acentuado no IDSS foi a autogestdo, que passou de IDSS médio de 0,44 em 2008 para

0,69 em 2012.

Tabela 5. Operadoras por faixa de IDSS, segundo modalidade, entre 2008 e 2012.

MODALIDADE FAIXA IDSS 2008 2009 2010 2011 2012
0a0,19 5 2 4 - -
0,2a0,39 11 6 3 1 4
Autogestao 0,4a0,59 12 17 9 4 4
0,6 20,79 11 9 13 21 20
0,8a1,0 - - 6 11 9
0a0,19 5 3 2 - -
0,2a0,39 42 17 20 5 3
Cooperativa Médica 0,4a0,59 112 107 69 24 25
0,6.20,79 72 87 120 153 185
0,8a1,0 3 6 23 88 58
0a0,19 11 11 10 2
0,2a0,39 46 30 30 9 7
Medicina de Grupo 0,4a0,59 59 54 63 54 52
0,6.20,79 27 35 39 66 69
0,8a1,0 - 3 6 16 12
0a0,19 - - - -
0,2a0,39 - 1 - - -
Seguradora 0,4a0,59 - 3 2 3 1
0,6.20,79 9 4 4 6 8
0,8a1,0 - 1 3 - -
Total Geral 425 396 426 463 457

Fonte: Elaboracdo do autor a partir da base de dados da pesquisa.

A dimensdao econbmico-financeira, de especial interesse nesta dissertacao, teve seu peso

reduzido no cdlculo do indice geral entre 2008 e 2012. Esta dimensdo era a segunda

maior e representava 30% do IDSS. Apds revisdes metodoldgicas, a avaliagdo econdmico-

financeira passou a representar 20% do resultado final, igualando-se as dimensdes

“estrutura e operacao” e “satisfacdo do beneficiario”.

Como houve revisdes do conjunto de indicadores utilizados e dos pesos atribuidos a cada

dimensado ao longo dos anos, os indices resultantes ndo sdo inteiramente comparaveis.

Entretanto, é possivel observar que houve uma importante evolucdo do setor (Tabela 6).
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Tabela 6. Evolucdo do IDSS médio, por modalidade, entre 2008 e 2012.

2008 2009 2010 2011 2012
MODALIDADES (n=425)  (n=396)  (n=426)  (n=463)  (n=457)
Autogestao 0,44 0,49 0,57 0,72 0,69
Cooperativa Médica 0,52 0,56 0,61 0,74 0,72
Medicina de Grupo 0,44 0,48 0,50 0,61 0,62
Seguradora 0,70 0,61 0,68 0,63 0,68
Total Geral 0,49 0,53 0,57 0,69 0,69

Fonte: Elaboracdo do autor a partir da base de dados da pesquisa.

A sinistralidade encontrada na amostra (Tabela 7) foi, em geral, menor do que a
observada nos dados gerais divulgados pela ANS. A diferenga foi maior na modalidade
autogestdo, tomando como referéncia a comparacao dos valores encontrados no ano de
2013. Neste ano, os dados da ANS indicam sinistralidade média de 92,6% nas
autogestdes, 83,7% entre as cooperativas médicas, 82,7% nas medicinas de grupo e

85,8% entre as seguradoras.

Os dados da pesquisa mostram maiores sinistralidade nas modalidades autogestdo e
seguradoras, assim como é observado no mercado geral. As operadoras da modalidade

autogestao

Tabela 7. Evolucdo da sinistralidade média, por modalidade, entre 2001 e 2012.

SINISTRALIDADE 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012

Autogestao 0,9 038 09 084 083 08 080 087 08 081 0,84 0,83
Cooperativa Médica 0,82 0,80 0,79 0,80 0,77 0,77 0,75 0,77 0,78 0,77 0,79 0,79
Medicina de Grupo 0,67 0,69 0,71 0,70 0,70 0,70 0,71 0,73 0,75 0,74 0,76 0,76
Seguradora - - - 079 o080 077 079 082 083 0,79 0,83 0,86
Total Geral 0,78 0,77 0,77 0,77 0,76 0,75 0,74 0,77 0,78 0,77 0,78 0,79

Fonte: Elaboracdo do autor a partir da base de dados da pesquisa e do ANS TABNET.

As variaveis dependentes ROA, ROE e Liquidez Corrente apresentaram distribuicdo
leptocdrtica, isto é, com maior concentracdo das observacbes em torno da média,
guando comparada a distribuicdo normal. Ja as varidveis OROA e Sinistralidade tiveram

distribuicdo normal das observacdes (Figura 5).
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Figura 5. Histogramas das varidveis dependentes ROA, OROA, ROE, Liquidez Corrente e
Sinistralidade.
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Fonte:

Elaboracdo do autor a partir da base de dados da pesquisa.

A média dos indicadores de retorno e liquidez corrente das operadoras da amostra foi

0,10 (ROA), 0,03 (OROA), 0,28 (ROE) e 4,11 (Liquidez Corrente) (Tabela 8). Verifica-se que

os indicadores ROA, ROE e Liquidez Corrente apresentam grande dispersdo de valores.

Uma opc¢ao para melhorar os indices de Skewness e Kurtosis seria reduzir os limites das

observagdes consideradas validas, eliminando mais valores que se distanciaram da média.

Por outro lado, considerando os objetivos da pesquisa, de identificar as operadoras que

se destacaram em relagdo as demais, optou-se por manté-las na amostra.
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Tabela 8. Estatisticas descritivas das varidaveis dependentes ROA, OROA, ROE, Liquidez
Corrente e Sinistralidade.

Variable N Mean Median StDev Min Max Skewness Kurtosis
ROA 5775 0,10 0,04 0,70 -16,56 22,78 11,38 411,95
OROA 2959 0,03 0,03 0,13 -0,72 0,68 -0,76 5,04
ROE 5775 0,28 0,13 4,64 -139,90 153,92 4,68 468,87
LIQ. CORRENTE 5775 4,14 1,53 18,92 0,00 528,69 16,25 326,92
SINISTRALIDADE 5775 0,77 0,78 0,13 0,22 1,30 -0,35 1,90

Fonte: Elaboracdo do autor a partir da base de dados da pesquisa.

As operadoras da modalidade autogestdao mostraram melhor desempenho no indicador

liquidez corrente (Tabela 9). A presenca do patrocinador nas autogestdes contribui para

este resultado. De acordo com a RN n2 137/06 (ANS, 2006a), o patrocinador é uma

instituicdo publica ou privada que participa, total ou parcialmente, do custeio do plano

privado de assisténcia a saude e de outras despesas relativas a sua execugdo e

administragao.

Tabela 9. Estatisticas descritivas das variaveis dependentes ROA, OROA, ROE, Liquidez

Corrente e Sinistralidade, segundo a modalidade da operadora.

Variable MODALIDADE N Mean StDev Minimum Maximum Skewness Kurtosis
ROA Autogestdo 474 0,12 0,52 -1,95 7,78 8,81 110,46
Coop. Médica 3333 0,10 0,64 -12,18 22,78 17,39 614,17

Med. Grupo 1887 0,10 0,85 -16,56 16,83 6,24 241,65

Seguradora 81 0,08 0,06 -0,06 0,20 -0,13 -0,71

OROA Autogestdo 244 0,00 0,19 -0,66 0,64 -0,66 1,90
Coop. Médica 1674 0,02 0,11 -0,72 0,58 -1,26 8,04

Med. Grupo 960 0,05 0,14 -0,61 0,68 -0,32 2,63

Seguradora 81 0,04 0,09 -0,16 0,22 0,01 -0,35

ROE Autogestdo 474 0,23 1,55 -7,56 21,96 9,76 128,01
Coop. Médica 3333 0,27 3,87 -65,17 153,92 18,18 829,33

Med. Grupo 1887 0,30 6,24 -139,90 108,15 -1,80 222,94

Seguradora 81 0,16 0,12 -0,11 0,42 -0,19 -0,52

LIQ. CORRENTE Autogestao 474 14,15 44,88 0,10 528,69 7,77 70,89
Coop. Médica 3333 3,22 13,23 0,00 385,45 18,47 414,65

Med. Grupo 1887 3,37 15,93 0,01 433,66 17,82 396,31

Seguradora 81 1,25 1,11 0,00 4,57 0,52 -0,23

SINISTRALIDADE Autogestao 474 0,85 0,17 0,29 1,30 -0,09 1,00
Coop. Médica 3333 0,78 0,11 0,22 1,30 -0,24 2,44

Med. Grupo 1887 0,72 0,14 0,22 1,29 -0,58 0,76

Seguradora 81 0,81 0,08 0,68 1,19 1,51 4,58

Fonte: Elaboracdo do autor a partir da base de dados da pesquisa.
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As seguradoras apresentaram o menor retorno sobre ativos entre as modalidades, ao
passo que as autogestdes tiveram o melhor desempenho medido por este indicador. O
mesmo ocorreu com o retorno sobre o patrimonio liquido, indicando que a operagdo no
mercado de planos privados confere retornos financeiros relativamente baixos as
seguradoras. MACEDO et al. (2006) estudaram seguradoras brasileiras com vistas a
comparar o desempenho dos segmentos automdveis, saude, vida e previdéncia e
coberturas diversas por meio dos indicadores ROE, Margem Operacional e Sinistralidade.
Os autores encontraram que o seguimento saude apresentou os piores resultados nas
trés medidas utilizadas. Assim, a manutencdo do produto saude na carteira das
seguradoras pode ter papel complementar, contribuindo para comercializacdo de pacotes

de seguros.

As medicinas de grupo tiveram o maior retorno operacional sobre ativos, quando
comparadas as demais modalidades estudadas. Juntamente com a menor sinistralidade
observada, o desempenho das medicinas de grupo, segundo os dados da amostra, vai ao
encontro dos objetivos esperados pelo processo de verticalizagdo observado nos ultimos
anos, especialmente nas medicinas de grupo. Esta estratégia de incorporar servicos
proprios busca ganhos de eficiéncia por parte da operadora. ALBUQUERQUE, G.M. et al.
(2011), identificaram como principais motivadores para o processo de verticalizacdo,
maior controle dos custos de produ¢ao dos servicos médicos e maior controle sobre a
qgualidade dos servicos prestados. Por outro lado, as maiores taxas de sinistralidades

foram observadas nas autogestdes e nas seguradoras.

A Tabela 10, a seguir, apresenta a evolucdo dos cinco indicadores de desempenho
selecionados ao longo dos doze anos estudados. Verifica-se que houve queda no
desempenho dos trés indicadores de retorno. No mesmo periodo, a liquidez corrente das
operadoras apresentou reducdo, mas ainda mantendo-se acima do indice esperado pela

ANS de 1,5. A sinistralidade apresenta tendéncia de aumento nos ultimos anos.



Tabela 10. Evolugdo das

Sinistralidade por ano.

64

variaveis dependentes ROA, OROA, ROE, Liquidez Corrente e

ROA OROA ROE LIQ. CORRENTE SINISTRALIDADE
ANO N Mean StDev N Mean StDev N Mean StDev N Mean StDev N Mean StDev
2001 | 425 0,24 1,41 | - - - 425 0,73 7,33 | 425 4,58 | 13,03 | 425 0,78 0,16
2002 | 452 0,12 1,29 | - - - 452 0,74 5,67 | 452 5,84 | 27,00 | 452 0,77 0,15
2003 | 481 0,09 0,36 | - - - 481 0,56 7,61 481 8,71 | 37,14 | 481 0,77 0,16
2004 496 0,18 1,10 9 0,01 0,08 | 496 0,07 5,65 | 496 556 | 21,18 | 496 0,77 0,14
2005 | 486 0,17 0,72 9 0,05 0,10 | 486 0,52 4,16 | 486 6,03 | 25,74 | 486 0,76 0,13
2006 | 503 0,13 0,78 9 0,10 0,08 | 503 0,53 3,40 | 503 7,50 | 28,77 | 503 0,75 0,13
2007 | 497 0,08 0,11 | 497 0,07 0,12 | 497 0,22 1,40 | 497 1,95 1,97 | 497 0,74 0,13
2008 504 0,04 0,10 | 504 0,03 0,12 | 504 0,06 0,79 | 504 1,89 1,66 | 504 0,77 0,13
2009 | 482 0,03 0,11 | 482 0,06 0,17 | 482 -0,36 6,52 | 482 1,87 1,58 | 482 0,78 0,13
2010 | 501 0,05 0,11 | 501 0,05 0,11 | 501 0,22 2,82 | 501 2,01 2,33 | 501 0,77 0,12
2011 | 477 0,05 0,10 | 477 0,03 0,11 | 477 0,05 2,48 | 477 1,99 2,29 | 477 0,78 0,11
2012 471 0,04 0,09 | 471 0,03 0,10 | 471 0,05 0,67 | 471 1,87 1,78 | 471 0,79 0,12

Fonte: Elaboracdo do autor a partir da base de dados da pesquisa.

A Tabela 11, a seguir, apresenta os valores de cada variavel dependente de acordo com o
porte da operadora. As operadoras de pequeno porte (até 20 mil beneficidrios)
apresentaram melhores resultados em todas as medidas, com maiores indices de
rentabilidade, liquidez e menor sinistralidade. Resultado semelhante foi descrito por
VIEIRA e COSTA (2008) nas operadoras de planos de saude odontolégicos, que verificaram
maior rentabilidade nas cooperativas odontolégicas de pequeno porte e nas odontologias
de grupo de médio porte. As empresas de grande porte apresentaram menores retornos

nos trés indicadores.

As operadoras de pequeno porte tendem a atuar mais localmente, quando comparada as
empresas maiores. Em geral, estas operadoras atuam em menores centros, equipados
com unidades de saude de menor complexidade, atendendo beneficidrios que precisam
de atendimento em cidades pequenas. A importancia das operadoras de pequeno porte é
entendida pela ANS em funcdo de sua capilaridade. Em 2011, a Agéncia publicou a RN
274 que estabelece tratamento diferenciado para as pequenas e médias operadoras
(ANS, 2011). A resolucdo busca provocar reducdo nas despesas administrativas das
operadoras com até 20 mil e de 20 a 100 mil beneficiarios, especialmente em relacdo as

exigéncias economico-financeiras.



65

Entre as normas aplicadas pela RN 274/2011, a exigéncia de envio do fluxo de caixa e dos
dados referentes ao Reajuste de Planos Coletivos (RPC) deixou de ser mensal e passou a
ser exigido trimestralmente. J4 o envio dos dados referentes ao Sistema de Informacdes
de Produtos (SIP) passou a ser feito anualmente e ndo todos os semestres. A RN também
concedeu maior prazo para recursos de multas, passando de 15 para 30 dias. Outra
importante alteragao foi a redugao dos parametros minimos de constituicdo da Provisao
de Eventos Ocorridos e ndo Avisados (PEONA), passando de 9,5% para 8,5% da receita de
contraprestacdao mensal média do ultimo ano. Em conjunto, estas medidas contribuem

para a manutencdo de operadoras de pequeno e médio portes no mercado.

Tabela 11. Estatisticas descritivas das varidaveis dependentes ROA, OROA, ROE, Liquidez
Corrente e Sinistralidade, segundo o porte da operadora.

Variable PORTE N Mean StDev Minimum Maximum Skewness Kurtosis
ROA Pequeno 492 0,06 0,11 -0,44 0,55 -0,16 3,34
Médio 340 0,04 0,07 -0,25 0,28 -0,48 2,59
Grande 116 0,04 0,08 -0,29 0,36 -0,54 5,82
OROA Pequeno 492 0,04 0,12 -0,51 0,68 0,16 4,79
Médio 340 0,03 0,09 -043 0,31 -0,62 3,51
Grande 116 0,02 0,09 -0,34 0,26 -0,82 3,32
ROE Pequeno 492 0,08 1,53 -24,77 18,80 -5,29 186,75
Médio 340 0,10 1,53 -11,84 22,10 6,75 140,26
Grande 116 -0,21 3,22 -32,97 4,32 -9,45 95,66
LIQ. CORRENTE Pequeno 492 2,43 2,69 0,23 29,54 4,53 29,66
Médio 340 1,43 0,65 0,42 5,77 2,65 12,03
Grande 116 1,29 0,59 0,49 4,95 2,59 12,50
SINISTRALIDADE Pequeno 492 0,77 0,13 0,25 1,28 -0,02 1,69
Médio 340 0,80 0,09 0,29 1,01 -0,99 3,25
Grande 116 0,82 0,08 0,52 1,01 -0,83 1,74

Fonte: Elaboracdo do autor a partir da base de dados da pesquisa.
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5.2 Resultados dos Modelos

Os resultados a seguir referem-se aos modelos da pesquisa descritos na metodologia. A
apresentacdo e analise dos resultados estdo divididas em duas partes, isto é, para cada
um dos dois modelos, sendo que o primeiro procurou avaliar o efeito modalidade no
desempenho das operadoras e o segundo se referiu ao efeito porte. A discussdo dos

resultados sera feita adiante, apds apresenta¢dao dos dados dos dois modelos.

5.2.1 Modelo 1 - Efeito modalidade sobre o desempenho das operadoras

O Modelo 1 procurou avaliar o efeito modalidade nas variaveis dependentes selecionadas
para mensurar o desempenho das operadoras de planos de saude. Neste modelo, os
niveis da analise hierdrquica foram ordenados por observagcbes por ano (primeiro nivel),
operadoras (segundo nivel) e modalidades (terceiro nivel). Este modelo foi estimado para
os cinco indicadores de desempenho — ROA, OROA, ROE, Liquidez Corrente e
Sinistralidade. A Tabela 12, abaixo, apresenta os coeficientes médios de cada varidvel

dependente e o ajuste do modelo pelo log-likelihood.

Tabela 12. Valores de coeficientes de cada regressao e ajuste do modelo 1.

ROA OROA ROE LIQ. CORRENTE SINISTRALIDADE
Desempenho Médio (B,) 0,10175 0,02520 0,27506 5,601 0,78705
Log-likelihood -6161,2 1935,6 -17061,9 -25102,81 4749,9

Fonte: Elaboracdo do autor a partir da base de dados da pesquisa.

Os resultados obtidos no Modelo 1 estdo apresentados na Tabela 13 e expressam a
composicao da variancia do desempenho, indicando a importancia relativa de cada efeito

para o desempenho da operadora.
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Tabela 13. Composi¢ao da variancia do desempenho das operadoras de planos de saude
estimada pelo modelo hierarquico com modalidade no terceiro nivel.

ROA OROA ROE LIQ. CORRENTE SINISTRALID.
5 S 5 S 5 S 5 S 5 S
> © > © > © > © > [
X 2 X 2 X 2 X 2 X 2

Modalidade 0,0% 1,0 0,4% <0,01 0,0% 1,0 | 56,3% <0,01 : 2,74% <0,01

Operadora 1,5% <0,05 2,0% <0,01 0,2% 10  12,1% <0,01 @ 7,18% <0,01

Var. ndo
explicada 98,5% - 97,6% - 99,8% - 31,6% - 90,1% -
(Tempo)

Fonte: Elaboragdo do autor a partir da base de dados da pesquisa.

E possivel observar nos resultados apresentados na Tabela 13 que a operadora e a
modalidade exercem pequeno efeito sobre o desempenho, quando mensurado pelos
indices de retorno ROA, OROA e ROE, embora significantes nos casos de operadora para
ROA (<0,05), e operadora e modalidade para OROA (p<0,01). J& o desempenho medido
pelos indicadores liquidez corrente e sinistralidade foi significante a 1% para os niveis
operadora e modalidade, indicando que ha maior efeito da operadora e da modalidade,
chegando a 56% da variabilidade da liquidez corrente atribuida a modalidade. A
operadora também se mostrou relevante para estas duas medidas, explicando 12% da
variabilidade da liquidez corrente e 7% da variabilidade da sinistralidade. Para a maioria
das medidas, o efeito operadora foi mais expressivo que o efeito modalidade. Este
resultado é compativel com outros estudos que analisam a variancia do desempenho de
empresas (MORETTI e SANCHEZ, 2011; GOLDSZMIDT et al., 2007; BRITO e VASCONCELQS,
2005).

Estudos que utilizaram dados de empresas de diferentes setores encontraram efeitos
mais expressivos da empresa (efeito firma) e dos setores que aninham as empresas
(MORETTI e SANCHEZ, 2011; GOLDSZMIDT et al.,, 2007). Contudo, apesar de as
operadoras pertencerem a diferentes modalidades, todas atuam em um unico setor de
atividade. De acordo com a Classificacdo Nacional de Atividades EconOmicas (CNAE), este
segmento é denominado “Atividades de Atencdo a Saude Humana”. Por esta razdo, o

efeito operadora e o efeito modalidade ndo podem ser perfeitamente entendidos como
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os efeitos firma e setor, frequentemente avaliados em estudos dos campos de estratégia
e estudos organizacionais. E esperado que as diferencas entre as modalidades sejam mais
sutis do que as diferencas intersetoriais. Além disso, de acordo com BRITO e
VASCONCELOS (2005), intervalos de tempo mais longos tendem a reduzir o efeito firma,

pois ndo capturam variacdes no tempo dos fatores associados a empresa.

Por fim, o ultimo aspecto a ressaltar é que todas as operadoras atuam em um mercado
regulado, diferentemente das empresas de outros setores. A existéncia da ANS tende a
homogeneizar a atividade das operadoras quando comparada a atuagao de empresas em
mercados ndo regulados. Estes fatores, em conjunto, contribuem para menor dispersao
do desempenho entre as operadoras e podem explicar a pequena porcentagem de
variacdo de desempenho atribuida a operadora e a modalidade, quando utilizados os

indices de retorno — ROA, OROA e ROE.
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5.2.2 Identificagdo das operadoras com desempenho superior no Modelo 1

Para identificar as operadoras que apresentaram desempenho superior, foram analisados
os residuos de cada varidvel dependente (Figura 6). Nas extremidades das curvas de
residuos estdo as operadoras em que o valor observado mais se distanciou do valor
esperado pelo modelo. Os dez pontos da extremidade direita das curvas de residuos

foram identificados na base de dados da pesquisa e serdo caracterizados a seguir.

Figura 6. Residuos de operadoras para as variaveis dependentes — Modelo 1.
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Fonte: Elaboracdo do autor a partir da base de dados da pesquisa.
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A partir da analise de residuos, foram identificadas as operadoras com desempenho

superior. As Tabelas 14, 15, 16, 17 e 18 apresentam e caracterizam as operadoras com

melhor desempenho, para cada medida selecionada.

Tabela 14. Dez operadoras com melhor desempenho, medido pelo ROA — Modelo 1.

CD_OPERADORA MODALIDADE PORTE LOCALIZACAO

12 Cooperativa Médica Pequeno Regido Sul

537 Medicina de Grupo Pequeno Regido Sudeste
396 Medicina de Grupo Médio Regiao Nordeste
459 Medicina de Grupo Pequeno Regido Sudeste
242 Medicina de Grupo Médio Regido Nordeste
443 Cooperativa Médica Médio Regido Sul

572 Autogestao Pequeno Regido Sudeste
409 Cooperativa Médica Pequeno Regido Sudeste
301 Cooperativa Médica Médio Regido Sudeste
299 Cooperativa Médica Médio Regido Sudeste

Fonte: Elaboracdo do autor a partir da base de dados da pesquisa.

Tabela 15. Dez operadoras com melhor desempenho, medido pelo OROA — Modelo 1.

CD_OPERADORA MODALIDADE PORTE LOCALIZACAO
539 Medicina de Grupo Pequeno Regido Sul
185 Cooperativa Médica Pequeno Regido Sudeste
601 Medicina de Grupo Pequeno Regido Sudeste
632 Medicina de Grupo Médio Regido Nordeste
16 Medicina de Grupo Pequeno Regido Sul
428 Medicina de Grupo Pequeno Regido Sudeste
604 Medicina de Grupo Médio Regido Sudeste
638 Medicina de Grupo Médio Regido Sudeste
242 Medicina de Grupo Médio Regido Nordeste
342 Medicina de Grupo Pequeno Regido Sul

Fonte: Elaboragao do autor a partir da base de dados da pesquisa.



71

Tabela 16. Dez operadoras com melhor desempenho, medido pelo ROE — Modelo 1.

CD_OPERADORA MODALIDADE PORTE LOCALIZACAO
570 Cooperativa Médica Pequeno Regido Sudeste
485 Medicina de Grupo Pequeno Regido Sudeste
517 Medicina de Grupo Pequeno Regido Sul
537 Medicina de Grupo Pequeno Regido Sudeste
414 Medicina de Grupo Pequeno Regido Sul
506 Cooperativa Médica Médio Regido Nordeste
581 Medicina de Grupo Médio Regido Sudeste
459 Medicina de Grupo Pequeno Regido Sudeste
416 Cooperativa Médica Pequeno Regido Sudeste

16 Medicina de Grupo Pequeno Regido Sul

Fonte: Elaboracdo do autor a partir da base de dados da pesquisa.

Da relacdo de operadoras que apresentaram desempenho superior nos indicadores de

retorno (Tabelas 14, 15 e 16), 60% sdo de pequeno porte e 40% sdo de porte médio. A

maioria destas operadoras pertence a modalidade medicina de grupo e estd localizada na

regido Sudeste. A regidao Sul foi a segunda que mais apresentou operadoras neste grupo

de empresas.

Tabela 17. Dez operadoras com melhor desempenho, medido pela

Liquidez Corrente —

Modelo 1.

CD_OPERADORA MODALIDADE PORTE LOCALIZAGAO
28 Autogestao Pequeno Regido Sudeste
53 Autogestao Médio Regido Sudeste
599 Autogestado Pequeno Regido Sul
575 Autogestao Pequeno Regido Sudeste
616 Autogestao Pequeno Regido Nordeste
200 Autogestao Pequeno Regiao Nordeste
566 Autogestao Pequeno Regido Sudeste
543 Autogestao Pequeno Regido Sudeste
614 Autogestao Pequeno Regido Sudeste
407 Autogestao Pequeno Regido Norte

Fonte: Elaboracdo do autor a partir da base de dados da pesquisa.
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Tabela 18. Dez operadoras com melhor desempenho, medido pela Sinistralidade —
Modelo 1.

CD_OPERADORA MODALIDADE PORTE LOCALIZACAO
314 Medicina de Grupo Pequeno Regido Nordeste
397 Medicina de Grupo Pequeno Regido Centro-Oeste
40 Medicina de Grupo Pequeno Regido Sudeste
179 Cooperativa Médica Pequeno Regido Sudeste
225 Medicina de Grupo Médio Regido Sudeste
178 Medicina de Grupo Pequeno Regido Nordeste
267 Cooperativa Médica Pequeno Regido Centro-Oeste
376 Cooperativa Médica Médio Regido Sudeste
461 Medicina de Grupo Grande Regido Nordeste
469 Medicina de Grupo Médio Regido Sudeste

Fonte: Elaboracdo do autor a partir da base de dados da pesquisa.

Das operadoras que apresentaram melhor desempenho nos indicadores operacionais,
75% sdo de pequeno porte. A maioria das operadoras é da modalidade autogestdo,
influenciado pelos melhores resultados de liquidez corrente. Todas as regides
apresentaram pelo menos uma operadora de destaque, com predominio da regido

Sudeste.

Quatro operadoras apresentaram desempenho superior em mais de um indicador. Estas

operadoras sdo apresentadas na Tabela 19, abaixo.

Tabela 19. Operadoras com melhor desempenho em mais de uma varidvel dependente —
Modelo 1.

CD_OPERADORA MODALIDADE PORTE LOCALIZACAO INDICADORES
16 Medicina de Grupo Pequeno Regido Sul OROA e ROE
242 Medicina de Grupo Médio Regido Nordeste  ROA e OROA
459 Medicina de Grupo Pequeno Regido Sudeste ROA e ROE
537 Medicina de Grupo Pequeno Regido Sudeste ROA e ROE

Fonte: Elaboragao do autor a partir da base de dados da pesquisa.



73

5.2.3 Modelo 2 - Efeito porte sobre o desempenho das operadoras

O Modelo 2 buscou avaliar o efeito porte das operadoras nas varidveis dependentes
selecionadas. Neste modelo, os dois primeiros niveis da analise hierdrquica foram
mantidos, isto é, observagdes por ano no primeiro nivel e operadoras no nivel dois. O
terceiro nivel do modelo foi substituido por porte. Este modelo foi estimado para os cinco
indicadores de desempenho — ROA, OROA, ROE, Liquidez Corrente e Sinistralidade. A
Tabela 20 apresenta os coeficientes médios de cada varidvel dependente e o ajuste do

modelo pelo log-likelihood. Em seguida, Os resultados estdo apresentados na Tabela 21.

Tabela 20. Valores de coeficientes de cada regressao e ajuste do modelo 2.

ROA OROA ROE LIQ. CORRENTE SINISTRALIDADE

Desempenho Médio (B)  0,04672 0,03188  0,06585 1,7485 0,79484

Log-likelihood 880,78 775,69 -1773,56 -1444,82 827,04

Fonte: Elaboracdo do autor a partir da base de dados da pesquisa.

Tabela 21. Composicdo da variancia do desempenho das operadoras de planos de saude
estimada pelo modelo hierdrquico com porte no terceiro nivel.

ROA OROA ROE LIQ. CORRENTE SINISTRALID.
5 S 5 S 5 S 5 S 5 S
> © > © > © > © > ©
° 2 o 2 o 2 o 2 o 3
ES & ES & ES s ES s ES Y
Porte 0,2% <0,05 0,1% 0,3 0,0% 1,0 8,1% <0,01 0,8% <0,01

Operadora 4,1%  <0,01 54%  <0,01 0,0% 10 792% <0,01 11,4% <0,01

Var. ndo
explicada 95,7% - 97,5% - 100% -1 12,7% - 87,8% -
(Tempo)

Fonte: Elaboracdo do autor a partir da base de dados da pesquisa.

Pode-se observar que o efeito porte sobre o desempenho das operadoras foi significante
guando medido por ROA, Liquidez Corrente e Sinistralidade, ndo sendo relevante sobre
OROA e ROE (p>0,05). O efeito operadora mostrou-se significante para a maioria dos

indicadores de desempenho, exceto para ROE. Em todas as medidas significantes, o efeito
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operadora foi maior que o efeito porte sobre o desempenho. Esta constatacdo também é
feita em outros estudos que encontram maior parte da variabilidade do desempenho

correspondente ao efeito firma (MORETTI e SANCHEZ, 2011; GOLDSZMIDT et al., 2007).
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5.2.4 Identificagdo das operadoras com desempenho superior no Modelo 2

Assim como desenvolvido no Modelo 1, os residuos de cada varidvel dependente foram
analisados para identificar as operadoras que apresentaram desempenho superior (Figura
7). Nas extremidades das curvas de residuos estdo as operadoras em que o valor
observado mais se distanciou do valor esperado pelo modelo. Os dez pontos da
extremidade direita das curvas de residuos foram identificados na base de dados da

pesquisa e serdo caracterizados a seguir.

Figura 7. Residuos de operadoras para as varidveis dependentes — Modelo 2.
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Seguindo a metodologia aplicada ao Modelo 1, as operadoras com desempenho superior
no Modelo 2 foram identificadas para cada medida selecionada. As Tabelas 22, 23, 24, 25

e 26 apresentam e caracterizam estas operadoras.

Tabela 22. Dez operadoras com melhor desempenho, medido pelo ROA — Modelo 2.

CD_OPERADORA MODALIDADE PORTE LOCALIZAGAO
539 Medicina de Grupo Pequeno Regido Sul
87 Cooperativa Médica Pequeno Regido Sudeste
258 Medicina de Grupo Grande Regido Sul
432 Medicina de Grupo Pequeno Regido Sul
601 Medicina de Grupo Pequeno Regido Sudeste
452 Cooperativa Médica Pequeno Regido Sudeste
567 Autogestao Pequeno Regido Sudeste
428 Medicina de Grupo Pequeno Regido Sudeste
33 Cooperativa Médica Pequeno Regido Centro-Oeste
182 Autogestao Pequeno Regido Sul

Fonte: Elaboragdo do autor a partir da base de dados da pesquisa.

Tabela 23. Dez operadoras com melhor desempenho, medido pelo OROA — Modelo 2.

CD_OPERADORA MODALIDADE PORTE LOCALIZACAO
539 Medicina de Grupo Pequeno Regido Sul
428 Medicina de Grupo Pequeno Regido Sudeste
601 Medicina de Grupo Pequeno Regido Sudeste
87 Cooperativa Médica Pequeno Regido Sudeste
185 Cooperativa Médica Pequeno Regido Sudeste
178 Medicina de Grupo Pequeno Regido Nordeste
592 Medicina de Grupo Pequeno Regido Sudeste
485 Medicina de Grupo Pequeno Regido Sudeste
604 Medicina de Grupo Médio Regido Sudeste

15 Medicina de Grupo Grande Regido Sudeste

Fonte: Elaboragao do autor a partir da base de dados da pesquisa.



Tabela 24. Dez operadoras com melhor desempenho, medido pelo ROE — Modelo 2.

CD_OPERADORA

MODALIDADE

PORTE

LOCALIZACAO

59
57
579
539
45
248
561
419
601
39

Medicina de Grupo
Medicina de Grupo
Medicina de Grupo
Medicina de Grupo
Medicina de Grupo
Medicina de Grupo
Medicina de Grupo
Medicina de Grupo
Medicina de Grupo
Medicina de Grupo

Pequeno
Médio
Médio

Pequeno

Pequeno

Grande

Pequeno
Médio

Pequeno

Pequeno

Regido Sudeste
Regido Sudeste
Regido Sudeste
Regido Sul
Regido Sudeste
Regiao Sudeste
Regido Sudeste
Regido Sudeste
Regido Sudeste

Regido Sudeste

Fonte: Elaboracdo do autor a partir da base de dados da pesquisa.
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Da relacdo de operadoras que apresentaram desempenho superior nos indicadores de

retorno (Tabelas 22, 23 e 24), 76% sao de pequeno porte e o restante estd dividido em

operadoras de portes médio e grande. A maioria destas operadoras pertence a

modalidade medicina de grupo (quase 80%) e estd localizada na regidao Sudeste (73%). A

regido Sul foi a segunda que mais apresentou operadoras neste grupo de empresas. Este

perfil é bastante semelhante ao encontrado nas operadoras que se destacaram nos

indicadores de retorno do Modelo 1.

Tabela 25. Dez operadoras com melhor desempenho, medido pela Liquidez Corrente —

Modelo 2.

CD_OPERADORA MODALIDADE PORTE LOCALIZACAO
542 Autogestao Pequeno Regido Sudeste
567 Autogestao Pequeno Regido Sudeste
575 Autogestao Pequeno Regido Sudeste
543 Autogestao Pequeno Regido Sudeste
621 Autogestao Pequeno Regido Norte
583 Autogestao Pequeno Regido Sudeste
328 Medicina de Grupo Pequeno Regido Sul
215 Autogestao Pequeno Regido Sul
421 Medicina de Grupo Pequeno Regido Sudeste
555 Autogestao Pequeno Regido Sudeste

Fonte: Elaboragao do autor a partir da base de dados da pesquisa.
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Tabela 26. Dez operadoras com melhor desempenho, medido pela Sinistralidade —

Modelo 2.
CD_OPERADORA MODALIDADE PORTE LOCALIZACAO

189 Medicina de Grupo Médio Regido Sudeste
478 Medicina de Grupo Médio Regido Sul

513 Medicina de Grupo Médio Regido Nordeste
268 Medicina de Grupo Pequeno Regido Sudeste
293 Cooperativa Médica Pequeno Regidao Centro-Oeste
382 Cooperativa Médica Pequeno Regido Sudeste
388 Cooperativa Médica Pequeno Regido Nordeste
431 Cooperativa Médica Pequeno Regido Sul

58 Medicina de Grupo Médio Regido Sudeste
413 Cooperativa Médica Médio Regido Centro-Oeste

Fonte: Elaboracdo do autor a partir da base de dados da pesquisa.

Das operadoras que apresentaram melhor desempenho nos indicadores operacionais,

75% sao de pequeno porte. Quanto a modalidade, estas operadoras ficaram divididas em

autogestdo (40% dos casos), cooperativa médica (25%) e medicina de grupo (35%). Todas

as regides apresentaram pelo menos uma operadora de destaque, com predominio da

regido Sudeste.

Cinco operadoras apresentaram desempenho superior em mais de um indicador. Estas

operadoras sdo apresentadas na Tabela 27, abaixo.

Tabela 27. Operadoras com melhor desempenho em mais de uma varidvel dependente —

Modelo 2.

CD_OPERADORA MODALIDADE PORTE LOCALIZAGAO INDICADORES
87 Cooperativa Médica Pequeno Regido Sudeste ROA e OROA
428 Medicina de Grupo Pequeno Regido Sudeste ROA e OROA
539 Medicina de Grupo Pequeno Regido Sul ROA, OROA e ROE
567 Autogestao Pequeno Regido Sudeste  ROA e Liq. Corrente
601 Medicina de Grupo Pequeno Regido Sudeste ROA, OROA e ROE

Fonte: Elaboracdo do autor a partir da base de dados da pesquisa.
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6 CONCLUSOES

A presente dissertacdo abordou o tema do desempenho econOmico-financeiro de
operadoras de planos de saude das modalidades autogestdo, cooperativa médica,
medicina de grupo e seguradora, buscando verificar alguns fatores associados ao
desempenho. Os fatores foram o ano, a operadora, a modalidade e o porte. A revisao
bibliografica apresentou trés teorias que procuram explicar o desempenho superior das
empresas: a Organizagao Industrial, a Visdo Baseada em Recursos e as Capacidades
Dindmicas. O efeito modalidade pode captar a influéncia de fatores externos as
operadoras. Este efeito pode ser comparado a influéncia do setor em que atua uma
empresa, respeitadas as limitacdes desta comparacdo, discutidas no capitulo dos
resultados. Este efeito demonstra maior alinhamento aos principios da Teoria da
Organizacdo Industrial, ao passo que os efeitos operadora e porte se aproximam da
corrente de pensamento da Visdao Baseada em Recursos, por estarem relacionados a
caracteristicas internas da operadora. Por fim, o e efeito ano guarda maior relacdo com

os preceitos das Capacidades Dinamicas.

Os modelos adotados na investigacdo revelaram predominio do efeito ano sobre o
desempenho das operadoras de planos de salude. Dentre os efeitos operadora,
modalidade e porte, o primeiro explicou a maior parte da variabilidade do desempenho,
em consonancia com resultados obtidos na literatura, que atribuem esta parcela da
variagdo explicada a firma. A Unica excegao foi encontrada no Modelo 1, em que o efeito
modalidade foi mais expressivo que o efeito operadora, quando utilizada a Liquidez
Corrente como varidvel dependente para medida do desempenho. Como esta dissertacdo
utilizou série histdrica longa, com no minimo nove anos de observacfes por empresa, o
efeito operadora pode estar subestimado. Este mesmo efeito pode ser estimado com os
dados disponibilizados pela ANS, porém com uma série histérica menor, priorizando o
periodo a partir de 2007. Deste ano em diante, as informacgdes requeridas pela ANS e o
instrumento para envio de dados foram unificados para todas as modalidades, conforme

discutido no item 4.2 do presente estudo.

O efeito operadora foi significante nos dois modelos para as varidveis ROA, OROA,

Liquidez Corrente e Sinistralidade. Ja o efeito modalidade teve significancia para OROA,
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Liquidez Corrente e Sinistralidade. O efeito porte foi significante para o desempenho,
quando medido por ROA, Liquidez Corrente e Sinistralidade. O indicador ROE nao se

mostrou sensivel aos efeitos estudados, atribuindo a totalidade de sua variacdo ao ano.

A pesquisa identificou nove operadoras que apresentaram desempenho superior em mais
de uma medida, sendo quatro no Modelo 1, e cinco operadoras no Modelo 2. O perfil
mais frequente destas operadoras foi pertencer a modalidade Medicina de Grupo (sete
operadoras), ter porte pequeno, isto é, até 20 mil beneficiarios (oito operadoras), e
estarem localizadas na Regido Sudeste (seis operadoras). Estas operadoras poderao ser
objeto de estudos qualitativos para identificacdo dos principais fatores que explicam o

desempenho superior.

Os modelos praticados nesta pesquisa poderdo ser reutilizados em estudos futuros, com
selecdo e inclusdo de varidveis explicativas para os niveis dois e trés do modelo
hierarquico, a fim de verificar se hd aumento da variacdo explicada. A utilizacdo de dois
modelos permitiu estimar os efeitos de cada um dos niveis em termos de sua importancia
relativa e significancia estatistica. Entretanto, ndo permitiu comparar o efeito porte
diretamente com o efeito modalidade, sendo esta uma das limitacdes da pesquisa. Ainda
sobre o efeito porte, o presente estudo ndo disp6s da informacdo porte para toda a série
histérica, limitando-se a utiliza-la por apenas dois anos, pois se tratava de um dado nao
publico até 2010, segundo a ANS. Este efeito poderd ser melhor estimado com a adogdo

de uma série historica maior.

Outras configuracbes do modelo hierdrquico poderdo ser trabalhadas em pesquisas
futuras. Uma delas seria utilizar porte como varidvel dummy no segundo nivel,
configurando uma caracteristica da operadora, e verificar se o efeito operadora obtido é
mais robusto. Outra possibilidade seria determinar o valor dos coeficientes dos efeitos

para cada modalidade e ndo apenas a composicdo da variancia do desempenho.

O tema desta dissertacdo é amplamente estudado na literatura e oferece subsidios
tedricos e empiricos sobre as causas da heterogeneidade de desempenho observada
entre as empresas em geral. Espera-se que os resultados obtidos nesta investigacdo
estimulem outros pesquisadores a avancar nos estudos desta natureza, com foco nas

empresas do mercado da saude.
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APENDICES

Cédigos utilizados no Software R para estimacdo do Modelo 1

###Data
dados <- read.csv(file = "dados modalidade.csv", head = TRUE, sep
";", dec = ",", na.strings = "")

attach (dados)
names (dados)

Operadora <- as.factor (Operadora)
Modalidade <- as.factor (Modalidade)
Porte <- as.factor (Porte)

Ano <- as.factor (Ano)

no <- nlevels (Operadora)
lo <- levels (Operadora)

modalidade <- tapply(as.matrix(as.numeric (Modalidade), ncol = 1),
Operadora, mean)

###Libraries

library(lme4)

###ROA

fit0l <- lmer (ROA ~ (1 | Operadora) + (1 | Modalidade))
summary (£it01)
sm <- summary (£fit01)

V.Total <- as.numeric (smSvarcor[l]) + as.numeric (smSvarcor[2]) +
as.numeric (sm$sigma)

V.Operadora <- round(100* (as.numeric (sm$varcor[1l])/V.Total),2)
V.Modalidade <- round(100* (as.numeric (sm$Svarcor[2])/V.Total),?2)
V.Tempo <- round(100* (as.numeric (sm$sigma) /V.Total),2)

V.Modalidade
V.Operadora
V.Tempo

logLik (£it01)

jpeg (file = "ROA Modalidade.jpeg")

u0 <- ranef (fit0l, postVar = TRUE)

operadora.id <- as.numeric (rownames (uO[[1]]))

res <- ul0[[1]] + u0[[2]][as.numeric (modalidade), ]
res.tab <- cbind(operadora.id, res, modalidade)
colnames (res.tab) <- c("operadora.id", "residuo", "modalidade")
res.tab <- res.tablorder (res.tab$residuo), ]
res.tab <- cbind(res.tab, c(l:dim(res.tab) [1]))
colnames (res.tab) [4] <- "rank"

rownames (res.tab) <- NULL

guard <- res.tab

res.tab <- res.tabl[order (res.tab$operadora.id), ]
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plot (res.tabS$Srank, res.tabSresiduo, type = "n", xlab = "rank", ylab =
expression ("residuos:"~u[jk] + v[k]))

points (res.tab$rank, res.tabS$residuo, col = "blue")

abline(h = 0, col = "red")

dev.off ()

guard[ (no-10) :no, ]

###OROA

fit0l <- lmer (OROA ~ (1 | Operadora) + (1 | Modalidade))
summary (£it01)
sm <- summary (fit01)

V.Total <- as.numeric (sm$Svarcor[l]) + as.numeric (smSvarcor[2]) +
as.numeric (sm$sigma)

V.Operadora <- round(100* (as.numeric (sm$Svarcor[l])/V.Total),2)
V.Modalidade <- round(100* (as.numeric (sm$Svarcor[2])/V.Total),2)
V.Tempo <- round(100* (as.numeric (sm$sigma) /V.Total),?2)

V.Modalidade
V.Operadora
V. Tempo

logLik (£it01)

jpeg (file = "OROA Modalidade.jpeg")

u0 <- ranef (fit0l, postVar = TRUE)

operadora.id <- as.numeric (rownames (uO[[1]]))

res <-= uO[[1]] + uO[[2]][as.numeric (modalidade), ]
res.tab <- cbind(operadora.id, res, modalidade)
colnames (res.tab) <- c("operadora.id", "residuo", "modalidade")
res.tab <- res.tablorder (res.tab$residuo), ]
res.tab <- cbind(res.tab, c(l:dim(res.tab) [1]))
colnames (res.tab) [4] <= "rank"

rownames (res.tab) <- NULL

guard <- res.tab

res.tab <- res.tab[order (res.tab$operadora.id), ]

plot (res.tabS$Srank, res.tabSresiduo, type = "n", xlab = "rank", ylab =
expression ("residuos:"~ul[jk] + v[k]))

points (res.tabS$rank, res.tabSresiduo, col = "blue")

abline(h = 0, col = "red")

dev.off ()

guard[ (no-10) :no, ]

###ROE

fit0l <- lmer (ROE ~ (1 | Operadora) + (1 | Modalidade))
summary (£it01)
sm <- summary (fit01)

V.Total <- as.numeric(sm$Svarcor[l]) + as.numeric (sm$Svarcor[2]) +
as.numeric (sm$sigma)

V.Operadora <- round(100* (as.numeric (sm$varcor[l])/V.Total),2)
V.Modalidade <- round(100* (as.numeric (sm$varcor[2])/V.Total),2)
V.Tempo <- round(100* (as.numeric (sm$sigma) /V.Total),?2)
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V.Modalidade
V.Operadora
V.Tempo
logLik (£it01)

jpeg(file = "ROE Modalidade.jpeg")

u0 <- ranef (fit0l, postVar = TRUE)

operadora.id <- as.numeric (rownames (uO[[1]]))

res <- uO[[1]] + uO0[[2]][as.numeric (modalidade), ]
res.tab <- cbind(operadora.id, res, modalidade)
colnames (res.tab) <- c("operadora.id", "residuo", "modalidade")
res.tab <- res.tablorder (res.tab$residuo), ]
res.tab <- cbind(res.tab, c(l:dim(res.tab) [1]))
colnames (res.tab) [4] <- "rank"

rownames (res.tab) <- NULL

guard <- res.tab

res.tab <- res.tab[order (res.tab$operadora.id), ]

plot (res.tabS$Srank, res.tabSresiduo, type = "n", xlab = "rank", ylab =
expression ("residuos:"~u[jk] + v[k]))

points (res.tab$rank, res.tab$residuo, col = "blue")

abline(h = 0, col = "red")

dev.off ()

guard[no: (no-10),1]

###Liquidez.Corrente

fit0l <- lmer (Liquidez.Corrente ~ (1 | Operadora) + (1 | Modalidade))
summary (£it01)
sm <- summary (£fit01)

V.Total <- as.numeric (smSvarcor[l]) + as.numeric (smSvarcor[2]) +
as.numeric (sm$sigma)

V.Operadora <- round(100* (as.numeric (sm$varcor[1l])/V.Total),2)
V.Modalidade <- round(100* (as.numeric (smSvarcor[2])/V.Total),2)
V.Tempo <- round(100* (as.numeric (sm$sigma) /V.Total),?2)

V.Modalidade
V.Operadora
V.Tempo

logLik (£it01)

jpeg(file = "Liquidez.Corrente Modalidade.jpeg")

u0 <- ranef (fit0l, postVar = TRUE)

operadora.id <- as.numeric (rownames (uO[[1]]))

res <- ul0[[1]] + u0[[2]][as.numeric (modalidade), ]

res.tab <- cbind(operadora.id, res, modalidade)

colnames (res.tab) <- c("operadora.id", "residuo", "modalidade")
res.tab <- res.tablorder (res.tab$residuo), ]

res.tab <- cbind(res.tab, c(l:dim(res.tab) [1]))

colnames (res.tab) [4] <- "rank"

rownames (res.tab) <- NULL

guard <- res.tab

res.tab <- res.tabl[order (res.tab$Soperadora.id), ]

plot (res.tabS$rank, res.tabSresiduo, type = "n", xlab = "rank", ylab =
expression ("residuos:"~u[jk] + v[k]))
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points (res.tab$rank, res.tabS$residuo, col = "blue")
abline(h = 0, col = "red")
dev.off ()

guard[ (no-10) :no, ]

###Sinistralidade

fit0l <- lmer(Sinistralidade ~ (1 | Operadora) + (1 | Modalidade))
summary (£it01)
sm <- summary (fit01)

V.Total <- as.numeric(sm$Svarcor[l]) + as.numeric (sm$Svarcor[2]) +
as.numeric (sm$sigma)

V.Operadora <- round(100* (as.numeric (sm$varcor[l])/V.Total),2)
V.Modalidade <- round(100* (as.numeric (sm$varcor[2])/V.Total),2)
V.Tempo <- round(100* (as.numeric (sm$sigma)/V.Total),?2)

.Modalidade
.Operadora

. Tempo
ogLik (£1it01)

<<

jpeg(file = "Sinistralidade Modalidade.jpeg")

u0 <- ranef (fit0l, postVar = TRUE)

operadora.id <- as.numeric (rownames (uO[[1]]))

res <-= uO[[1]] + uO[[2]][as.numeric (modalidade), ]
res.tab <- cbind(operadora.id, res, modalidade)
colnames (res.tab) <- c("operadora.id", "residuo", "modalidade")
res.tab <- res.tabl[order (res.tabS$residuo), |
res.tab <- cbind(res.tab, c(l:dim(res.tab) [1]))
colnames (res.tab) [4] <- "rank"

rownames (res.tab) <- NULL

guard <- res.tab

res.tab <- res.tab[order (res.tab$operadora.id), ]

plot (res.tabS$Srank, res.tabSresiduo, type = "n", xlab = "rank", ylab =
expression ("residuos:"~u[jk] + v[k]))

points (res.tab$rank, res.tab$residuo, col = "blue")

abline(h = 0, col = "red")

dev.off ()

guard[which (0.80004 + guard$res > 0.748 & 0.80004 + guardSres <
0.752),1

Testes de significédncia (p-valor)

###ROA

fit00 <- Im(ROA ~ 1)
fit0l <- 1lmer (ROA ~ (1 | Operadora))
fit02 <- lmer (ROA ~ (1 | Operadora) + (1 | Modalidade))

1 - pchisg(2* (-~as.numeric (logLik (£it00)) +
as.numeric (logLik (£it01))),1)



1 - pchisg(2* (-as.numeric (logLik (£it01)) +

as.numeric (logLik (£it02))),1)

###OROA

£fit00 <- Im(OROA ~ 1)

fit0l <- lmer (OROA ~ (1 | Operadora))
fit02 <- lmer (OROA ~ (1 | Operadora)

+

(1 | Modalidade))

1 - pchisg(2* (-as.numeric (logLik (£it00)) +

as.numeric (logLik (£it01))),1)

1 - pchisg(2* (-as.numeric (logLik (£it01)) +

as.numeric (logLik (£it02))),1)

###ROE

£fit00 <- 1Im(ROE ~ 1)

fit0l <- lmer (ROE ~ (1 | Operadora))
fit02 <- 1lmer (ROE ~ (1 | Operadora)

+

(1 | Modalidade))

1 - pchisg(2* (-as.numeric (logLik (£it00)) +

as.numeric (logLik (£it01))),1)

1 - pchisg(2* (-as.numeric (logLik (£it01)) +

as.numeric (logLik (£it02))),1)

###Liquidez.Corrente

fit00 <- 1lm(Liquidez.Corrente ~ 1)
fit0l <- lmer (Liquidez.Corrente ~
fit02 <- lmer (Liquidez.Corrente ~

(1
(1

Operadora))
Operadora)

1 - pchisg(2* (-~as.numeric (logLik (£it00)) +

as.numeric (logLik (£1it01))),1)

1 - pchisg(2* (-~as.numeric(logLik (£it01)) +

as.numeric (logLik (£1it02))),1)

###Sinistralidade

fit00 <- 1Im(Sinistralidade ~ 1)
fit0l <- lmer(Sinistralidade ~ (1
fit02 <- lmer (Sinistralidade ~ (1

Operadora))
Operadora) + (1

1 - pchisg(2* (-as.numeric (logLik (£it00)) +

as.numeric (logLik (£1it01))),1)

1 - pchisg(2* (-~as.numeric(logLik (£it01)) +

as.numeric (logLik (£it02))),1)

_I_

(1
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Modalidade))

Modalidade))
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Cédigos utilizados no Software R para estimacdo do Modelo 2

###Data
dados <- read.csv(file = "dados porte.csv", head = TRUE, sep = ";",
dec = ",", na.strings = "")

attach (dados)
names (dados)

Operadora <- as.factor (Operadora)
Modalidade <- as.factor (Modalidade)
Porte <- as.factor (Porte)

Ano <- as.factor (Ano)

no <- nlevels (Operadora)
lo <- levels (Operadora)

porte <- tapply(as.matrix(as.numeric (Porte), ncol = 1), Operadora,
mean)

###ROA

fit0l <- 1lmer (ROA ~ (1 | Operadora) + (1 | Porte))
sm <- summary (£fit01)
sm

V.Total <- as.numeric (sm$Svarcor[l]) + as.numeric (sm$Svarcor[2]) +
as.numeric (sm$sigma)

V.Operadora <- round(100* (as.numeric (sm$varcor[1l])/V.Total),?2)
V.Porte <- round(100* (as.numeric (sm$Svarcor[2])/V.Total), 2)
V.Tempo <- round(100* (as.numeric (sm$sigma) /V.Total),?2)

.Porte
.Operadora

. Tempo
ogLik (£1it01)

<<

jpeg(file = "ROA Porte.jpeg")

u0 <- ranef (fit0l, postVar = TRUE)

operadora.id <- as.numeric (rownames (uO[[1]]))

res <- uO[[1]] + uO[[2]][as.numeric (porte), ]
res.tab <- cbind(operadora.id, res, porte)
colnames (res.tab) <- c("operadora.id", "residuo", "porte")
res.tab <- res.tabl[order (res.tab$residuo), ]
res.tab <- cbind(res.tab, c(l:dim(res.tab) [1]))
colnames (res.tab) [4] <- "rank"

rownames (res.tab) <- NULL

guard <- res.tab

res.tab <- res.tabl[order (res.tab$Soperadora.id), ]

plot (res.tabS$Srank, res.tabSresiduo, type = "n", xlab = "rank", ylab =
expression ("residuos:"~u[jk] + v[k]))

points (res.tab$rank, res.tab$residuo, col = "blue")

abline(h = 0, col = "red")

dev.off ()

guard[ (no-10) :no, ]
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###OROA

fit0l <- lmer (OROA ~ (1 | Operadora) + (1 | Porte))

sm <- summary (fit01)

sm

V.Total <- as.numeric (sm$varcor[l]) + as.numeric (sm$Svarcor[2]) +

as.numeric (sm$sigma)

V.Operadora <- round (100* (as.numeric (sm$Svarcor[l])/V.Total), 2)
V.Porte <- round(100* (as.numeric (sm$Svarcor[2])/V.Total), 2)
V.Tempo <- round(100* (as.numeric (sm$sigma) /V.Total), 2)

V.Porte
V.Operadora
V.Tempo

logLik (£it01)

jpeg (file = "OROA Porte.jpeg")

u0 <- ranef (fit0l, postVar = TRUE)

operadora.id <- as.numeric (rownames (uO[[1]]))

res <- uO[[1l]] + uO[[2]][as.numeric (porte), ]
res.tab <- cbind(operadora.id, res, porte)
colnames (res.tab) <- c("operadora.id", "residuo", "porte")
res.tab <- res.tablorder (res.tab$residuo), ]
res.tab <- cbind(res.tab, c(l:dim(res.tab) [1]))
colnames (res.tab) [4] <- "rank"

rownames (res.tab) <- NULL

guard <- res.tab

res.tab <- res.tabl[order (res.tab$operadora.id), ]

plot (res.tabSrank, res.tabS$Sresiduo, type = "n", xlab = "rank", ylab =
expression ("residuos:"~ul[jk] + v[k]))

points (res.tabS$rank, res.tabSresiduo, col = "blue")

abline(h = 0, col = "red")

dev.off ()

guard[ (no-10) :no, ]

###ROE

fit0l <- lmer (ROE ~ (1 | Operadora) + (1 | Porte))
sm <- summary (£it01)
sm

V.Total <- as.numeric (smSvarcor[l]) + as.numeric (smSvarcor[2]) +
as.numeric (sm$sigma)

V.Operadora <- round(100* (as.numeric (smSvarcor[1])/V.Total),?2)
V.Porte <- round(100* (as.numeric (sm$Svarcor[2])/V.Total),2)
V.Tempo <- round(100* (as.numeric (sm$sigma) /V.Total),?2)

.Porte
.Operadora

. Tempo
ogLik (£it01)

<<

jpeg(file = "ROE Porte.jpeg")
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u0 <- ranef (fit0l, postVar = TRUE)

operadora.id <- as.numeric (rownames (uO[[1]]))

res <- ulO[[1]] + uO[[2]][as.numeric (porte), ]
res.tab <- cbind(operadora.id, res, porte)
colnames (res.tab) <- c("operadora.id", "residuo", "porte")
res.tab <- res.tablorder (res.tab$residuo), ]
res.tab <- cbind(res.tab, c(l:dim(res.tab) [1]))
colnames (res.tab) [4] <- "rank"

rownames (res.tab) <- NULL

guard <- res.tab

res.tab <- res.tab[order (res.tab$operadora.id), ]

plot (res.tabS$Srank, res.tabSresiduo, type = "n", xlab = "rank", ylab =
expression ("residuos:"~ul[jk] + v[k]))

points (res.tab$rank, res.tabS$residuo, col = "blue")

abline(h = 0, col = "red")

dev.off ()

guard[ (no-10) :no, ]

###Liquidez.Corrente

fit0l <- lmer (Liquidez.Corrente ~ (1 | Operadora) + (1 | Porte))
sm <- summary (£it01)
sm

V.Total <- as.numeric (sm$varcor[l]) + as.numeric (smSvarcor[2]) +
as.numeric (sm$sigma)

V.Operadora <- round(100* (as.numeric (sm$varcor[l])/V.Total),2)
V.Porte <- round(100* (as.numeric (sm$Svarcor[2])/V.Total), 2)
V.Tempo <- round(100* (as.numeric (sm$sigma) /V.Total),2)

.Porte
.Operadora

. Tempo
ogLik (£it01)

<<

jpeg(file = "Liquidez.Corrente Porte.jpeg")
u0 <- ranef (fit0l, postVar = TRUE)
operadora.id <- as.numeric (rownames (uO[[1]]))

res <- uO[[1]] + uO[[2]][as.numeric (porte), ]

res.tab <- cbind(operadora.id, res, porte)

colnames (res.tab) <- c("operadora.id", "residuo", "porte")
res.tab <- res.tablorder (res.tab$residuo), ]

res.tab <- cbind(res.tab, c(l:dim(res.tab) [1]))

colnames (res.tab) [4] <= "rank"

rownames (res.tab) <- NULL

guard <- res.tab

res.tab <- res.tab[order (res.tab$operadora.id), ]

plot (res.tabS$rank, res.tabSresiduo, type = "n", xlab = "rank", ylab =
expression ("residuos:"~u[jk] + v[k]))

points (res.tabS$rank, res.tabS$residuo, col = "blue")

abline(h = 0, col = "red")

dev.off ()

guard[ (no-10) :no, ]
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###Sinistralidade

fit0l <- lmer(Sinistralidade ~ (1 | Operadora) + (1 | Porte))

sm <- summary (fit01)

sm

V.Total <- as.numeric (sm$varcor[l]) + as.numeric (sm$Svarcor[2]) +

as.numeric (sm$sigma)

V.Operadora <- round (100* (as.numeric (sm$Svarcor[l])/V.Total), 2)
V.Porte <- round(100* (as.numeric (sm$Svarcor[2])/V.Total), 2)
V.Tempo <- round(100* (as.numeric (sm$sigma) /V.Total), 2)

V.Porte
V.Operadora
V.Tempo

logLik (£it01)

jpeg(file = "Sinistralidade Porte.jpeg")

u0 <- ranef (fit0l, postVar = TRUE)

operadora.id <- as.numeric (rownames (uO[[1]]))

res <- uO[[1l]] + uO[[2]][as.numeric (porte), ]
res.tab <- cbind(operadora.id, res, porte)
colnames (res.tab) <- c("operadora.id", "residuo", "porte")
res.tab <- res.tablorder (res.tab$residuo), ]
res.tab <- cbind(res.tab, c(l:dim(res.tab) [1]))
colnames (res.tab) [4] <- "rank"

rownames (res.tab) <- NULL

guard <- res.tab

res.tab <- res.tabl[order (res.tab$operadora.id), ]

plot (res.tabSrank, res.tabS$Sresiduo, type = "n", xlab = "rank", ylab =
expression ("residuos:"~ul[jk] + v[k]))

points (res.tabS$Srank, res.tabSresiduo, col = "blue")

abline(h = 0, col = "red")

dev.off ()

guard([which (0.79484 + guard$res > 0.747 & 0.79484 + guardSres <
0.753),1]

Testes de significéncia (p-valor)

###ROA

fit00 <- Im(ROA ~ 1)

fit0l <- lmer (ROA ~ (1 | Operadora))

fit02 <- lmer (ROA ~ (1 | Operadora) + (1 | Porte))

1 - pchisg(2* (-~as.numeric (logLik (£it00)) +

as.numeric (logLik (£it01))),1)
1 - pchisg(2* (-~as.numeric(logLik (£it01)) +
as.numeric (logLik (£it02))),1)

###OROA



fit00 <- 1m(OROA ~ 1)

fit0l <- lmer (OROA ~ (1 | Operadora))
fit02 <- lmer (OROA ~ (1 | Operadora)

+

(1 | Porte)

1 - pchisg(2* (-as.numeric (logLik (£it00)) +

as.numeric (logLik (£it01))),1)

1 - pchisg(2* (-as.numeric (logLik (£it01)) +

as.numeric (logLik (£it02))),1)

###ROE

£fit00 <- Im(ROE ~ 1)

fit0l <- lmer (ROE ~ (1 | Operadora))
fit02 <- lmer (ROE ~ (1 | Operadora)

+

(1 | Porte))

1 - pchisg(2* (-as.numeric (logLik (£it00)) +

as.numeric (logLik (£it01))),1)

1 - pchisg(2* (-as.numeric (logLik (£it01)) +

as.numeric (logLik (£it02))),1)

###Liquidez.Corrente

fit00 <- 1lm(Liquidez.Corrente ~ 1)
fit0l <- lmer (Liquidez.Corrente ~
fit02 <- lmer (Liquidez.Corrente ~

(1
(1

Operadora))
Operadora)

1 - pchisg(2* (-as.numeric (logLik (£it00)) +

as.numeric (logLik (£it01))),1)

1 - pchisg(2* (-as.numeric (logLik (£it01)) +

as.numeric (logLik (£it02))),1)

###Sinistralidade

fit00 <- 1Im(Sinistralidade ~ 1)
fit0l <- lmer(Sinistralidade ~ (1
fit02 <- lmer(Sinistralidade ~ (1

Operadora))
Operadora) + (1

1 - pchisg(2* (-as.numeric (logLik (£it00)) +

as.numeric (logLik (£it01))),1)

1 - pchisg(2* (-as.numeric (logLik (£it01)) +

as.numeric (logLik (£it02))),1)

)

+

(1

Porte))

Porte))
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