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Resumo:

O mercado de saúde suplementar tem crescido sobretudo na última década. De acordo com a Agência Nacional de Saúde
Suplementar (ANS), o sistema contava com 47,9 milhões de usuários em dezembro de 2016. Embora o crescimento de usuários,
a quantidade de operadoras de planos de saúde (OPS) vem caindo desde a criação da ANS. Quando detectadas anormalidades
graves de ordem operacional e econômico-financeiro das OPS, a ANS pode decretar regimes especiais, atuando de forma mais
efetiva na recuperação das operadoras. O objetivo deste estudo foi analisar a influência da regulação e das intervenções da ANS na
continuidade das OPS. Foi utilizada uma regressão logística de dados em painel com efeitos aleatórios, utilizando-se de 26 variáveis
econômico-financeiras obtidas por meio de indicadores calculados a partir das informações contábeis das operadoras e variáveis
dummies relacionadas às características das operadoras. Uma variável que medisse a influência da ANS na continuidade das OPS
também foi utilizada, demonstrando-se significativa para previsão da insolvência. Pesquisas futuras podem abordar a técnica de
regressão para dados de sobrevivência como Riscos Proporcionais de Cox e adotar critério de classificação das empresas insolventes
com base em índice de margem de solvência das OPS.
Palavras-chave: Liquidação, Operadoras de Planos de Assistência à Saúde, Agência Nacional de Saúde Suplementar.

Abstract:

e supplementary health market has grown, especially in the last decade. According to the National Supplementary Health
Agency (ANS), the system had 47.9 million users in December 2016. Although the growth of users, the number of health plan
operators (OPS) has been falling since the creation of ANS. When serious operational and economic-financial abnormalities of the
OSPs are detected, the ANS may enact special regimes, acting in a more effective way in the recovery of the operators. e objective
of this study was to analyze the influence of regulation and ANS interventions on the continuity of PAHO. A logistic regression
with panel data with random effects was used, using 26 economic-financial variables obtained through indicators calculated from
the accounting information of the operators and dummy variables related to the characteristics of the operators. A variable that
measured the influence of the ANS on the continuity of the OPS was also used, proving to be significant for predicting insolvency.
Future research may address the regression technique for survival data such as Cox Proportional Risks and adopt the classification
criteria for insolvent companies based on the OPS solvency margin index.
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1. INTRODUÇÃO

O setor de Saúde Suplementar é definido pelo Ministério da Saúde (MS) como atividade que envolve a
operação de planos privados de assistência à saúde sob regulação do poder público. A medicina suplementar
no Brasil é um mercado que ficou sem regulação por décadas (Kornis e Rodrigues, 2003). O mercado de
saúde suplementar, explorado também por Operadoras de Planos de Assistência à Saúde (OPS), tem crescido
muito nos últimos anos, sobretudo na última década. Camacho, Rocha e Moraes (2011) comentam que a
precariedade do setor de saúde brasileiro pode ter contribuído para a proliferação dos planos e seguros de
saúde no país. Dados de dezembro de 2016 da Agência Nacional de Saúde Suplementar (ANS) (Brasil, ANS,
2016) demonstram que o sistema de saúde suplementar contava com 47,9 milhões de usuários, ante a 32
milhões de dezembro de 2003.

A ANS se apresenta como uma agência do governo que atua com a finalidade de garantir que o mercado de
saúde suplementar ofereça aos seus participantes o cumprimento de seus acordos ou contratos. Pelo fato de o
mercado ter ficado por muito tempo sem regulação, dada a criação da ANS somente no ano de 2000 (Brasil,
ANS, 2009, p. 9), e considerando a necessidade de resposta urgente do Estado à sociedade, houve uma forte
exigência por meio de normas. Além disso, essa forte regulação da ANS que, dentre outras normas, delimita
percentuais de reajuste de mensalidade de planos individuais (pessoas físicas), suspensão de comercialização,
contabilização de provisões técnicas e observação de Margem de Solvência, pode influenciar a continuidade
das OPS.

Ressalta-se que a agência promove uma forte regulação no mercado por meio de normas aplicadas com
maior intensidade às OPS e instaurando, se possível, as Direções Fiscais ou Regimes Especiais. A forte
regulação, além da inibição de entrada de novas OPS, retira do mercado as entidades que, principalmente,
não satisfazem às necessidades de desempenho econômico para se manterem ativas. Desse modo, a queda no
número de OPS desde a criação da ANS em 2000 (Brasil, ANS, 2000) é grande, reduzindo-se, entre 1999
e 2016, cerca de 46%.

Tem-se como objetivo geral neste estudo analisar a influência da regulação e das intervenções da ANS na
continuidade das OPS. Buscou-se estimar um modelo de previsão de insolvência e liquidação de operadoras
com base em indicadores utilizados pela ANS no monitoramento dos planos de saúde, características das
OPS e uma variável para medir a influência da ANS na continuidade das OPS.

Além da introdução, o estudo está estruturado da seguinte forma: (2) Plataforma Teórica; (3)
Metodologia; (4) Análise e Discussão dos Resultados; (5) Considerações Finais.

2. PLATAFORMA TEÓRICA

2.1 TEORIA ECONÔMICA DA REGULAÇÃO

A Teoria da Regulação, segundo Cardoso (2005, p. 51), tem como objetivo obter resposta ao seguinte
questionamento: “Por que restringir as decisões dos agentes?”. Os agentes “são os indivíduos, grupos de
indivíduos ou organismos que constituem, do ponto de vista dos movimentos econômicos, os centros de
decisão e de ações fundamentais” (Lima, 2006, p. 134).

No âmbito do mercado de saúde suplementar, os agentes são: a ANS (tratada como principal) e, as OPS,
os prestadores de serviços (médicos, clínicas, laboratórios e hospitais), e os consumidores (que perante a ANS
são beneficiários), denominados apenas de agentes. Lima (2006, p. 134) exemplifica que “a relação principal-
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agente acontece entre paciente e médico, segurado e seguradora, dono de terra e meeiro, patroa e empregada
doméstica, eleitor e eleito, passageiro e taxista”.

A Teoria Econômica da Regulação, popularizada por Stigler (1971) e aperfeiçoada por Posner (1971,
1974), Peltzman (1973) e, por fim, por Becker (1983), serve de base para explicar o fenômeno da intervenção
do Estado, representado pela ANS, na continuidade das OPS. Com base nas discussões dos referidos autores,
buscou-se entender se as OPS estão sendo monitoradas para fins de interesse público ou se a ANS poderá ser
capturada pela OPS por meio de algum grupo mais influente provocado pela concentração do mercado.

2.2 AGÊNCIA NACIONAL DE SAÚDE SUPLEMENTAR: HISTÓRICO E
ATUAÇÃO

Tem-se como marco legal da regulação do setor de saúde suplementar brasileiro a Lei nº 9.656 (Brasil, 1998)
(Cardoso, 2005; Lima, 2006; Souza, 2014). Kornis e Rodrigues (2003, p. 7) afirmam que:

A Lei nº 9.656/1998 surgiu, portanto, como uma resposta do Estado a uma pressão de um setor da população que buscava
proteção para a desigualdade da relação que mantinha com as operadoras de planos e seguros de saúde privados, das quais
muitas haviam se transformado em poderosos agentes econômicos, ou haviam sido incorporados por poderosos grupos
financeiros.

De acordo com Lima (2006, p. 137), a Lei nº 9.656/1998 “estabelece os principais marcos da regulação da
saúde suplementar, definindo relações entre operadoras, produtos e seus beneficiários”. Araújo (2004, p. 49)
afirma que a ANS “é uma autarquia sob regime especial e tem por finalidade atuar como órgão de regulação,
normatização, controle e fiscalização das atividades que garantam, em todo o território nacional, a assistência
suplementar à saúde”. Acrescenta que a Agência possui “autonomia administrativa, financeira, patrimonial
e de gestão dos próprios recursos humanos” (Araújo, 2004, p. 49).

No Quadro 1 apresenta-se um resumo histórico do ocorrido no mercado de saúde suplementar brasileiro
até a criação da ANS:

QUADRO 1
Resumo histórico do mercado de saúde suplementar no Brasil.
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Elaborado pelo autor com base em Brasil, ANS (2016).

Desse modo, percebe-se que a ANS atua no mercado de saúde suplementar como um todo em prol da
defesa do interesse público, tendo como papel ser agente regulador nas relações entre as OPS, os prestadores
de serviços, os consumidores e a própria Agência.

2.3 OPERADORAS DE PLANOS DE ASSISTÊNCIA À SAÚDE

De acordo com a ANS (Brasil, ANS, 2009, p. 55), conceitua-se OPS como a “pessoa jurídica constituída sob
a modalidade empresarial, associação, fundação, cooperativa, ou entidade de autogestão, obrigatoriamente
registrada na ANS, que opera ou comercializa planos privados de assistência à saúde”.

Conforme Silva, Famá, Santos, Carneiro e Santos (2014, p. 4), o “mercado de saúde suplementar
atualmente é dividido em modalidades de Operadoras”, definidas na legislação que regulamenta o setor.
Sobre as modalidades de OPS, a ANS dispõe o seguinte: “Classificação das operadoras de planos privados de
assistência à saúde de acordo com suas peculiaridades” (Brasil, 2009, p. 51). A Agência, por sua vez, classifica
as OPS da seguinte forma: administradora; autogestão; cooperativa médica; cooperativa odontológica;
filantropia; medicina de grupo; odontologia de grupo; ou seguradora especializada em saúde.

Além das modalidades, as OPS são classificadas em porte, segmentação e região de atuação: quanto ao
porte: Pequeno: < 20.000 beneficiários; Médio: > 20.000 e < 100.000 beneficiários; Grande: > 100.000
beneficiários. Outro tipo de classificação das OPS existe em relação à segmentação. Os Quadros 2 e 3
apresentam esta classificação.

As OPS são classificadas, ainda, segundo a região de atuação. AANS estabelece o seguinte em seu Glossário
Temático da Saúde Suplementar (Brasil, ANS, 2009, p. 77), por meio do seu sítio eletrônico em relação às
regiões de atuação: “Localidade onde as autogestões disponibilizam e as demais operadoras comercializam
seus planos privados de assistência à saúde”. Além disso, a Agência dispõe que área de atuação e região de
comercialização são sinônimas de região de atuação (Brasil, ANS, 2009). Desse modo, sobre a região de
atuação, o Anexo I da Resolução Normativa – RN nº 209 (Brasil, ANS, 2009), de 22 de dezembro de 2009,
destaca o que consta no Quadro 4.
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QUADRO 2
Segmentação das OPS.

Elaborado pelo autor com base em Brasil, ANS (2009) e RDC n° 39 (Brasil, ANS, 2000).
1 O parágrafo 1º do artigo 4° da RDC n° 39 destaca que o enquadramento das Operadoras

de Planos de Assistência à Saúde dar-se-á, exclusivamente, em um único segmento.

QUADRO 3
Segmentação das OPS de atenção odontológica.

Elaborado pelo autor com base em Brasil, ANS (2009) e RDC n° 39 (Brasil, ANS, 2000).
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QUADRO 4
Região de Atuação das OPS.

Cada OPS só poderá enquadrar-se em uma única região e segmento. Brasília não será
considerado como estado para fins de enquadramento na região de comercialização.

Resolução Normativa – RN nº 209 (Brasil, ANS, 2009).
Será considerada atuação estadual a operação em mais de 50% dos municípios de um estado.

Nota-se que a OPS será classificada em uma das regiões de 1 a 6 conforme sua atuação territorial, podendo
ser definida pela comercialização em um município ou mais, em estados ou até em âmbito nacional.

2.4 PESQUISAS SOBRE OPS

Foram encontrados trabalhos sobre solvência e resultados econômicos das OPS, além de estudos sobre
regulação e atuação da ANS.

Na análise dos estudos, notou-se que são necessárias ainda mais pesquisas sobre OPS, sobretudo acerca
da previsão de insolvência de operadoras brasileiras e de outros países. Para os trabalhos nacionais sobre
regulação do mercado de saúde suplementar, destacam-se: Kornis e Rodrigues (2003); Gerschman, Ugá,
Portela e Lima (2012); e Leal (2015). Nos estudos nacionais sobre insolvência das OPS, destacam-se os
trabalhos de: Alves (2006); Guimarães e Alves (2009); Guimarães e Nossa (2010); Almeida e Sant’Anna
(2010); Cardoso, Mendes, Mário, Martinez e Ferreira (2011); Viana, Vilela, Leão e Oliveira (2012); Barros
(2014); Sancovschi, Macedo e Silva (2014) e; Mendes, Cardoso, Mário, Martinez e Ferreira (2014). Segundo
Guimarães e Alves (2009), a literatura internacional concentra-se nas Health Maintenance Organizations
(HMOs) dos Estados Unidos (EUA).

Stone e Heffernan (1989 apud Guimarães e Alves, 2009) realizaram estudo que apontou as principais
razões para a insolvência das HMOs. Os autores apresentaram como conclusões de seu trabalho as seguintes
causas da insolvência: (a) falta de capital inicial e patrimônio; (b) falta de controle de utilização dos serviços;
(c) preços inadequados; (d) insuficiência de capital permanente e lucro; (e) estimativa inadequada de sinistros
ocorridos e não avisados. Adicionalmente, os autores associaram a insolvência das HMOs com o prazo de
operação inferior ao período de três anos e com um número de beneficiários inferior a 17 mil.

Wholey, Christianson e Sanchez (1990) encontraram relação positiva da saída de HMOs com cinco
aspectos: (1) exigência de que empregadores contratassem planos de saúde; (2) exigências de qualidade; (3)
tamanho da comunidade; (4) tamanho dos empregadores; e (5) concorrência – número de HMOs atuando
na mesma região metropolitana. Os autores relacionaram os seguintes aspectos de forma negativa às saídas de
HMOs: concorrência entre os médicos, população atendida ou coberta e poucas restrições para contratação.

Ambrose e Drennan (1994) utilizaram um modelo de Regressão Logística para previsão de insolvência de
HMOs nos EUA que considerou as características observáveis dos planos, a região de atuação das HMOs e a
regulação exercida sobre os planos. Encontraram quatro variáveis significativas a 5% de nível de significância:
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número de beneficiários no período t-1 de insolvência; a idade da HMO; a qualificação da HMO; e a variação
no número de beneficiários seis meses antes da insolvência. Além disso, os autores relataram que o modelo
classificou 75% das HMOs da amostra corretamente.

Feldman, Wholey e Christianson (1996) utilizaram-se de um Modelo Logit para prever se uma HMO
sobreviveria após uma fusão e se desaparecia após uma fusão em relação à probabilidade de qualquer outro
evento. Nos resultados, os autores indicaram que o número de beneficiários e a rentabilidade desempenham
um papel crítico na explicação das fusões das HMOs e dos fracassos. Dessa forma, concluíram que grandes
e rentáveis HMOs eram mais propensas à fusão e sobrevivência e menos provável que se fundissem e
desaparecessem ou fracassassem.

Trish e Herring (2015) retratam que o mercado de seguros de saúde dos EUA é altamente concentrado
e que os prêmios de seguro aumentam rapidamente. Há, portanto, uma preocupação no sentido de uma
possível ligação entre a concentração do mercado e o aumento dos prêmios. Outro ponto é que se, por um
lado, o poder de mercado sugere uma permissão às seguradoras de incluírem maiores margens de lucros
em seus prêmios, por outro, resulta em negociação de menores taxas de pagamento com os hospitais para
compensação, em parte, dos prêmios mais elevados. Nesse sentido, os autores analisaram a relação entre os
prêmios de seguro de saúde e o nível de concentração nos mercados locais e hospitais. O estudo de Trish
e Herring (2015) resultou, como esperado por eles, nas seguintes conclusões: os prêmios são de fato mais
altos para os planos vendidos em mercados com níveis mais altos de concentração e para as transações de
seguradoras com os empregadores; os prêmios são mais baixos para os planos em mercados com níveis mais
altos de concentração de seguradoras em negociações de seguradoras com hospitais; e os prêmios são maiores
para planos em mercados com níveis mais elevados de concentração no mercado hospitalar.

3. METODOLOGIA

O presente trabalho classifica-se, em relação aos objetivos, como exploratório-descritivo. Para Matias-Pereira
(2012), nos estudos exploratórios busca-se descobrir se existe ou não o fenômeno, devendo ser considerado
sempre como o primeiro passo na investigação, sendo utilizados quando o pesquisador quer investigar tópicos
em que existe pouco conhecimento. Nos estudos descritivos, busca-se examinar um fenômeno para descrevê-
lo de forma integral ou diferenciá-lo de outro, sendo que na área das ciências sociais uma boa parte das
pesquisas são descritivas.

Quanto à natureza da pesquisa, trata-se de um estudo quantitativo, visto que emprega testes estatísticos e
modelos econométricos com o objetivo de medir o grau de interação entre as variáveis em estudo. Segundo
Martins e eóphilo (2009), as pesquisas quantitativas são aquelas em que os dados e as evidências coletados
podem ser quantificados, mensurados, filtrados, organizados e tabulados, para então serem preparados e
submetidos a técnicas e/ou testes estatísticos.

Ademais, a pesquisa é documental, pois emprega um levantamento por meio das informações contábeis
das OPS, bem como por meio dos indicadores econômico-financeiros destas, obtidos em materiais
disponibilizados publicamente pela ANS e em seu sítio eletrônico.

Em relação à técnica de coleta, tem-se que os dados são fontes secundárias que foram coletadas em parte
por meio do sítio eletrônico da ANS, sendo essas informações de cunho público. No dia 04/11/2016 foi
enviada correspondência à ANS para fins de solicitação dos dados das OPS objeto de estudo desta pesquisa.
Por sua vez, a correspondência foi atendida em parte pela Agência e os dados solicitados foram remetidos via
endereço eletrônico no dia 13/01/2017.

Além disso, outras informações acerca das OPS foram consultadas no sítio eletrônico da Agência como:
OPS ativas e inativas junto à ANS; OPS que tiveram decretados Regimes Especiais pela ANS e; IDSS das
OPS em cada ano do período estudado.
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Considera-se aqui, como população, a composição de todas as OPS com beneficiários no período do
ano 2005 ao ano de 2015, tanto as com registro ativo atualmente, quanto aquelas que já tiveram registro
ativo na ANS. Ou seja, todas as entidades que estão ou estiveram em atividade no mercado de saúde
suplementar. Atualmente são cerca de 1.112 OPS em atividade e com beneficiários, conforme os dados de
junho de 2016, sendo 800 operadoras médico-hospitalares e 312 operadoras exclusivamente odontológicas.
Não foram consideradas as OPS sem beneficiários, pois não justificaria a análise de dados sem receitas e custos
assistenciais originados dos usuários.

A variável dependente deste estudo assume 1 (um) para as entidades inativas com registro cancelado na
ANS por cancelamento compulsório ou com Patrimônio Líquido Negativo, ou zerado e 0 (zero) em caso
contrário. O uso de variável dependente nominal e expressa por duas categorias com apenas dois valores (0 e
1) se faz necessário porque aqui se adota o uso da Regressão Logística, discutida na sequência. A escolha desta
variável se deu por haver maior consonância com o objeto de estudo nesta pesquisa, ou seja, a continuidade
ou não das OPS após terem passado por regimes especiais da ANS.

Apresentam-se no Quadro 5 as variáveis independentes escolhidas com base na IN nº 16 / DIGES, com
vistas à padronização da análise econômico-financeira das operadoras, por serem utilizadas pela ANS no
monitoramento das entidades. Exceção é a utilização da variável IN_FANS, variável testada nesta pesquisa
para tentar capturar a influência da ANS na continuidade das OPS. Trata-se de uma dummy que diferencia as
OPS que passaram por regime especial antes do estado de insolvência daquelas que não passaram por regime
especial.

O quadro 5 acima demonstra uma mescla de indicadores da dimensão Econômico-Financeira,
considerando: Rentabilidade (com 7 indicadores), Estrutura de Capital (com 6 indicadores), Operacional
(com 5 indicadores), Ciclo Financeiro (com 4 indicadores) e, Liquidez (com 3 indicadores). Adicionalmente,
foram utilizadas as variáveis TICKET MÉDIO, obtida pela relação entre as receitas operacionais e o número
de beneficiários, e IDSS, que equivale à nota de desempenho da OPS divulgada pela ANS.

Utilizou-se de dummies para diferenciar as OPS por REGIÃO, MODALIDADE, PORTE e
SEGMENTAÇÃO. Na Região 1, a modalidade Medicina de Grupo, o Porte Grande, o Segmento Primário
Principal – SPP e o Segmento Próprio - SP, foram desconsideradas por serem variáveis de referência no estudo
de escolha do pesquisador, assim como recomenda Fávero (2015, p. 11).

O objetivo deste estudo é o de analisar a influência da ANS na continuidade das OPS, ou seja, se o fato
de ter passado por Regime Especial da Agência aumenta a probabilidade da operadora se tornar insolvente.
Desse modo, foi preciso prever a probabilidade de ocorrência ou não da continuidade das operações de uma
OPS por influência da Agência, indicando se o fato de ter sido submetida a Regimes Especiais da ANS
influenciou esse fenômeno. O modelo estatístico que mais se adapta ao estudo de fenômenos desse tipo é o
modelo de Regressão Logística. Hair Jr., Anderson, Tatham e Black (2005, p. 208) destacam que a Regressão
Logística é uma das técnicas estatísticas apropriadas quando a variável dependente é categórica (nominal ou
não-métrica), e as variáveis independentes são métricas.
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QUADRO 5
Variáveis independentes.

Elaborado pelos autores com base em materiais de publicação e normativos da ANS.

Dada à quantidade de variáveis explicativas a serem testadas utilizou-se da técnica de Bressan, Braga e Lima
(2004) para seleção das variáveis do modelo final, sendo descritos os passos na sequência:

Passo 1 - Foram ajustados os modelos com uma única variável de cada vez. As variáveis que foram
significativas a 0,10 foram separadas daquelas que não se mostraram significativas individualmente.

Passo 2 - As variáveis significativas no passo 1 foram ajustadas conjuntamente. Na presença de
certas variáveis, outras deixaram de ser significativas. Consequentemente, ajustaram-se modelos reduzidos,
excluindo-se uma única variável de cada vez. O modelo selecionado foi aquele que teve o maior número de
variáveis significativas a 0,10 de significância. Somente aquelas que atingiram a significância permaneceram
no modelo.

Passo 3 - As variáveis que não foram significativas no ajustamento do passo 2 foram ajustadas em novo
modelo, com vistas a verificar se realmente não são estatisticamente significativas.

Passo 4 - As variáveis ajustadas no passo 3, que tornaram significativas, retornaram ao modelo ajustado no
passo 2. Aquelas que se tornaram significativas permaneceram, caso contrário, foram retiradas do modelo.

Passo 5 - Foi inserida, individualmente, cada uma das variáveis que foram excluídas no passo 1, visando
verificar se passaram a ser significativas junto com as demais variáveis significativas. Então, aquelas que se
tornaram significativas foram incluídas no modelo, de modo que se obteve um ajustamento com todas as
variáveis significativas.
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Além da escolha do modelo de Regressão Logística, este estudo combina dados em série temporal e cortes
transversais, haja vista possuir dados de vários indivíduos ao longo do tempo. Utilizou-se do Modelo com
Efeitos Aleatórios, pois as características dos indivíduos são objeto de interesse do pesquisador e que essas, por
sua vez, são constantes ao longo do tempo. A estimação de um painel logit com efeitos aleatórios é apresentada
da seguinte forma para a expressão geral da chance de ocorrência do evento em estudo para um determinado
indivíduo i em um específico instante de tempo t:

Ressalta-se que a regressão logística não depende de suposições rígidas como normalidade multivariada e
de iguais matrizes de variância-covariância nos grupos (Hair Jr. et al., 2005, p. 210).

4. ANÁLISE E DISCUSSÃO DOS RESULTADOS

A Tabela 1 demonstra o quantitativo de OPS utilizadas no estudo:

TABELA 1.
Quantidade de operadoras solventes e insolventes.

Dados da pesquisa.
Nota: o início do período a partir de 2007 foi necessário pelo fato de as variáveis do
modelo serem defasadas em um de dois anos anos do estado de solvência das OPS.

O modelo de previsão de insolvência estimado contou, de início, com 26 variáveis explicativas de
características econômico-financeiras, com defasagens t-1 e t-2. O intuito de se utilizar as variáveis defasadas
foi o de captar a previsão de insolvência das OPS um ano antes e dois anos antes da insolvência.

A variável IDSS, uma nota que representa a medida de desempenho das operadoras, foi utilizada, pois
espera-se que uma operadora insolvente apresente uma nota de desempenho baixa. A Agência divulga o IDSS
de uma operadora com base no ano anterior, por isso o indicador reflete período passado de um ano. As
características das OPS utilizadas foram modalidade, porte, região de atuação e segmentação como dummies.
A variável explicativa principal analisada foi a INF_ANS, em que se procurou captar a influência da ANS
na continuidade das OPS por meio da instauração de regimes especiais antes do estado de solvência ou
insolvência.

Os resultados da estimação do painel logit com efeitos aleatórios são apresentados na Tabela 2. Em seguida
esses resultados são analisados e discutidos.
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TABELA 2.
Estimação do painel logit com efeitos aleatórios.

Dados da pesquisa.
* Significância ao nível de 1%; ** Significância ao nível de 5%; *** Significância ao nível de 10%; ND – Não definido.

Fonte: Dados da pesquisa.

Nota-se que uma variação unitária na variável ENDIVt-1 aumenta em 6,75 vezes a probabilidade de
ocorrência da insolvência das operadoras estudadas. Para a variável CEt-1, que representa a composição do
endividamento de curto prazo, nota-se que uma variação unitária provoca uma redução em 0,18 vezes a
chance de a OPS se tornar insolvente. Na composição deste indicador, tem-se a relação das dívidas de curto
prazo com o passivo total. Dessa forma, entende-se que quanto menor o indicador maior capacidade tem a
operadora de honrar seus compromissos de curto prazo. Em relação ao IDSSt-1, como se esperava, quanto
menor a nota obtida pela OPS maior a chance em ser insolvente.Em relação ao GATt-1, que representa o
giro total do ativo, uma variação unitária dessa variável reduz em 0,92 vezes a probabilidade de insolvência
das operadoras. Resultado semelhante é apresentado pela variável IMOBt-1. Isto faz sentido haja vista que
possivelmente quanto maior a OPS maior o faturamento e maior o imobilizado. Para a variável ENDIVt-2,
percebe-se que uma variação unitária provoca um aumento de 1,29 vezes a probabilidade de ocorrência do
evento de insolvência, bem diferente da medida para defasagem de um ano de mais de 6 vezes. Já para a variável
MLLt-2, uma variação unitária na variável provoca uma variação de 1,006 na probabilidade de ocorrência
do evento de insolvência.

Na análise dos resultados, no que se refere às variáveis dummies sobre características das OPS como
modalidade, porte, região e segmentação, observa-se que a região e o porte não são significativos para
a probabilidade de ocorrência da insolvência das OPS. Entretanto, para a modalidade, mostraram-se
significantes apenas OPS classificadas como Administradora (ADM), Cooperativa Médica (COOPMED),
Filantropia (FILANT) e Odontologia de Grupo (ODONTGR). Nesse sentido, o fato de se constituir
Administradora reduz em 0,018% a chance de uma operadora se tornar insolvente, enquanto que uma OPS
ser uma Cooperativa médica reduz em 0,021% sua chance de ser insolvente. Para as filantrópicas, o fato de
ser classificada nesta modalidade aumenta a chance de ser insolvente em 1,64 vezes. Por outro lado, o fato
de ser da modalidade de Odontologia de Grupo aumenta em 3,3 vezes a chance de ser insolvente. Ainda em
relação às características das OPS, a única segmentação significativa para a explicação do estado de insolvência
foi a do Segmento Secundário Subsidiário (SSS) relacionado às OPS que despendem, em sua rede própria,
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entre 30% (trinta por cento) e 60% (sessenta por cento) do custo assistencial relativo aos gastos em serviços
médicos referentes a seus Planos Privados de Assistência à Saúde. O resultado sugere que o fato de uma OPS
ser desse segmento reduz em 0,010% a chance de ser insolvente. Esse resultado possivelmente resulta do fato
de que uma operadora com rede própria maior pode apresentar melhor controle de seus custos em relação
às OPS que terceirizam seus atendimentos.

A variável utilizada neste estudo para medir a influência da ANS na insolvência das operadoras mostrou-
se significativa a 5% para a ocorrência do evento. O fato de uma operadora ter passado por regimes especiais
aumenta em 1,5 vezes a chance de se tornar insolvente.

Com base no Pseudo R², 38,33% da variação da variável dependente pode ser explicada pelas variáveis
independentes do modelo. Por outro lado, para avaliar a capacidade explicativa do modelo, foram comparadas
as classificações estabelecidas pelo modelo com a classificação real das empresas componentes da amostra
(Tabela 3).

TABELA 3.
Qualidade do ajustamento do modelo.

Dados da pesquisa.

Percebe-se que o modelo foi capaz de prever corretamente 86,37% das observações, o que denota excelente
capacidade de previsão. Entretanto, uma amostra com 478 casos foi separada para fins de validação do modelo
proposto. Quando realizada a validação, os resultados confirmaram a capacidade de previsão do modelo,
sendo demonstrado que 84,94% dos casos foram classificados corretamente.

Em relação às classificações, considerou-se um cutoff padrão de 0,5 (Fávero, 2015, p. 152). Nota-se que
dos 1.503 casos de operadoras insolventes, 302 foram identificados no modelo como insolventes (20,09%
- VPP), enquanto que 8.038 casos das operadoras enquadradas como solventes (8.153) foram classificados
corretamente (98,59% - VPN). Desta forma, percebe-se que houve melhor sensitividade, ou seja, o modelo
foi mais assertivo na predição do evento que não era de interesse.

Para verificar possíveis problemas de multicolinearidade, procedeu-se com o cálculo da matriz de
correlação e do VIF das variáveis explicativas quantitativas. Por meio da Tabela 4 pode-se visualizar a Matriz
de Correlação entre as variáveis.

TABELA 4.
Matriz de Correlação variáveis explicativas.

Dados da pesquisa.



Ciro Gustavo Bragança, et al. Liquidação de operadoras de planos de assistência à saúde no Brasil ...

PDF gerado a partir de XML Redalyc JATS4R
Sem fins lucrativos acadêmica projeto, desenvolvido no âmbito da iniciativa acesso aberto 45

São consideradas correlacionadas as variáveis que apresentem alterações associadas às mudanças
em outras variáveis. Considerou-se, portanto, que correlações acima de 0,80 indicam presença de
multicolinearidade.Na análise das matrizes de correlação das variáveis demonstradas nas tabelas
imediatamente acima, pode-se perceber ausência do problema de ajuste de modelo denominado
multicolinearidade.Ainda examinando o problema relacionado à multicolinearidade, a partir da Tabela 5,
pode-se visualizar os valores obtidos para o VIF e TOL.

TABELA 5.
VIF das variáveis explicativas quantitativas selecionadas.

Dados da pesquisa.

Na análise destes valores, percebe-se que não há problemas de multicolinearidade, pois os resultados de
VIF apresentaram-se menores que 10 e menores que 1 para o TOL. A Tabela 6 apresenta os indicadores de
qualidade de ajuste do modelo.

TABELA 6.
Análise da qualidade de ajuste do modelo.
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Dados da pesquisa.

O modelo poderá ser utilizado por parte de gestores do mercado e por parte da ANS na previsão de
insolvência das empresas de planos de saúde.

5. CONSIDERAÇÕES FINAIS

A ANS, no cumprimento de seu papel regulador, tem como objetivo garantir o interesse público nas relações
entre consumidores e planos de saúde e, quando detectadas anormalidades graves de ordem operacional e
econômico-financeiras, poderá decretar regimes especiais de direção técnica ou direção fiscal, atuando de
forma mais efetiva na recuperação das operadoras em estado de intervenção estatal. Neste estudo utilizou-
se a Teoria Econômica da Regulação, que estabelece as relações da intervenção do governo em virtude do
bem-estar social.

O objetivo deste estudo foi analisar a influência da regulação e das intervenções da ANS na continuidade
das OPS. Em relação à continuidade, as OPS foram classificadas em solventes e insolventes, utilizando-se para
tanto o critério de Patrimônio Líquido zerado ou negativo no ano de estado de solvência ou insolvência, além
do fato da OPS ter tido registro cancelado por parte da ANS por liquidação extrajudicial. Foram excluídas
do critério de cancelamento do registro as OPS que tiveram registro cancelado por fusões, incorporações e
outras operações de mercado.

Utilizando-se de 26 variáveis econômico-financeiras defasadas em um ano e dois anos antes da situação
de solvência ou insolvência das operadoras, foi estimada regressão logística de dados em painel com efeitos
aleatórios. As variáveis econômico-financeiras foram obtidas por meio de indicadores calculados a partir das
informações contábeis das operadoras e divulgados pela ANS. Além disso, foram avaliadas as variáveis Ticket
Médio, nota de desempenho da operadora, IDSS, as características das OPS como modalidade, região de
atuação, porte e segmentação e o fato de algumas OPS terem passado por regimes especiais da ANS.

Mostraram-se relevantes as seguintes variáveis: ENDIV, CE, IDSS, GAT, IMOB e LI, para um período
de defasagem de um ano e as variáveis ENDIV e MLL para dois anos de defasagem. As variáveis dummies
que se mostraram significativas e que são relacionadas às características das OPS foram: ADM, COOPMED,
FILANT, ODONTGR e SSS. Ressalta-se que a região de atuação e o porte e a maioria das variáveis de
segmentação das OPS não se mostraram relevantes na probabilidade de insolvência das empresas. Para a
segmentação, o único segmento que se mostrou relevante para a explicação da probabilidade de insolvência
foi o Segmento Subsidiário Secundário.

A principal variável de interesse testada neste estudo, a INF_ANS, mostrou-se significativa, apresentando-
se relevante para estudos de insolvência de operadoras de planos de saúde, haja vista que o fato de terem ou
não passado por regimes especiais da ANS contribui como variável preditora em estudos deste tipo. Com
base nos testes realizados, tem-se indícios de existir influência da ANS, por meio da regulação e intervenções,
na continuidade das operadoras de planos de assistência à saúde no Brasil. O fato de ter passado por Regimes
Especiais aumenta em 1,5 a chance de uma OPS se tornar insolvente.

O modelo foi capaz de prever corretamente 86,37% das observações, o que denota alta capacidade
de previsão. A amostra utilizada para validação do modelo contou com 478 casos e, após validada, os
resultados confirmaram a capacidade de previsão do modelo, sendo demonstrado que 84,94% dos casos foram
classificados corretamente.

Como limitações desta pesquisa, considera-se o uso da regressão logística sem comparação com outras
técnicas de regressão como a Análise Discriminante e a Regressão para dados de sobrevivência. Para pesquisas
futuras, sugere-se a utilização da técnica de regressão para dados de sobrevivência como Riscos Proporcionais
de Cox e Análise Discriminante. Outra sugestão seria adoção de critério de classificação das empresas
insolventes com base em índice de margem de solvência das OPS. A margem de solvência das OPS pode ser
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calculada a partir da Resolução Normativa – RN Nº 209 da ANS e o índice pode refletir o cumprimento ou
não dessa margem estabelecida pela Agência para as OPS.
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