PONTIFICIA UNIVERSIDADE CATOLICA DO RIO DE JANEIRO
DEPARTAMENTO DE ECONOMIA

MONOGRAFIA FINAL DE CURSO

O Setor de Saude no Brasil: uma analise sobre a verticalizacao no setor de satude

suplementar.

Antonio Fonseca Mattheis Londres
Matricula; 1711116

Orientador: Stefan Alexander

Rio de Janeiro, julho de 2022



PONTIFICIA UNIVERSIDADE CATOLICA DO RIO DE JANEIRO
DEPARTAMENTO DE ECONOMIA

MONOGRAFIA FINAL DE CURSO

O Setor de Saude no Brasil: uma analise sobre a verticalizacao no setor de satde

suplementar.

Antonio Fonseca Mattheis Londres
Matricula; 1711116

Orientador: Stefan Alexander

"Declaro que o presente trabalho é de minha autoria e que nao recorri para realiza-lo, a

nenhuma forma de ajuda externa, exceto quando autorizado pelo professor tutor.

Rio de Janeiro, julho de 2022



“As opinides expressas neste trabalho sdo de responsabilidade Unica e exclusiva do
autor.”



Agradecimentos

Ao meu orientador, Stefan, pelos ensinamentos e pela amizade.

A meu pai, Adriano, pelo exemplo e pela vida.

A minha mée, Maria, e meus irmaos, Duda, Felipe e Vitdria pelo amor, amizade e carinho.
A todos os meus amigos e amigas, pelas relagdes incriveis que desfrutamos.

A minha familia e pessoas proximas de mim, pelo companheirismo.



Lista de Abreviaturas

AHSEB — Associacao de Hospitais e Servigos de Salde do Estado da Bahia.
ANAB — Agéncia Nacional das Administradoras de Beneficios

ANS — Agéncia Nacional de Saude Suplementar

CASSI — Caixa de Assisténcia dos Funcionéarios do Banco do Brasil
GNDI — Grupo Notre Dame Intermédica

HAPV — Hapvida

IBGE - Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica

IESS — Instituto de Estudos de Saide Suplementar

IPCA — indice de Precos ao consumidor amplo

NOPAT — Net Operating Profit After Taxes

OCDE - Organizagdo para a Cooperagédo e Desenvolvimento Econémico
OMS - Organizacdo Mundial da Saude

PIB — Produto Interno Bruto

ROE — Return on Equity

ROIC — Return on Invested Capital

SUS — Sistema Unico de Sadde

VCMH - Variacdo de Custo Médico Hospitalar



SUMARIO

L. INTRODUGAO ..ottt ettt en s 8
2. O SISTEMA DE SAUDE PUBLICO NO BRASIL ..oooveoeeeeeeeeeeeee oo 9
2.1.A CONSTITUICAO (D] S R 1T - ST OROROTPRPPRS 9
2.2. O SUS ESEUS PRINCIPIOS ..o e e e e e 9
2.3 A ESTRUTURA DO SUS ..ttt ettt ettt e sttt e sttt ea st e ea st s ea et sasasnensanensnses 10
2.4. MEIOS DE FINANCIAMENTO .ouiuiinitiieii ettt ettt ettt e st e ea st e ea st s ense s ensentnenseesnsnsensnenses 10
3. GASTOS COM SAUDE NO BRASIL ENO MUNDO .....ooooveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e, 11
4. O SETOR DE SAUDE SUPLEMENTAR ...t oo e, 16
4. 1. MARCOS DO SETOR ettt ittt ettt ettt et e s et ea s et en s et ensa st ensastsnsastaensaseaensnsanensn 16
4.2. VINCULOS DE CONTRATACAO DE PLANOS DE SAUDE ... .ve e et ee e eeeeeeeeeeeereeeeeaa o 17
4.3. MODALIDADES DE PLANOS DE SAUDE ..ot oot eeeeeeeeee et e e e e seeeeeeae e eeeeseseaseneres e 18
4.4, CONCENTRACAO DE IMIERCAD D ..ttt ettt e et e et e e et e s st e s a st e enseaensaseanss 25
4.5VCMH, IPCAEA EVOLUCAO DOS CUST OS e ettt ettt et e st e st e saataensanens 26
4.6. MODELOS DE REMUNERAC/?\O ................................................................................................ 27

5. DOIS MODELOS DIFERENTES DE OPERADORAS DE PLANOS DE SAUDE.... 29

5.1. MODELO NAO VERTICALIZADOD ... e et e e e e e e e e et e e e e e e e e e e e a e e e e e e eeeeeanees 29
5.2. MIODELO VERTICALIZADO ...ttt ettt e et e et et et e et e et et e s e et e sa et e saataenanaens 30
B. ANALISE EMPIRICA . ..o oot er et e e e et et e e e e e s e e s e et e eeeeaaaeaeins 35
D.1. DADOS E METODOLOGIA. .. et ettt e et ettt e s e e e sa e e st s e rae e e raaenenes 35
B. 2. RESULT ADOS .ttt ettt e et e e et e e et e e e s e e e et e e e s e e ensea e e se s ensaaeensaaanenes 35
7. CONCLUSAO oottt e e e ettt e et e e e e e et et e e e e aea e e i 36
8. REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS .....covooeeeeeeeeeeeeee oo, 37
0. ANEXO ..o e ettt 41



“In my whole life, I have known no wise people
(over a broad subject matter area) who didn’t
read all the time — none. Zero”

Charles T. Munger



1. INTRODUCAO

O setor de saude é responsavel por contribuir com o cuidado do bem maior da
humanidade: a vida. Parte importante de qualquer economia e sociedade, o setor de salde é
assunto de estudos e debates ha muito tempo. Este trabalho busca apresentar e analisar os
diferentes aspectos do setor no Brasil, com foco maior na saide suplementar.

O segundo capitulo é sobre o SUS, parte fundamental na politica e orcamento do
governo. Abordamos assuntos importantes sobre o sistema, como 0s principios a serem
seguidos e as formas de financiamento. Em seguida, apresentamos dados e indicadores sobre o
sistema de saude brasileiro no geral, incluindo algumas analises focadas no SUS. Entre os
indicadores analisados, estdo gastos totais com saude per capita e leitos por mil habitantes.

O quarto capitulo aborda o setor de saude suplementar, a parte privada do sistema.
Comecamos com uma breve contextualizacdo, em seguida, abordamos, em ordem ldgica,
diferentes assuntos sobre o setor e seus participantes. Entre os assuntos tratados estdo: tipos de
contratacdo, modalidades de operadoras, VCMH e modelos de remuneracdo dos prestadores de
Servico.

O quarto capitulo apresenta dois modelos diferentes de operadoras. As Verticalizadas e
as Nao Verticalizadas, que, em resumo, se diferenciam pela relacdo que mantém com os
prestadores de servi¢o. O capitulo traz diversos dados sobre o mercado e particularidades do
seu funcionamento. No fim, realizamos um estudo com base em quatro grupos diferentes de
operadoras, com o objetivo de entender as diferencgas entre 0 ROIC e 0 ROE desses grupos.

Em seguida, realizamos um estudo empirico inspirado na Figura 17. Analisamos 0
impacto que a taxa de desemprego tem sobre o nimero de beneficiarios. Em suma, o presente

trabalho busca abordar diferentes assuntos dentro do setor de salde brasileiro.



2. O SISTEMA DE SAUDE PUBLICO NO BRASIL

2.1. A CONSTITUICAO DE 1988

A Constituicdo de 1988 foi fundamental na estruturacdo e organizacdo do sistema de
salde brasileiro. Em seus artigos 196 até 200 foram definidas as diretrizes relacionadas ao

sistema. Seguem os artigos conforme escritos na prépria constituicéo:

Art.196 — “A salde é direito de todos e dever do Estado, garantido mediante politicas
sociais e econdmicas que visem a reducdo do risco de doenca e de outros agravos e
ao acesso universal e igualitario as acOes e servigos para sua promocdo, protecdo e
recuperacdo”;

Art. 197 — “Séo de relevancia publica as acOes e servicos de saude, cabendo ao Poder
Publico dispor, nos termos da lei, sobre sua regulamentacéo, fiscalizacéo e controle,
devendo sua execucéo ser feita diretamente ou através de terceiros e, também, por
pessoa fisica ou juridica de direito privado”;

Art. 198 — “As ac0es e servicos publicos de satde integram uma rede regionalizada e
hierarquizada e constituem um sistema nico, organizado de acordo com as seguintes
diretrizes”:

| — “descentralizacdo, com direcdo Unica em cada esfera do governo”;

Il — “atendimento integral, com prioridade para as atividades preventivas, sem
prejuizos dos servicos assistenciais”.

111 —“participacdo da comunidade”;

Art. 199 — “A assisténcia a satde é livre a iniciativa privada”;

Art. 200 - “Compete ao sistema publico, entre outras atribuicdes, controlar e fiscalizar
procedimentos, produtos e substancias de interesse para a salde e participar da
produgdo de medicamentos, equipamentos, imunobiol6gicos, hemoderivados e outros
insumos, executar as ac¢des de vigilancia sanitaria e epidemioldgica, bem como as de
salide do trabalhador, participar da formulagdo da politica e da execu¢do das acdes de
saneamento basico e colaborar na protecdo do meio ambiente, nele compreendido o
do trabalho”. (CONSTITUICAO FEDERAL, 1988).

2.2. O SUS E SEUS PRINCIPIOS

Os trés principios norteadores do SUS sdo: (i) universalidade; (ii) equidade, e (iii)
integralidade. O primeiro, a universalidade, estabelece que todo cidaddo que venha a precisar
de atendimento médico podera recorrer ao SUS. O segundo, a equidade, prevé que todo cidaddo
é igual perante o SUS, e tem direito a todos os servicos e produtos médico-hospitalares
disponiveis no sistema publico. Por Gltimo, temos a integralidade, que estabelece que cada
atendimento deve levar em conta as trés partes de um ser humano: biol6gica, psicolédgica e

social.
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2.3 AESTRUTURA DO SUS

O primeiro nivel de cuidado no SUS ¢ a atencdo primaria, focada, principalmente, em
acOes de prevengdo que possam identificar o problema antes que ele se torne algo grave e
necessite de uma estrutura mais complexa—e consequentemente um tratamento mais caro. Em
seguida, temos a atengdo secundéria, também focada na prevengdo, mas com um pouco mais
de especializacdo e profundidade. Para casos mais graves, temos a atencdo terciaria, que
provavelmente é a mais conhecida.

Atencdo terciaria é aguela que contém servicos como internacdo e intervengdes
cirtrgicas. Ainda podemos citar a parte de reabilitacdo, focada em casos em que o paciente ja
teve alta, mas segue precisando de acompanhamento ou algum tratamento especifico, como,

por exemplo, a fisioterapia.

2.4. MEIOS DE FINANCIAMENTO

“Os investimentos ¢ o custeio do SUS sao feitos com recursos das trés esferas de
governo: federal, estadual e municipal.” (MINISTERIO DA SAUDE, 1990, p. 8).

O orcamento da Unido destinado a satde pode ser separado em duas partes principais.
A primeira parte € utilizada para custear as iniciativas federais, sendo o restante repassado aos
estados e municipios.Assim como a Unido, os estados também destinam parte de suas receitas
para financiar o setor de saude. Esse orcamento proprio € somado com os valores repassados
pela Unido e serdo utilizados de duas maneiras principais. A primeira delas é para pagar 0s
gastos do estado com assisténcia médica e a segunda parte sera repassada aos municipios.

A logica dos municipios é muito parecida com a dos estados. Os municipios tambem
destinam parte de suas receitas para financiar o setor de salde. Esses recursos proprios sdo
somados com os valores repassados pelos estados e pela unido e o valor total sera utilizado para

custear 0s gastos municipais com salde.
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3. GASTOS COM SAUDE NO BRASIL E NO MUNDO

O Brasil € um pais de dimensbes continentais e atualmente possui a sexta maior
populacdo do mundo, com aproximadamente 210 milhdes de habitantes, segundo dados do
IBGE. E de se esperar que o sistema de satide brasileiro também apresente gastos absolutos e
relativos expressivos. Conforme grafico abaixo, apresentado pela OCDE, vemos que o Brasil
estd em linha com outros paises membros da organizagdo. Atualmente, o Brasil tem gastos com
salde de aproximadamente 9,2%, acima da média para a OCDE—aproximadamente 8,8%. Em
comparacdo, estamos acima, ou bem préximos, de paises como Australia, Chile, Espanha e

Italia.
Figura 1 - Gastos com saude como % do PIB, 2018
Figure 7.3. Health expenditure as a share of GDP, 2018 (or nearest year)
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Fonte: Biblioteca da OCDE

A analise acima pode ser complementada com uma outra maneira de se comparar 0
investimento e a eficiéncia dos gastos brasileiros com saude. Novamente ao olharmos dados da
OCDE, vemos que a posicao do Brasil é diferente quando observamos gastos com salde per
capita. Da andlise do gréfico abaixo, vemos que o Brasil se situa perto do final do grafico, com
um gasto anual em salde per capita de aproximadamente U$ 1.285, bem abaixo da média para
paises da OCDE, que apresentam um gasto de aproximadamente U$ 3.994. Veja-se, que

estamos abaixo, ou bem préximo, de paises como Costa Rica, Turquia e México.
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Figura 2: Gastos com salde per capita, 2018

Figure 7.1. Health expenditure per capita, 2018 (or nearest year)
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Fonte: Biblioteca da OCDE

Outra caracteristica interessante de se observar € a origem dos recursos, ou seja, se estes
sdo de natureza publica ou privada. Aqui, mais uma vez, o Brasil se apresenta na parte inferior
do grafico da OCDE, com apenas 43% dos gastos em saude do pais sendo de origem publica.
Essa porcentagem se mostra bem abaixo da média da OCDE, que esta perto de 71%.

A titulo de exemplo, se compararmos o National Health System britanico, os gastos e
investimentos em ambos os sistemas sdo bem diferentes. No caso do Reino Unido, 79% dos

gastos com salde sdo provenientes do setor pablico, nimero muito acima do Brasil, em que
esse numero é de apenas 43%.

Figura 3: % dos gastos com salde que sdo do setor publico.

Figure 7.11. Health expenditure from public sources as share of total, 2017 (or nearest year)
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Ao analisarmos os gréaficos e dados apresentados acima, podemos levantar a hipétese de
que talvez, na verdade, o SUS seja um sistema subfinanciado. A pergunta que fica é: como o
Brasil se dispbe a oferecer um sistema publico unico e universal, enquanto apresenta gastos per
capita com salde muito inferiores a paises com sistemas publicos de satde similares.

E interessante observar que, possivelmente, o SUS seja, também, subdimensionado.
Uma varidvel que nos ajuda a entender essa ideia é a quantidade de leitos por mil habitantes.
Segundo a Organizacdo Mundial da Salde, sdo recomendados 3 a 5 leitos para cada mil
habitantes (AHSEB, 2014). Porém, ao olharmos a quantidade de leitos existentes no Brasil,
disponivel no Data SUS, do Ministério da Salde, e a evolu¢do da populacdo brasileira,
divulgada pelo IBGE, vemos que o Brasil esta distante da quantidade recomendada.

Em 2011, o Brasil tinha 1,68 leitos no SUS para cada mil habitantes e 2,33 leitos totais
a cada mil habitantes. Ou seja, em 2011 j& nos encontravamos abaixo da recomendacao da ANS,
porém esse indice continuou em declinio até 2021, quando o pais tinha 1,46 leitos no SUS para
cada mil habitantes e 2,1 leitos totais a cada mil habitantes.

Tabela 1: Leitos, Populacéo e Leitos por mil habitantes.

2011 2013 2015 2017 2019 2021

U5 330718 321413 311917 303.183 2945968 310443

MN3o SUS 127442 130647 129884 133629 135634 137.194

Total 458160 452.060 441801 436812 430602 447.637
Populagdo (Mil) 196604 200004 203476 206805 210147 213318
Leitos Per Capita - SUS 1,68 161 1,53 1,47 1,40 1,46
Leitos Per Capita - Totais 2,33 2,26 2,17 2,11 2,05 2,10

Fonte: Data SUS e IBGE

Quando o assunto é leitos totais por mil habitantes, também € interessante analisar a
performance do Brasil quando comparado a outros paises. A seguir, temos dois graficos que
nos ajudam a entender onde o Brasil se encontra no cenario global. No primeiro gréfico,

colocamos paises da América do Sul e outros emergentes.



14

Figura 4: Leitos por mil habitantes (paises em desenvolvimento)
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Observamos que com excecdo da Russia, o Brasil esta em linha com paises da mesma
categoria—o que ndo necessariamente significa algo positivo. O Brasil se encontra a frente de
Chile e México, que possuem 2 e 1 leitos totais por mil habitantes respectivamente, enquanto a
Russia se encontra acima do teto recomendado pela OMS, de 5 leitos para cada mil habitantes.

No segundo grafico, colocamos um grupo de paises considerados desenvolvidos. Nele
podemos observar o seguinte: apesar do Brasil estar em linha com paises do mesmo grupo,
ainda estamos bem atras de paises desenvolvidos quando o assunto é quantidade de leitos por

mil habitantes.

Figura 5: Leitos por mil habitantes (paises desenvolvidos)
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Nesse segundo grupo, todos os paises selecionados estdo acima da recomendacédo
minima da OMS. Enquanto Holanda e Noruega apresentam 3,2 e 3,5 leitos totais por mil
habitantes, respectivamente, Japdo e Coréia do Sul apresentam 13 e 12,4 leitos totais por mil

habitantes.



16

4. O SETOR DE SAUDE SUPLEMENTAR

“O inicio das atividades de satde suplementar no Brasil inscreve-se na década de 1960
quando algumas empresas dos setores industrial e de servicos comecaram a oferecer assisténcia
a salde aos seus funcionarios, sem nenhum tipo de regulacéo publica”. (DOS SANTOS, 2017,
p. 1).

Na década de 1990, antes mesmo do comeco da regulacdo da satde suplementar, era
possivel observar alguns movimentos que ja nos mostravam a importancia de defender os
interesses do consumidor de uma forma geral. Por exemplo, em 1990, tivemos a promulgacéo
do Cddigo de Defesa do Consumidor. N&o obstante, a legislacdo especifica do setor de satde
suplementar sé foi criada anos depois do Artigo 199 da Constituicdo Federal de 1988
estabelecer que “a assisténcia a satide, é livre & iniciativa privada.” (CONSTITUICAO
FEDERAL, 1988).

4.1. MARCOS DO SETOR

Pois bem. O marco legal do setor de salde suplementar s6 vem a ocorrer mais de uma
década depois da promulgacdo da Constituicdo Federal, com a criacdo de duas leis
extremamente importantes.

Em 1998 foi sancionada a Lei 9.656/98 que dispds sobre os planos e seguros privados
de assisténcia a saude. Com ela, veio o Rol de Procedimentos e Eventos em Saude, uma lista
dos procedimentos, exames e tratamentos com cobertura obrigatoria pelos planos de saude. O
arcabouco legal do setor ainda contempla a Lei 9.961, através da qual é criada a Agéncia
Nacional de Saude Suplementar — ANS, presente em todo o Brasil, como 6rgédo regulador.

De acordo com o site da ANS, sua missao é: “promover a defesa do interesse publico
na assisténcia suplementar a satde, regular as operadoras setoriais - inclusive quanto as suas
relacBes com prestadores e consumidores - e contribuir para o desenvolvimento das acbes de

salde no pais.”
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4.2. VINCULOS DE CONTRATACAO DE PLANOS DE SAUDE
Figura 6: Tipos de contratacdo de planos de salde

Planos de Saude
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Fonte: Elaboracdo propria com base na ANS.

Existem trés tipos de contratacdo, através dos quais se pode ter acesso a um plano de
salde. Os planos individuais sdo planos privados de assisténcia e podem ser contratados
diretamente pelo beneficiario, junto a operadora de satde. Enquanto isso, os planos coletivos
apresentam uma dindmica um pouco diferente. Eles séo separados em planos empresariais e de
adesdo. Os empresariais sdo aqueles que podem ser acessados quando had uma relacdo
empregaticia entre pessoa e empresa. Os chamados planos coletivos por adesao, sdo aqueles em

que, o contratante deve ser filiado a uma entidade de classe ou associacao profissional.

Tabela 2: Evolugcdo no nimero de beneficiarios por tipo de contratacdo — 2014 até 2022

Beneficiarios mar/14 mar/18 mar/22 Beneficiarios (%) -
mar/f22
Individual § EBR 460 §.189 213 B.B9G6 322 1B,15%
Coletivo Empresarial 532.801.226 31.454 100 33.851.714 69,05%
Coletivo Adesdo 6.669 625 6.200.444 6.275.254 12, B0%

Fonte: ANS/Tabnet

Da analise do grafico acima, podemos observar que a maior parte dos beneficiarios,
cerca de 69%, estdo vinculados a planos de salde coletivos empresariais. Enguanto isso, no

gréafico abaixo, vemos algo diferente.
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Figura 7: Evolugdo no nimero de beneficiarios de planos individuais
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Fonte: ANS/Tabnet.

No grafico acima, podemos observar uma queda no numero de beneficiarios de planos
individuais.

“A grande disparidade na taxa de crescimento de cada segmento se deu porque existe

uma diferenca regulatéria importante: enquanto os planos coletivos possuem reajustes

definidos negocialmente entre as partes, de acordo com a variacdo de seus custos e

despesas, os individuais possuem limites de reajustes fixados pela ANS”. (BOGARI,
2021, p. 3)

Ao analisarmos a evolucédo de beneficiarios por vinculo de contratagdo, verificamos que
0 nimero de beneficiarios em planos coletivos por adesdo se manteve praticamente estavel,
saindo de 6,67 milhGes em 2014, e indo para aproximadamente 6,27 milhdes em 2022. O
namero de beneficiarios em planos individuais apresentou uma queda, saindo de
aproximadamente 9,88 milhdes em 2014, para 8,89 milhdes em 2022.

Ja o segmento de planos de salde coletivos empresariais foi 0 Unico que teve um
aumento no namero de beneficiarios. Esse tipo de contratacdo saiu de 32,8 milhdes em 2012,
para 33,85 milhdes em 2022.

4.3. MODALIDADES DE PLANOS DE SAUDE

Conforme citado anteriormente, existe um mar de complexidades e diferentes aspectos
nas caracteristicas dos participantes do setor e nas suas relagdes. Quando falamos de operadoras

de planos de salde, a primeira caracteristica que vem em mente sao as diferentes modalidades
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as quais elas podem pertencer. Nesse capitulo, iremos abordar as modalidades por ordem de
grandeza no nimero de beneficiarios.

A primeira modalidade sdo as chamadas medicinas de grupo. Nesse caso, temos uma
empresa oferecendo servicos médicos hospitalares, em troca do pagamento de contraprestaces
recorrentes (na maioria dos casos, mensais). Nessa modalidade, as empresas ndo séo
responsaveis apenas pelas vendas dos planos de saide, mas também pela oferta de servicos de
assisténcia a saude. Essa assisténcia pode ser prestada através de uma rede propria ou de uma
rede credenciada. Vale destacar que medicina de grupo é a modalidade onde diversas das
principais operadoras de planos de satde se encontram, como Amil, Hapvida e o Grupo Notre
Dame Intermédica. Essas empresas podem operar planos de assisténcia médica ou planos
exclusivamente odontolégicos.

“As primeiras empresas de Medicina de Grupo surgiram na década de 60, atendendo
a principio, os trabalhadores da ABC paulista, que diante da deficiéncia da assisténcia

a salde publica, buscaram outros meios de proporcionar atendimento médico de
qualidade aos seus funcionarios”. (ANAB, 2019).

No gréafico abaixo, podemos ver um crescimento constante no nimero de beneficiarios
desta modalidade. Inclusive, esse crescimento tornou a medicina de grupo a modalidade mais
relevante do pais durante esse periodo. Em 2011, essa modalidade detinha aproximadamente

16,5 milhdes de beneficiarios, com esse nimero crescendo para cerca de 19,7 milhdes em 2021.

Figura 8: Numero de beneficiarios de medicina de grupo — 2011 até 2021
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Fonte: ANS/Tabnet.

Em segundo lugar, vem o que chamamos de cooperativas médicas, muito representadas
por poucas operadoras muito relevantes, entre elas, as chamadas Unimed. Em cooperativas
médicas, 0s médicos sdo socios da cooperativa, a0 mesmo tempo em que trabalham nela

oferecendo servicos de assisténcia médica.
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Através do gréfico abaixo, podemos observar que essa modalidade se manteve estavel
entre 2011 e 2021, saindo de 17,1 milhdes beneficiarios em 2011 para 17,9 milhdes em 2021.

Figura 9: Numero de beneficiarios de cooperativas medicas — 2011 até 2021
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Fonte: ANS/Tabnet.

Em terceiro lugar, temos as seguradoras especializadas. Essas empresas sdo
responsaveis apenas pela operacdo dos planos de salde, ou seja, sdo responsaveis pelo
reembolso das despesas de assisténcia médica de seus beneficiarios, em troca do pagamento de
prémios pagas por seus contratantes. O reembolso varia entre os diferentes planos oferecidos,
em linha com o estabelecido em contrato.

Nessa modalidade as operadoras ndo possuem rede prépria e todo atendimento é feito
pela rede credenciada. Empresas como Sul América e Bradesco Saude pertencem a essa
modalidade. Através do grafico, podemos observar que o nimero de beneficiarios nessa
modalidade sofreu leve alteracdo, passando de 5,9 milhdes em 2011, para 6,4 milhGes em 2021.
E interessante notar o comportamento do grafico em alguns momentos—a modalidade

apresentou rapido crescimento entre 2011 e 2014, e depois queda entre 2014 e 2017.
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Figura 10: Numero de beneficiarios de seguradoras especializadas — 2011 até 2021
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Fonte: ANS/Tabnet.

A quarta modalidade de plano de saude em termos de relevancia é a autogestao. Nessa
modalidade se encaixam empresas que realizam a administracdo de planos de salde para seus
proprios funcionarios, ex-funcionarios, pensionistas e outros. Um exemplo de operadora dessa

modalidade é a CASSI — Caixa de Assisténcia dos Funcionarios do Banco do Brasil.

Com relagdo a esse ponto, note-se que, durante o intervalo de 2011 até 2021, houve uma
gueda no numero de beneficiarios dessa modalidade passando de5 milhGes para 4 milhdes de

beneficiarios, em termos aproximados.

Figura 11: Numero de beneficiarios de autogestdo — 2011 até 2021
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Fonte: ANS/Tabnet.

A quinta modalidade em termos de relevancia € o que chamamos de filantropia. Como
0 préprio nome ja diz, essas sdo operadoras sem fins lucrativos que operam planos de assisténcia

médica ou odontolégica. Um exemplo de empresa nessa modalidade sdo as Santas Casas.
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Olhando o gréfico, vemos que essa modalidade também perdeu beneficiarios no intervalo

estudado, passando de cerca 1,4 milhdes para 900 mil beneficiarios.

Figura 12: Numero de beneficiarios de Filantropia — 2011 até 2021
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Fonte: ANS/Tabnet.

A partir da tabela abaixo, podemos observar o percentual que cada modalidade
representa no numero de beneficiarios. Em 2021, medicina de grupo e cooperativa médica

foram as responsaveis por mais de 75% dos beneficiarios.

Tabela 3: Beneficiarios por modalidade - 2021

2021 Beneficiarios Beneficiarios (%)
Autogestdo 4.096.402 8,37%
Cooperativa Medica 17.897 452 56,55%
Filantropia 000,244 1,86%
Medicina de Grupo 19.660.542 40,17%
Seguradora Especializada em Salde 6.393.840 13,06%
Total 48 966.460

Fonte: ANS/Tabnet.

Figura 13: Evolucdo de beneficiarios de 4 modalidades — 2014 até 2021
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Fonte: ANS/Tabnet.
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Nesse Ultimo gréafico, temos o desempenho de 4 modalidades (autogestdo, cooperativa
medica, medicina de grupo e seguradora especializada) no intervalo entre os anos de 2014 e
2021. Podemos observar que 3, das 4, modalidades selecionadas perderam vidas. Apenas
medicina de grupo apresentou crescimento no total de beneficiarios.

Ao observamos 0s cinco primeiros gréaficos dessa se¢do, observamos que quatro, das
cinco modalidades, apresentaram, em magnitudes diferentes, crescimento entre 2011 e 2014,
para depois ver seu nimero de beneficiarios comecar a cair a partir de 2014/2015—com essa
queda se mantendo até meados de 2017.

Os dois gréaficos abaixo apresentam uma possivel explicacdo para esse fenémeno. No
primeiro, elaborado pela ANS, temos a variacdo de nimero de beneficiarios e a variagdo de
namero de empregos formais. Segundo gréafico da ANS, em 2013, a economia brasileira somou
1,3 milhdes de trabalhadores formais, enquanto o setor de satde suplementar ganhou 2 milhGes
de beneficiarios.

Com excecdo do recente periodo da pandemia, pode se observar algum tipo de relacéo
historica entre as variaveis. Uma possivel explicacdo surge atraves dos tipos de contratacéo, ja
que em marco de 2022, 69% beneficiarios tem acesso ao plano devido a uma relacéo

empregaticia.

Figura 14: Variacdo anual no nimero de beneficiarios e no emprego formal
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Fonte: Caderno de Informacdo da Saude Suplementar — setembro/2021
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O segundo gréafico nos mostra a variacdo no nimero de beneficiarios comparada ao
desempenho econdmico do pais, representado pela variacdo anual no PIB. Esse gréfico segue
uma linha parecida com o anterior, buscando relacionar indicadores econdmicos ao nimero de

beneficiarios.

Figura 15: Variac¢do no PIB e no nimero de beneficiarios
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Fonte: ANS/Tabnet e IBGE
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4.4. CONCENTRACAO DE MERCADO

O setor de salde suplementar sempre apresentou uma historica concentracdo de
operadoras. Porém, como se observa no quadro abaixo, esta concentracdo se acentuou muito
nos dltimos anos. Em 2011, 11 operadoras tinham Market share de 33%, mas esse nimero caiu
para apenas 6 operadoras, com 0s mesmos 33%, no ano de 2021.

Da mesma forma, 65 operadoras tinham Market share de 61% em junho de 2011,
enquanto em 2021, o nimero caiu para 38 operadoras, com 0s mesmos 61%.

Figura 16: Concentracdo do mercado (%) pelo nimero de operadoras
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Fonte: ANS/Tabnet.

O economista André Medici (Conjunta Econdmica, 2022), destacou que “A
concentracdo ndo é necessariamente ruim e pode ser positiva, quando elimina empresas que ndo

tém escala para reduzir seu risco atuarial ou sinistralidade.”
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4.5 VCMH, IPCA E A EVOLUCAO DOS CUSTOS

O indice de Variacdo de Custos Médico-Hospitalares, também conhecido como VCMH,
é o principal indice para se acompanhar a evolucao dos custos Médico-Hospitalares no Brasil,
muito se fala nele como a inflagdo médica. Calculado e acompanhado trimestralmente pelo
IESS, Instituto de Estudos de Salde Suplementar, o indice tem apresentado uma trajetoria
elevada ao longo dos Gltimos anos, 0 que nos faz questionar sobre a sustentabilidade dos custos
do setor no longo prazo.

Figura 17: IPCA e VCMH anuais — 2011 até 2021
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Fonte: IESS e IBGE

Figura 18: IPCA e VCMH acumulados — 2011 ate 2021
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Conforme citado anteriormente, a trajetéria do VCMH se mostrou muito acentuada,
tendo se mantido acima dos 10% ao ano por quase uma década. Um procedimento que custava
R$ 1.000 em 2011, custa R$ 5.960 em 2021. Enquanto isso, um bem material corrigido pelo
IPCA, passaria de R$ 1.000 para R$ 2.980 durante 0 mesmo intervalo.

Abaixo temos outro gréafico interessante. Ele demonstra um aumento significante no
custo de despesa assistencial por beneficiario. Esse nimero passou de R$ 1.500 em 2011, para
mais de R$ 4.000 em 2021. Podemos argumentar que esses patamares de custos levam a precos
mais altos, o que dificulta o acesso aos planos de salde, parcialmente explicado pelo baixo

crescimento no nimero de beneficiarios no periodo.
Figura 19: Beneficiarios e Despesa Assistencial anual por beneficiario — 2011 até 2021

Grafico A1. NiUmero de beneficiarios de assisténcia médico-hospitalar em dezembro e
Despesa Assistencial (D.A.) média anual por beneficidrio (em R$). Brasil, 2011 a 2021
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Fonte: DIOP

Fonte: DIOPS/ANS/MS e SIB/ANS/MS - Elaboragédo IESS
4.6. MODELOS DE REMUNERACAO

Pode-se argumentar sobre a necessidade de maior alinhamento dos incentivos nos
modelos de remuneracdo das operadoras perante 0s prestadores de servi¢o. Porém, o setor como
um todo caminha lentamente na direcdo de um maior alinhamento. Entre os modelos de

remuneracao em vigor, o fee for service ainda € o prioritario.
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O modelo de fee for service, também conhecido como modelo de conta aberta é o
modelo de remuneracdo mais praticado do pais, nele, a remuneracdo do prestador de servico
médico-hospitalar se d& pelo somatério de todos os exames, procedimentos, consultas e
equipamentos utilizados durante o periodo de tratamento do paciente.

Uma das criticas feitas a esse modelo de remuneracgdo é o fato dele incentivar um ciclo

vicioso que estimula o excesso durante o tratamento.

“Uma das principais criticas a este modelo reside no fato da demanda
ser induzida pela oferta, ou seja, ha producdo excessiva de
procedimentos pelos prestadores de servicos que nem sempre S&o
necessarios para o paciente”. (ANS, 2019, p. 21).

“Por outro lado, o sistema tem incentivo de gerar uma superproducao
de servigos, dado que a remuneracdo do profissional depende
diretamente do volume produzido. Além disso, 0 modelo acaba néo
incentivando praticas de promocao e prevencdo da saude, dado que o
tratamento da doenca oferece maiores retornos”’. (TAKAHASHI,
2013).

Segundo o site da ANS, em 2010, a propria agéncia viu a necessidade de criar modelos
de remuneracéo alternativos ao fee for service, e criou um grupo de trabalho para melhorar a
forma como os prestadores sd@o remunerados. Pouco tempo depois, em 2012, foi assinado um
acordo entre hospitais e operadoras para testar novos possiveis modelos de remuneracgéo.

Em 2019, a ANS divulgou o Guia para implementacdo de Modelos de Remuneragéo
baseadas em valor, onde citou algumas alternativas ao fee for service. Entre 0s novos modelos,
temos os pacotes, onde a operadora negocia com o prestador um valor que inclua tudo
necessario para realizacdo de determinado procedimento. Outro modelo sugerido é o de diaria
global, onde a operadora paga um valor fixo por cada dia que o paciente estiver internado. Neste

valor estdo incluidos todos os gastos relacionados a internacéo.
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5. DOIS MODELOS DIFERENTES DE OPERADORAS DE PLANOS DE SAUDE

Atualmente, a industria de salde suplementar no Brasil envolve trés principais
participantes. Primeiro temos as operadoras, essas sdo responsaveis pela venda de planos de
salde para aquelas empresas, individuos e entidades interessadas.

Segundo, temos os beneficiarios, que pagam um prémio recorrente em troca da
cobertura assistencial oferecida por essas operadoras. Este pagamento é feito diretamente por
eles no caso de planos individuais, pelas empresas nos planos coletivos empresariais e através
de entidades e associacGes no caso de planos coletivos por adeséo.

Além disso, temos 0s prestadores de servico, tais como como hospitais, clinicas e
laboratdrios, que podem ser credenciados ou de propriedade das operadoras. Por fim, temos,
um quarto participante menos relevante, quais sejam os fornecedores dos prestadores de
servico, como, por exemplo, as empresas farmacéuticas, fabricantes e revendedores de proteses

e outros.
5.1. MODELO NAO VERTICALIZADO

O primeiro modelo que vamos tratar € o modelo ndo verticalizado. De maneira
simplificada, no modelo verticalizado as relagdes entre os participantes funcionam da seguinte
maneira: beneficiarios procuram determinado servico médico, os prestadores de servico
realizam o servico, e enviam um relatorio com todas as despesas incorridas para realizar aquele
atendimento—no seu modelo remuneracdo prioritario, o fee for service. As operadoras de
planos de salde, por sua vez, recebem esse relatorio e efetuam o pagamento. Veja, abaixo, um

organograma para facilitar a compreensdo do funcionamento desse modelo.

&

Figura 21: Dinamica no modelo ndo verticalizado
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Devido a essa relagdo entre os participantes, os prestadores de servi¢os acabam tendo o
incentivo de otimizar sua receita, na medida em que nesse modelo eles s&o pagos de acordo

com o volume de exames, medicamentos e cirurgias faturados.
5.2. MODELO VERTICALIZADO

O segundo modelo do qual vamos tratar é o modelo onde as operadoras de satde sdo
verticalizadas. Essa estratégia permite um maior controle da rede de prestadores de servicos
médico-hospitalares, incluindo corpo clinico, hospitais, unidades ambulatoriais e de medicina
diagndstica. Isso acontece porque nesse modelo as operadoras passam a ser donas, em
diferentes niveis, dos prestadores de servigos. Abaixo temos um organograma para ajudar a

entender esse modelo.

Figura 22: Dinamica do Modelo Verticalizado
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Fonte: Elaboracdo propria com base em grafico do IESS

A grande diferenca desse modelo, se comparado ao modelo ndo verticalizado, é a
dinamica da relacdo entre operadoras e prestadores de servico. Como vimos na secao acima,
em modelos ndo verticalizados, os prestadores de servigo sdo, majoritariamente, remunerados
pela quantidade de procedimentos e tratamentos realizados, gerando um desalinhamento de
interesses entre operadoras e prestadores.

No modelo verticalizado, a operadora passa a ser dona da rede de prestadores de servico,
e, com isso, passa a ser dona também do custo incorrido pelos prestadores, em vez de apenas

fonte pagadora.
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Esse modelo de otimizagdo gera um ganho de eficiéncia muito
relevante, pois tem por principio curar o paciente em menos tempo e
com o menor uso de recursos possiveis, baseado no histérico de
funcionamento dos tratamentos. Assim, evita desperdicios e utiliza
melhor os ativos da operadora. (BOGARI, 2021, p. 4).

No Brasil, 0 modelo verticalizado se resume a duas empresas: Grupo Notre Dame
Intermédica (GNDI) e Hapvida. Apesar de elas terem se juntado recentemente, para fins
didaticos, iremos analisa-las como duas empresas distintas.

Nessa primeira tabela, do estudo da SP4 Comunicagdes sobre as 20 maiores operadoras
de satde do Brasil, podemos observar que no intervalo entre dezembro de 2016, até dezembro
de 2021, as empresas GNDI e Hapvida cresceram sua carteira em 129% e 105%,
respectivamente. O GNDI passou de 1,87 milhdes, para 4,29 milhGes de beneficiarios, ja a
Hapvida passou de 2,06 milhdes, para 4,24 milhdes. Em termos de Market share, O GNDI
passou de 3,9%, para 8,7%, e a Hapvida passou de 4,3%, para 8,6%.

No mesmo periodo, o mercado cresceu de 47,67 milhGes de beneficiarios, para 48,99
milhdes. Ou seja, enquanto as duas verticalizadas ganharam 4,6 milhGes de vidas, 0 mercado
de planos de saude ganhou apenas 1,32 milh&o de vidas. Entre as cinco maiores, a Sul América
Saude também apresentou crescimento no nimero de vidas, enquanto Amil e Bradesco Saude

viram suas carteiras diminuirem.
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Figura 23: Crescimento de beneficiarios das 20 maiores operadoras do Brasil —
dezembro/2016 até dezembro/2021.

Maiores operadoras Beneficidrios Beneficidrios Crescimento Aumento
em 2021 em dezf2016 em dez/2021 da carteira total de
vidas

1.876.627 4.293.734 128,8% 2.417.107
2.064.337 4.240.415 105,4% 2.176.078
3.945.629 3722519 5,7% -223.110
_ 4.106.378 3.323.257 -18,8% 773.121
1.959.240 2.579.675 31,7% 620.435
1.499.373 1.917.873 27,9% 418.500
1.182.432 1.368.235 15,7% 185.803
M 795.213 753.357 -5,3% -41.856

633.182 546.779 2,1% 13.597

_ 706.577 607.623 -14,0% -98.954
479.012 598.438 24,9% 119.426
_ 433.926 583.558 34,5% 149.632
328.366 549.947 67,5% 221581
537.130 547.749 2,0% 10.619
573.322 521.074 9,1% -52.248

328.495 360.189 9,6% 31.694
325.310 347.131 6.7% 21.821
M 639.796 345.164 -46,1% -294.632
344.356 341.418 0,9% -2.938
225.867 300.397 33,0% 74.530

* A operadora Green Line foi adquirida pela Intermédica em 2019. ** GEAP e Unimed Belém nao
estavam na lista das 20 maiores em 2021. Fonte: ANS Tabnet 11/abril/2021.

Fonte: Estudo SP4 Comunicacdo Corporativa

Na segunda tabela, também do estudo da SP4 Comunica¢do, temos o crescimento das
operadoras dividido entre crescimento organico e atraves de aquisicdes. Podemos observar que
apesar da maior parte do crescimento das duas verticalizadas ter sido através de aquisicdes, elas
também apresentaram crescimento organico relevante. Cerca de 1,05 milhdes de novas vidas
foram adicionadas organicamente. Esse crescimento representa 79,5% do crescimento no

nimero de beneficiarios no intervalo 2016 até 2021.
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Figura 24: Crescimento Organico x Aquisicdo das 20 maiores operadoras do Brasil —
dezembro/2016 até dezembro/2021.
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Fonte: ANS Tabnet 11/abri2021e Balangos publicados pelas operadoras.

Fonte: Estudo - SP4 Comunicacdo Corporativa

Buscando entender um pouco melhor o desempenho financeiro de diferentes grupos de
operadoras e principalmente das duas verticalizadas, foi elaborada uma tabela com dois
indicadores financeiros, ROIC e ROE. Os indicadores foram calculados com base no Painel

Contabil da ANS e a metodologia de calculo utilizada esta a seguir:

ROIC = NOPAT / (Divida Bruta + Patriménio Liquido), onde NOPAT = Resultado
operacional — Impostos.
ROE = LUCRO LIQUIDO / PATRIMONIO LIQUIDO

Primeiro, separamos as operadoras em quatro grupos diferentes. As verticalizadas,
representadas por GNDI + HAPV. Em seguida, temos todas as operadoras que se encaixam na
modalidade medicina grupo. Vale destacar que GNDI + HAPV pertencem a essa modalidade e
estdo incluidas. O terceiro grupo sdo novamente todas as operadoras que se encaixam em

medicina de grupo, dessa vez sem incluir GNDI + HAPV. Por ultimo, temos operadoras
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pertencentes a modalidade de seguradoras especializadas, onde as operadoras tém apenas rede

credenciada.

Tabela 4: ROIC e ROE de 4 grupos de operadoras — 2018 até 2021

2018 2019 2020 2021

GNDI + HAPY ROIC 21,02% 14,33% 20,62% 3,07%

ROE 23,18% 15,16% 19,39% 3,04%

. ROIC 8,16% 5,33% 16,89% -1,70%
Medicina de Grupo

ROE 10,06% 8.63% 14,29% -0,97%

Medicina de Grupo ROIC 5,44% 2.62% 15,43% -4,03%

(EX- GMDI + HAPY) ROE 7.61% 6,85% 12,50% -2,81%

Seguradora ROIC 6,36% 8,49% 8,42% -6,03%

Especializada ROE 13, 71% 17,64% 13,36% 7.67%

Fonte: Painel Contabil da ANS.

Pode-se observar que o grupo composto por GNDI + HAPV apresenta retornos maiores

gue 0s outros trés grupos. Os dados corroboram a hipotese de que no modelo verticalizado ha

um maior alinhamento de incentivos entre operadora e prestadores, 0 que se traduz em maior

eficiéncia com os recursos disponiveis.

Podemos argumentar também que foi justamente essa maior eficiéncia que levou ao

crescimento no numero de beneficiarios. Com maior eficiéncia, as verticalizadas sdo capazes

de oferecer planos de assisténcia médica a custos menores.

Sobre o tema, Edson Carlos De Marchi, Presidente da fundacdo Anténio e Helena

Zerenner, argumenta:

“O exagero dos incentivos errados foi tdo grande que viabilizou um novo modelo de
negdcio em salde: as chamadas verticalizadas. Em outras palavras, se eu colocar 0s
atores de salde debaixo de um mesmo guarda-chuva, e ndo permitir os tais incentivos
errados, eu consigo oferecer um servigo igual por um custo muito menor.”
(LONDRES, 2020, p.18)
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6. ANALISE EMPIRICA

A figura 17 nos mostra que a variagdo no emprego formal pode estar relacionada com a
varia¢do no numero de beneficiarios de planos de saide. O objetivo dessa se¢do é realizar uma
analise empirica para entender se essa relacdo de fato existe.

6.1. DADOS E METODOLOGIA

Para realizar a analise empirica proposta, utilizaremos dados de 2012 até 2021. O
nimero de beneficidrios de planos de saude foi extraido do Tabnet da ANS. A taxa de
desemprego foi baseada em dados do IBGE.O método utilizado na regressao foi o de Minimo
Quadrados Ordinarios e para o calculo foi usado o software GRETL. Na regressao, utilizamos
0 numero de beneficiarios como variavel dependente e a taxa de desemprego como variavel

explicativa.

6.2. RESULTADOS

Hodelo 2: MQO, usando as observagdes 2012-2021 (T = 10)
Variavel dependente: BeneficiBrios

coeficiente erro padrao razao-t p-valor

Const 5,15638e+07 1,23568e+06 41,73 1,20e-010 *#®%

Desemprego -3,10267e+07 1,1295%e+07 2,747 0,0252 o
Média war. dependente 48265427 D.P. wvar. dependente 1210813
Soma resid. quadrados 6, T8s+12 E.P. da regresszao 621318, 8
E-quadrado 0,48534%9 E-quadrado ajustado 0,421017
F(l, &) 7,544500 P-wvalor (F) 0,025186
Log da wverossimilhancga —-150,40%3 Critério de Akaike 304,8186
Critério de Schwarz 305,4237 Critério Hannan—-Quinn 304,1547
rd 0,283441 Durbin-Watson 1,008744

A partir dos resultados, podemos concluir que a taxa de desemprego € estatisticamente
significante ao nivel de 5%. Interpretando os nimeros, temos que um aumento de uma unidade
na taxa de desemprego leva a uma reducdo de 3,08 unidades no numero de beneficiarios. Ao
analisarmos o R-Quadrado ajustado, temos o valor de 0,42, isso nos diz que a taxa de
desemprego é responsavel por 42% da variacdo no numero de beneficiarios. Uma possivel
explicacdo reside no fato de que no ano de 2021, 69% dos beneficiarios possuiam planos

coletivos empresariais.
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7. CONCLUSAO

Da anélise dos dados e reflexdes apresentadas no presente trabalho, fica claro que
existem diversos desafios a serem enfrentados pelo sistema de salde brasileiro, nos ambitos
publico e privado. Desde o subfinanciamento do SUS, representado pelo baixo nivel de gasto
per capita com salde, e pela baixa propor¢do desses gastos que sdo de origem publica, até um
possivel subdimensionamento do sistema, representado, em parte, pela quantidade de leitos por
mil habitantes no Brasil, 0s obstaculos s&o muitos.

No setor de saude suplementar os desafios ndo sdao menores, com a escalada do VCMH
e o alinhamento de incentivos, por exemplo, representando questdes que requerem atengéo.
Com relacéo a esse ponto, como foi visto ao longo do trabalho, a concentragéo dos beneficiarios
em poucas operadoras tem um lado positivo, uma vez que elimina as operadoras mais frageis e
traz escala para as operadoras mais bens posicionadas.

Por (ltimo, tratamos da posicdo de destaque que as duas principais operadoras
verticalizadas ganharam nos altimos anos. Entre 2016 e 2021, GNDI e Hapvida mais que
dobraram seu numero de beneficiarios, e receberam retornos superiores a média das demais
operadoras de medicina de grupo e seguradoras especializadas, enquanto o mercado cresceu
menos de 3%. Cabe destacar, ainda, a superioridade das duas empresas quando observamos 0s
dois indicadores financeiros propostos, ROIC e ROE.

Entre explicacdes para esses retornos melhores, é provavel que esteja a maior atencéo
aos custos e consequentemente uma maior busca por eficiéncia e uma maior integracéo na troca
de informacdes entre operadoras e sua rede de prestadores de servi¢os. O modelo verticalizado
é uma alternativa vidvel para oferecer servicos de assisténcia a um custo mais baixo.

Conclui-se, portanto, que existe uma relacdo entre o namero de beneficiarios de plano
de salde no Brasil, e a taxa de desemprego do pais. Conforme destacado ao longo do trabalho,
a explicacdo mais provaveis para esse fenbmeno esta relacionada aos tipos de vinculos de
contratagdo—plano de sadde individual, coletivo empresarial, e coletivo por adesdo—, mas
diante da complexidade do setor de satde brasileiro ndo restam duvidas de que existem diversos

outros fatores de influéncia.
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ANEXO 1. DADOS FINANCEIROS DE DETERMINADOS GRUPOS DE OPERADORAS

DE SAUDE
. Gint. Operadoras 2 2 2 2
GHOI - HAPY Ano 2ms 20149 2020 2021
Atiwo Total R ER19.398,00 | B¢ 110170400 | R 14.932.819,00 | R4 20.789.058,00
Passivo R 337342700 | R 55E4E3400 | RE  GTTEERI00 | RE  %1894652,00
F atrimdnio Liquida R J44557100 | R+ 5537.020,00 | B¢ 515406800 | Rt 1259436600
Divida Bruta F# EIE.257,00 | R 73833700 | R 1403800 (| RE 132678400
MOFAT F# BRITEEIT | R 0e030,25 | R¥ 191667351 | R 427 867,00
Luero Liquida F# THE.843,00 | R 83334500 | B¢ 152080500 | Rt 33315100
ROIC 202 14,33 20,625 3.07%
ROE 2308 15,165 18,39 3,04%
. Gint. Operadoras 104 103 k] 97
Medicina de Grupa Ano 2018 2013 2020 2021
Atiwo Total R+ 3719563500 | R 44.137.83600 | RE 5140515200 | Rt 6380952800
Passivo F# 15.322128,00 | R 18.220.024,00 | RE 2005107800 | B¢ 23.731184,00
F atrimdnio Liquida R+  21873509,00 | R% 25817.81000 | RE 3135407200 | RE 40001873300
Divida Bruta R 1432.197,00 | R% 151580100 | B¢ 172783700 | R: 228947500
MOFAT R 180077547 | R% 146114193 | R$  5536.846.21 | -Rt T20.133,26
Luero Liquida R 2200.870,00 | R 223549900 (| R¢ 448008300 | -R# 3EA.TT200
ROIC 316 LT 16,859 1,70
ROE 10,063 BEIM 14,29 0,974
Mledicina de Grupo Gnt. Operadoras 102 101 a7 95
[E¥- GMOI + Ano 2018 24 2020 2021
At Total F#  3037E240,00 | R 3303619200 | Fg 3647233300 | RE 43.120870,00
Fassivo R N34270,00 | BE 1260540000 | RE 1227242700 [ R$ 1559650200
Fatrimnio Liquido R+ 1942763500 | R 2003800730,00 | F$ 2319990400 | R 2752436700
Divida Bruta R+ 215.540,00 | R TITAE4.00 | R BET.E13,00 | R 3EZEH1,00
MOFPAT F# 1046.8589,80 | R BELINT4 | R+ 3ET0IGETO | -Fs 1.148.100,26
Luera Liquida F# 140202700 | B¢ 139605400 | R 283327300 | -F# TT2A63,00
ROz b44 22 16,473 403
ROE TR EA6% 12,605 -2 81
Seguradora Gnt. Operadoras g g E g
Ezpecializada Ano 2018 2014 2020 202
At Total FE  33074.060,00 | R 35720008200 | A $1.29462100 | RE 4137347000
Fassivo R+  1F.996564,00 | R 1924288200 | Fg 2201045200 | RE 22.452.626,00
Fatrimnio Liquido [t BA7RE05,00 | Ff 1847119900 [ R 1218417200 | RE 17920093500
Divida Bruta R+ 444700 | R 42,00 | R - R -
MOFPAT R+ BR33EEZ | Re 139857547 | R 163069264 [-R$ 1080033512
Luera Liquida F# 2.080555,00 | Rt 28061100 | Rg 242877500 | Bg  1374680,00
RO 6,26 49 42 G003
ROE 13,71 17.E4 13,36 TETH

Fonte: Painel Contébil da ANS
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