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Resumo

A pandemia da covid-19 gerou diversas consequéncias ao mercado brasileiro de
seguradoras de saude que perduram até os dias atuais. Em 2023, as seguradoras
vivenciaram um periodo de altos custos, e sinistralidades em altas historicas. O intuito
deste projeto ¢ buscar compreender a correlagdo dos efeitos da pandemia com os custos,
considerando o adiamento de procedimentos médicos e a alteracao de comportamento dos
beneficiarios dos seguros apos 2020. De maneira convergente, o projeto considera uma
analise dos fendmenos de ascensdo dos custos que ja ocorria desde o inicio deste século,
via regulamentacdes da ANS e processos judiciais. Em termos praticos, o objetivo sera
compreender a relagdo dos efeitos da pandemia nos custos das seguradoras nacionais de
saude apds 2020, ponderando que esses ja passavam por uma fase de crescimento nos
ultimos 20 anos.

Palavras-chave: Saude. Seguradoras. Covid-19. Custos de servigos. Adiamento de

procedimentos médicos. Comportamento de beneficiarios. ANS



Abstract

The covid-19 pandemic has generated several consequences for the Brazilian health
insurance market that have lasted until the present day. In 2023, insurers experienced a
period of high costs, and loss ratios at historic highs. The purpose of this project is to seek
to understand the correlation of the effects of the pandemic with these costs, considering
the postponement of medical procedures and the change in the behavior of insurance
beneficiaries after 2020. In a convergent way, the project considers an analysis of the
phenomena of rising costs that have been occurring since the beginning of this century,
through ANS regulations and lawsuits. In practical terms, the objective will be to
understand the relationship of the effects of the pandemic on the costs of national health
insurers after 2020, considering that these were already going through a growth phase in
the last 20 years.

Keywords: Health. Insurance Companies. Covid-19. Costs. Postponement of medical

proceedings. Behavior of beneficiaries. ANS.
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1. Introducao

A pandemia da COVID-19 teve um impacto pratico nas operagdes das seguradoras
de saude no Brasil. Alguns dos impactos mais relevantes incluem: adiamento de processos
médicos, que apesar de ter reduzido a sinistralidade no curtissimo prazo, impulsionou a
mesma posteriormente; intensificacdo da telemedicina e outros avangos tecnologicos;
gasto maior com custo de equipamentos de prote¢do individual (EPI); além de mudancas
comportamentais de clientes que impulsionam a frequéncia de uso de seguros, como maior
conscientizacdo sobre medidas preventivas e busca por servigos de satde. Atualmente, os
indices combinados ((sinistro + despesas administrativas e de comercializagdo) / Receita

Operacional Liquida) da esmagadora maioria das operadoras de satide brasileiras sao

maiores do que 100%, ou seja, as operacdes sdo deficitarias.

Figura 1 - Resultados liquidos e operacionais das operadoras de satide no Brasil (dados

consolidados em R$ bilhdes)
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Fonte: Grafico de autoria propria, a partir de dados da XVI Finance

Deve-se ressaltar que este déficit operacional ocorreu ap6s o fim da pandemia e ndo
durante ela. O artigo “The impact of Covid-19 pandemic on health insurers”
(SHRIVATSA, 2022), traz a tona este fenomeno de repasse de custos de durante a

pandemia para os anos pds pandemia. O texto aborda, via dados estadunidenses, que em
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2020 houve um aumento de custos no curtissimo prazo (meses iniciais) dado a urgéncia
de testes e internagdes que estavam fora dos orgamentos de seguradoras. Porém, houve o
fato de que as seguradoras de saiide também observaram uma redugdo nos custos
associados a cirurgias eletivas e outros procedimentos, pois eles foram rapidamente
adiados ou cancelados apods o inicio da pandemia para conter a disseminagao do virus e
disponibilizar leitos hospitalares e instalagdes gerais. Em niimeros totais, os efeitos de
adiamentos e cancelamentos tornou 2020 um ano com taxas de sinistralidades trimestrais
inferiores quando comparadas ao histérico. Em sequéncia, o artigo explora que a reducao
na utilizag¢do de cuidados médicos em 2020 impactou negativamente os ganhos de 2021,
pois a demanda reprimida por atendimento médico em 2020, fez com que os pedidos de
beneficios aumentassem significativamente no ano seguinte.

Junto ao adiamento de processos, € interessante analisarmos o avango tecnoldgico
no setor de saude. A pesquisa “Conta-Satélite de Saude 20217, (IBGE, 2024) apresenta
que as despesas totais com satide no Brasil aumentaram de 8% do PIB (Produto Interno
Bruto) em 2010 para 9,7% do indicador em 2021. A analista do IBGE responsavel pela
apresentacdo dos dados, Tassia Holguin, aborda que “ha uma tendéncia de crescimento
dos gastos com saude, tanto pela incorporacao de tecnologia quanto pelo envelhecimento
[da populagdo]". A pandemia, por sua vez, trouxe um forte avango tecnologico ao setor,
como, por exemplo, a telemedicina, que ja era utilizada antes da pandemia, mas teve seu
uso acelerado a partir de 2020. Outros avangos tecnologicos que impactam o setor incluem
novos equipamentos € meios de tratamento, além do uso de inteligéncia artificial. Os
efeitos da tecnologia como um todo sobre os custos no escopo da Economia da Satde ndo
sdo unidirecionais: a IA pode reduzir custos aumentando a eficiéncia das andlises técnicas,
mas novos equipamentos podem aumentéa-los devido aos custos de aquisi¢do. Portanto, ¢
necessario cautela ao utilizar o avango tecnoldgico como justificativa para o aumento de
custos.

Interessante observar que em 2021, os gastos das familias com saude sdo de 63,7%
(R$318,1 bilhdes) com servigos de saude privado, ou seja, os gastos aumentaram na tltima
década no pais e o setor particular foi o principal foco de tal demanda, elevando os custos
das seguradoras.

Com o objetivo de trazer esses fendmenos para o Brasil, o grafico abaixo mostra o

aumento na busca por servicos médicos recente no pais, via sinistralidade (custos de
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servigo/receita liquida) e indice combinado ((custos servigos + despesas de administragao
+ despesas de comercializagdo) / receita liquida). Os dados abaixo representam uma média
simples das operadoras, exclusivamente médicas, com registro ativo na ANS em janeiro

de 2024.

Figura 2 - Sinistralidade e indice Combinado nas operadoras de saude Brasil desde 2020 (%)
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Fonte: Grafico de autoria propria a partir de dados do Caderno de Informagao da Satide Suplementar da ANS

Como ¢ observado no grafico acima o evento da Pandemia proporcionou queda na
sinistralidade das seguradoras nacionais no curtissimo prazo, porém tais custos passam

por forte crescimento desde o final de 2020.

Apesar de notarmos este efeito nos resultados das operadoras via aumento de custos,
deve-se buscar analisar como era o cenario que antecedeu pandemia, a fim de
compreender se estes efeitos intensificaram um cenario o qual ja era pessimista, ou
reverteram um cenario de altos retornos e custos controlados. O estudo descritivo “Analise
de tendéncia da sinistralidade e impacto na diminui¢do do nimero de operadoras de saude
suplementar no Brasil” (ARAUJO, SANTOS, 2018) mostra que os custos das operadoras
nacionais ja passavam por um forte crescimento pré-pandemia. Os autores buscam
visualizar as mudancas ocorridas no setor de satide suplementar de 2003 a 2014, através
da andlise temporal de séries historicas do setor. Junto a uma anélise do aumento de custos,

os autores também evidenciam uma dinamica de como altas sinistralidades reduziram o
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nimero de operadoras no periodo, reduzindo a oferta geral de seguradoras, apesar de um

aumento de demanda pelos servicos.

Figura 3 — Sinistralidade de Operadoras de Satide em atividade de 2003-2014 (%)
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Fonte: ARAUJO, A. A. DA S.; SILVA, J. R. S. Anilise de tendéncia da sinistralidade e impacto na diminuigdo do
numero de operadoras de saude suplementar no Brasil

Figura 4 — Operadoras de Saude em atividade de 2003-2014
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Fonte: ARAUJO, A. A. DA'S.; SILVA, J. R. S. Analise de tendéncia da sinistralidade e impacto na diminui¢do do
numero de operadoras de satide suplementar no Brasil

A partir de tudo que foi exposto acima, o objetivo deste projeto é: compreender a

relacdo dos efeitos da pandemia da Covid-19 com o recente cendrio de altos custos das

seguradoras de satde no Brasil. Ao final do projeto, pretende-se responder a seguinte

questao: “Os efeitos da pandemia impulsionaram os custos de servig¢os ap6ds 2020 ou, dado
historico do século 21, o atual cendrio ocorreria na mesma propor¢ao mesmo sem o evento

desses efeitos?”.
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Uma informagdo qualitativa interessante que temos de antemao ¢ a resposta da
questdo acima para outros paises. Como ¢ exposto no artigo mencionado, “The impact of
Covid-19 pandemic on health insurers” (SHRIVATSA, 2022), nos Estados houve a
reducdo nos custos associados a cirurgias eletivas e outros procedimentos em 2020, para
conter a disseminacdo do virus, a qual impactou negativamente os ganhos de 2021 via
demanda reprimida por atendimento médico no ano anterior, ¢ tal efeito foi extraordinario
em relacao as tendencias de mercado pré-pandemia. Além dessa analise, um resultado de
outro pais interessante que temos sobre o assunto ¢ de se os altos gastos do sistema de
saude privado apds 2020 estdo de fato ligados aos efeitos de adiamento de processos e
avangos tecnoldgicos, € nao com tratamentos de longa duracdo da Covid-19, pois, como
a doenga pode gerar sintomas persistentes e de longo prazo, se os custos das seguradoras
sdo significativamente impactados por esses casos especificos, de tratamentos e
reabilitagdes de longo prazo. O artigo “Long COVID: Costs for the German economy and
health care and pension system” (GANDJOUR, 2023), analisa como essas reabilitagdes
afetaram a Alemanha por trés Oticas: econdmica, sistema de saude e sistema de pensoes.
Em relagdo aos resultados no sistema de satide particular, o estudo indica que ndo houve
grandes impactos quanto a esses procedimentos que justificassem déficits operacionais no
sistema do pais, indicando que aumento dos custos tendem a ser relacionados com

procedimentos adiados em 2020, e ndo com tratamentos contra a Covid-19 de longo prazo.

Dessa maneira, quanto a pergunta proposta neste projeto, os “insights” que temos
de paises estrangeiros sdo de que o adiamento de procedimentos médicos nao relacionados
ao Covid-19 prejudicou o cenario financeiro de seguradoras p6s 2020 via aumento de
custos, € que sao esses 0os motivos significativos para tal cenario, ja que tratamentos de
longo prazo / reabilitagdes relacionadas ao Covid-19 ndo apresentam indicagdes de serem
significativos nesta questdo. Novamente reitera-se que ha a presenga do forte movimento
de avanco tecnoldgico no setor a partir de 2020, porém ndo indica ser uma justificativa
direta para o aumento de custos, dados que seus efeitos ndo sdo unidirecionais,

promovendo incerteza na dire¢do que tais avancos como um todo geram aos custos.



15

2. Revisao da literatura

Com o intuito de compreender a relagdo dos efeitos da pandemia nos indices de
sinistralidade, a revisao da literatura do projeto tem como objetivo analisar artigos de terceiros
que buscam estimar efeitos que afetam as seguradoras de saude. De primeira mao, deve-se
ressaltar dois fortes fendmenos presentes no mercado, o de selegdo adversa e o de moral
hazard (risco moral). O fendmeno de selecao adversa ¢ uma questao crucial no mercado de
seguradoras em geral, tendo implicacdes significativas para o funcionamento eficiente desse
setor. Este fenomeno se refere a tendéncia de individuos com maior risco de satde de
buscarem ou manterem cobertura de seguro em maior propor¢ao do que aqueles com menor
risco. Essa assimetria de informag¢do pode levar a uma série de desafios, impactando tanto as
seguradoras quanto os consumidores, dificultando a precificacdo na contratagdo de seguros e
orgamentos de provisdes, por exemplo. E importante ressaltar que diferencas estruturais nos
prémios, beneficios e custos médicos pessoais entre os sistemas podem causar problemas de
selecdo adversa.

O artigo “Health care reform, adverse selection and health insurance choice” (PARDO,
2019) constroéi e estima um modelo de escolha dindmica para examinar o impacto da reforma
de satde GES (Garantia Explicitas em Satde) no Chile na sele¢do de seguros de saude. Esse
programa oferece garantias de cobertura e beneficios para diferentes condi¢des de satide, em
um contexto em que seguradoras de satde publicas e privadas coexistem. De fato, os resultados
da estimativa sugerem que ha uma disposi¢ao maior em pagar para ter acesso a seguros privados
para aqueles afetados por condigdes pré-existentes, ou seja, individuos com maiores riscos de
saude.

O artigo evidencia que os individuos com maiores riscos de saude (afetados por
restri¢des de condigdes pré-existentes) estdo dispostos a pagar para ter acesso a Seguros
privados. Isso sugere que, a presenca de condigdes pré-existentes (no periodo que antecede a
contrata¢ao do seguro) influencia a escolha do seguro de saude e que individuos com maiores
riscos de saude estdo dispostos a investir financeiramente para superar essas restrigoes,
facilitando a precificacdo de seguros e elaboragdo de provisdes. Em resumo, as conclusdes
sugerem que a reforma implementada no Chile, por meio do programa GES, teve impactos
significativos na selecdo de seguros de saude, indicando uma possivel mitigagdo dos

problemas de sele¢do adversa, especialmente ao atrair individuos de menor risco para o
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sistema publico, ao passo que o sistema privado acolhe individuos de maiores riscos.

Dessa maneira nota-se que o seguro obrigatério € util para combater a selegdo adversa,
caso todos sejam obrigados a obterem seguro de saude, hd uma diluicdo de risco entre as
seguradoras, e a diferenciacao dos planos também ajudam ao induzirem individuos a optarem
pelos planos condizentes com seus respectivos perfis de riscos; estados de saude. No Brasil
nao ha uma “obten¢do de seguro obrigatoria”, porém todos estdo cobertos sem custos pelo
SUS (Sistema Unico de Saude), o que ajuda a combater a Selegio Adversa, pois dado os
problemas de qualidade envolvendo o SUS, aqueles que optam pelo sistema particular tendem
a ter perfis de maiores riscos. Na contramao, em nosso pais boa parte de seguros particulares
sdo atrelados aos contratos de trabalhadores CLT nos quais os individuos ndo escolhem seus
planos ponderando seus perfis de risco, o que prejudica o combate a Sele¢ao Adversa

A conclusdo obtida ¢ que a partir dos prés e contras do sistema de seguradoras
brasileiras, a Selecao Adversa ¢ um fenomeno presente que tende dificultar a precificagdo de

seguros e pode afetar os custos das seguradoras para além de orgamentos iniciais.

O segundo fendmeno intrinseco ao setor ¢ o de Moral Hazard (risco moral). No
contexto de seguradoras de satde, refere-se a uma situagdo em que uma parte envolvida em
um contrato de seguro pode se comportar de maneira mais arriscada ou menos cuidadosa do
que se ndo estivesse coberta pelo seguro. Isso ocorre porque o segurado/beneficidrio sabe que
ndo arcara com todos os custos das consequéncias de suas a¢des, transferindo parte desse risco
para a seguradora. Este fenomeno tende a aumentar os custos, pois o beneficidrio pode
apresentar um comportamento divergente de seu perfil de risco, gerando maiores despesas
para as seguradoras. Um exemplo desse comportamento € o uso excessivo de servicos de
saude, como consultas, exames e tratamentos, uma vez que o segurado v€ que ndo terd de
pagar diretamente por eles.

O artigo “Moral Hazard in Health Insurance: What We Know and How We Know It”
(EINAV e FINKELSTEIN, 2018) aborda o fendmeno em questao. O estudo destaca a
existéncia do Moral Hazard no seguro satde, indicando que os individuos tendem a consumir
mais cuidados de satde quando tém de pagar menos por eles. Para provar a existéncia do
Moral Hazard, o artigo utiliza uma abordagem empirica, incluindo resultados do estudo
realizado por King et al. (2009) e reanalisado por Spenkuch (2012), que examinou o impacto
de incentivar individuos em algumas areas do México a se inscreverem em um programa de

seguro saude catastrofico. Os resultados mostraram que o aumento na cobertura do seguro
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estava associado a uma redu¢do nos cuidados preventivos, como vacinas contra a gripe e
mamografias. Logo, o fendmeno de Moral Hazard deve ser destacado como um problema
intrinseco no sistema de seguradoras e como um grande influenciador dos custos.

Outro fator importante de se trazer a discussao ¢ a forte presenca do sistema judicial no
mercado particular de seguros de saude no Brasil. O artigo “O papel da justica nos planos e
seguros de satde no Brasil” (ALVES, BAHIA e BARROSOS, 2019) aborda este fendmeno. O
estudo visa analisar decisdes judiciais relacionadas aos planos de satide nos tribunais dos
estados do Rio de Janeiro e Sao Paulo em dois periodos distintos, de janeiro/2003 a
setembro/2004, e setembro/2004 a agosto/2005, respectivamente. A metodologia e seus
resultados observam o papel significativo do Poder Judicidrio na resolugdo de questdes
relacionadas a planos e seguros privados de saude, tornando-se um espaco crucial para
discussdes e reivindicagdes dos consumidores em agdes judiciais. Os gastos monetarios em tais
acoes judiciais e principalmente mobilizagdes civis tendem a elevar os custos das operadoras.
Assim como as regulamentacdes da ANS, casos extremos de altos gastos de operadoras no
ambito judiciario tende a reduzir o nimero de operadoras ao longo do tempo.

Em junho de 2023, a diretora da Federagdo Nacional de Saude Suplementar
(FenaSaude), Vera Valente, abordou no painel “Questdes Judiciais Polémicas na Saude
Suplementar” sua preocupagdo com o excesso de acdes na area e com o impacto-econdmico-
financeiro das decisodes para as operadoras. “Qualquer coisa que venha a comprometer a saude
financeira das operadoras vem comprometer também a saude privada”, disse a diretora durante
o painel.

Dessa maneira, com base na literatura evidenciada, notamos que as operadoras de saude
no pais sofrem de dois problemas externos as suas operagdes, o de selegdo adversa e a forte
presenga do poder judicidrio. Vale ressaltar que a literatura apresentada ndo possui nenhuma
consideracdo sobre a pandemia, que serd um objeto de estudo nesse projeto de conclusdo de
curso. Logo, deve-se, ao final da metodologia e das conclusdes deste projeto, levar em
consideragdo os seguintes fendmenos no processo de elevagao de custos (sinistralidade) das
operadoras nacionais: tanto a fragilidade do sistema brasileiro frente a selecdo adversa e moral
hazard, como o problema estrutural via falhas judiciarias.

Como foi evidenciado na introdugdo do projeto, o sistema privado das seguradoras de
saude ja passava por um crescimento de custos ao longo do século 21, crescimento este que

provocou a redu¢do do numero de operadoras, e ¢ justificado, em partes, por fatores como os
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apresentados na revisdo da literatura acima, que evidencia problemas intrinsecos ao sistema de
seguradoras de satde no pais, excluindo qualquer 6tica relacionada a pandemia.

Com base nas perspectivas evidenciadas acima, a hipdtese econdmica desse projeto, a

fim de ser avaliada via dados empiricos € de que: apesar do sistema de seguradoras de saude

particulares no Brasil ter sérios problemas estruturais, ha uma correlacio positiva entre o evento

dos efeitos da pandemia e os custos das seguradoras de saude apds 2020. e tal relacdo é

relevante, dado o adiamento de procedimentos médicos ndo relacionados a Covid-19 e alteracdo

no comportamento de beneficidrios. A relagdo positiva ¢ um resultado da combinacao da

combinagdo dos fatores de adiamentos de processos e alteragdo do comportamento de

beneficidrios, sem distinguir os fatores, dada a dificuldade de quantificar o comportamento.
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3. Estudo anterior

Com o objetivo de obter uma melhor compreensédo das variaveis que causam alteragdes nos gastos
com salde, € de grande importancia analisar estudos ja realizados sobre este tema. A seguir, sera
apresentado um estudo tradicional de modelo de demanda por cuidados de satde, com a demanda
por servicos médicos como variavel de interesse. O exemplo desse estudo ¢ “On the Concept of
Health Capital and the Demand for Health” (GROSSMAN, 1972).

Em linhas gerais, o modelo de Grossman propde que os individuos avaliam
cuidadosamente os trade-offs entre os beneficios associados a uma melhor sadde e 0s custos
envolvidos em cuidados preventivos e tratamentos médicos. Essas decisdes sdo influenciadas por
uma série de fatores, incluindo niveis de renda, niveis de educacéo e acesso aos servi¢os de salde.
Por exemplo, uma pessoa com recursos financeiros limitados pode optar por investir menos em
sua salde devido aos custos percebidos associados aos cuidados médicos. Da mesma forma,
alguém com maior conhecimento sobre os beneficios da prevencao pode estar mais inclinado a
investir em habitos saudaveis e exames regulares. Assim, 0 modelo de Grossman destaca a
complexidade das escolhas de salde e como elas sdo moldadas por contextos individuais e

socioeconOmicos.

O modelo ajuda a compreender como os individuos produzem salde, ndo necessariamente
por meio do consumo de servicos médicos, ja que a producdo de salde pode ser obtida via
atividade fisica e escolhas alimentares étimas, por exemplo. Neste contexto, a demanda por
servicos medicos é uma demanda derivada, pois 0s servigos nao sdo consumidos propriamente,
mas tém a funcdo de manter ou melhorar um estado de saude especifico. Vale ressaltar que a
funcéao é manter ou melhorar o estado de salde, o que nao significa que maiores gastos com salde
estejam associados a individuos com melhores estados de satide ou menores riscos. O modelo de
Grossman ndo aborda essa questdo diretamente, mas, como discutido no fendémeno de Selecao
Adversa, a Revisdo da Literatura indica o oposto: ha uma disposi¢cdo maior em pagar para ter
acesso a seguros privados, em tese seguros de melhor qualidade, por parte daqueles individuos

com maiores riscos de saude.

Somando todos esses fatores, 0 modelo reflete uma decisdo individual em relacdo ao
préprio estado de saude, descrevendo decisfes de investimento em saude. O estado de salde deve

ser interpretado sob duas 6ticas diferentes neste contexto: a primeira como um bem de consumo,



20

pois o individuo obtém utilidade por meio de seu estado de salde, ou seja, ele valoriza e desfruta
o fato de estar saudavel; e a segunda como um bem de investimento, pois cuidar de sua salde

hoje apresenta impactos positivos no estado futuro.

Entre os resultados do modelo, ha a descri¢do preliminar de que uma taxa mais alta de
salario leva a uma substitui¢ao de tempo por servigos médicos, pois quanto maior o salario de um
individuo, maior sera o cuidado com sua saude. Porém, este resultado ndo ¢ unanime, pois
depende de preferéncias individuais. Os gastos de capital com servicos médicos aumentam com
a idade, devido a um aumento da prevaléncia de doengas cronicas ao longo do tempo e ao declinio
da satde com o avango da idade. Além disso, o modelo considera a educagdo para justificar que
pessoas podem ter diferentes dinamicas de producdo de satide, supondo que individuos com
escolaridade mais avangada produzem saude com maior eficiéncia, o que resulta em menores
custos.

A relagdo dos custos das seguradoras com o modelo estd no comportamento da demanda
por servicos médicos. A demanda ¢ uma proxy para tais custos, dado que, quanto maior a
demanda por servicos de seus beneficiarios (maior a frequéncia), maiores serdo os custos de uma
operadora. Em termos praticos, podemos atribuir a sinistralidade aos seguintes fatores: a
frequéncia com que os beneficidrios utilizam seus seguros e o nimero de procedimentos que a
seguradora tera de cobrir. Logo, um aumento na demanda por servigos se traduz em aumento de
custos para a operadora. Neste caso, o uso excessivo do sistema para consultas e demais
procedimentos remete ao Moral Hazard. E importante notar que altos indices de demanda que
impulsionam a sinistralidade nao estdo associados apenas as escolhas dos segurados, pois casos
de doengas graves e procedimentos de emergéncia nao podem ser vistos como escolhas, mas sim
como urgéncias.

Como tomada de conhecimento do modelo de Grossman, ¢ importante destacarmos que
variaveis como: renda per capita, idade do individuo (beneficiario) e nivel de educac¢do (ambiente
em que o beneficiario estd inserido) sdo importantes para compreender o comportamento da
demanda por servigos médicos, e consequentemente, os custos das operadoras. Logo, sera
importante a utilizacdo dessas variaveis na regressao a ser descrita do projeto.

Em modelos empiricos que estdo diretamente ligados ao modelo de Grossman, os sinais
de muitos parametros frequentemente contradizem as previsoes teoricas de modo que “a maioria

dos parametros estruturais do modelo estdo, na verdade, com o sinal trocado” (WAGSTAFF,
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1986). Logo, tal ponto deve ser ressaltado pois resultados a serem observados futuramente podem

nao corresponder as expectativas iniciais.
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4. Metodologia completa

4.1 Técnica econométrica

A metodologia usada nesse projeto € a de um painel de efeito fixo, uma técnica de analise
longitudinal para controlar os efeitos ndo observados e persistentes de unidades individuais ao
longo do tempo. O painel permite estimar o efeito de varidveis independentes que variam no
tempo, enquanto controla os efeitos fixos das observagdes individuais, tais efeitos sao diferencas
ndo observadas/ quantificadas entre as observagdes, seu controle torna a analise mais robusta e
ameniza o viés proveniente dessas diferencas. O termo “painel” refere-se a maneira como os
dados serdo tratados, ou seja, dados de séries temporais cruzadas que envolvem observacdes
coletadas ao longo do tempo.

O termo efeito fixo refere-se aos efeitos idiossincraticos individuais, referem-se as
caracteristicas Unicas de cada unidade observada que ndo sdo capturadas pelas variaveis
independentes incluidas no modelo, e que também ndo variam ao longo do tempo para cada
unidade. Em outras palavras, esses efeitos idiossincraticos individuais sdo as diferencas
especificas entre as unidades, que ndo podem ser explicadas pelas varidveis independentes
consideradas no modelo, representando variagdes sistematicas entre as unidades que persistem
ao longo do tempo e que nao podem ser atribuidas a fatores observados. Ao usar um modelo de
painel de efeito fixo, os efeitos idiossincraticos individuais sdo capturados através da inclusdo de
varidveis binarias para cada unidade observada no modelo, controlando diferengas inobservaveis
entre as unidades ao analisar os efeitos das variaveis independentes sobre os resultados ao longo
do tempo.

Dentro desse modelo de painel hd a hipotese de identificagdo fundamental da
exogeneidade estrita. Tal hipotese refere-se a uma suposicdo fundamental para realizar
inferéncias causais validas em modelos de painel. Esta hipotese afirma que as varidveis
explicativas (independentes) sdo exodgenas em relagdo a efeitos ndo observaveis, ou seja,
exdgenas ao termo de erro, ndo possuindo nenhuma relagao de forma sist€émica entre o erro e a
varidvel independente. A hipotese de identificagdo fundamental da exogeneidade estrita ¢ uma
condi¢do-chave para garantir que os resultados de analise de dados de painel sejam interpretados
corretamente em termos de causalidade.

Entretanto, no projeto, tal hipdtese ¢ violada, o que impede a interpretagdo de causalidade.

Isso ocorre devido a presenga de endogeneidade de € (epsilon) com varidvel X explicativa/ Pos
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Pandemia (uma variavel binaria com valor 1 para os anos pds 2020 e 0 caso contrario), violando
o pressuposto fundamental de causalidade no modelo. Tal endogeneidade ocorre pelo viés de
retroatividade, pois como a presenga da pandemia ndo afeta apenas o custo de satde (variavel Y/
de interesse), mas também outros fatores que influenciam o termo de erro €, entdo a variavel X
(dummy de pandemia) pode estar correlacionada com &. Por exemplo, como os efeitos da
pandemia afetam as politicas de saude da ANS, comportamentos das pessoas (métrica nao
quantificavel), urgéncia por novas tecnologias para o suporte de servigos e outras variaveis nao
observadas que também afetam os custos de saude, isso gera endogeneidade, comprometendo a
validade das estimativas dos parametros do modelo e distorcendo as conclusdes sobre o efeito
causal da pandemia nos custos de satide. Dessa maneira, com a hipétese de exogeneidade restrita
violada, a andlise de regressdao simples ird fornecer uma medida inicial de associagdo entre as
variavelis, e ndo de causalidade.

Em relagdo ao projeto em si, havera o controle de dois efeitos, (i) o efeito fixo de
“Seguradoras” e (i1) outro de tendéncia linear de crescimento de custos, observada desde o inicio
do século. Sobre a necessidade do controle do efeito fixo de seguradora ela ocorre, pois, as
seguradoras possuem caracteristicas nao observadas no modelo como politicas de gestdo de risco,
distingdo na qualidade dos servigos prestados, ganhos inorganicos resultantes de processos de
fusdes e aquisigdes e entre outros os fatores os quais afetam seus custos individualmente, tal
controle busca isolar o impactos dessas variaveis nos custos, assim, reduzindo o viés decorrente
de diferencas entre as seguradoras.

Quanto a tendéncia linear, ela € necessaria pois captura as variagdes sistematicas nao
observadas/ quantificadas ao longo de nosso periodo de analise que afetaram os custos, como as
regulamentagdes da ANS. A importancia deste controle ¢ de anular variagdes temporais que
possam obscurecer as reais relagdes entre varidaveis dependentes e independentes a serem

analisadas.
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4.2  Regressao

A regressao elaborada para o projeto, a ser aplicada em um painel com efeito fixo de
seguradoras e uma tendéncia temporal também levard em consideracdo a variavel “Pods
Pandemia” que buscaré estimar a correlacao dos efeitos do evento sobre os custos das operadoras,
trés das variaveis utilizadas por Grossman (1972), “Renda per Capita” (abreviada para RDPC),
“Educacao” e “Idade”, devido a complexidade individual e socioecondémica envolvida na escolha
de uso do seguro. Uma variavel “Judiciario”, apesar de ser evidenciada na revisao literaria deste
projeto como relevante para os custos das operadoras sera excluida da regressao devido a escassez
de dados nesse quesito presentes no Brasil, os poucos dados obtidos, das Estatisticas Processuais
de Direito a Saude, do Conselho Nacional de Justica, sao recentes (de 2020 a 2023) o que
reduziria significativamente nosso periodo de analise, logo, nas conclusdes desse projeto, vamos
levar em consideracdo este possivel caso de omissdo de variavel relevante.

Além disso, a variavel de sele¢ao adversa nao foi adicionada por nao poder ser mensurada,
mas ¢ outro fator a ser levado em consideragao nas conclusoes do projeto. A regressao linear tera

0 seguinte comportamento:

Yij= Bo+ B1* PosPandemiaij+ 2 * RDPCij+ B3+ Educac¢aoij+ f4* Idadeij+ S5
* Seguradora;j + ... + j+s Seguradora-; + SxTendénciai + ... + Sx+iTendéncia-
i+ €ij
Com base no modelo de regressdo apresentado, € na coleta de dados, as variaveis a serem
utilizadas seguem o seguinte comportamento:

Yi= Despesa assistencial das operadoras na UF i, no ano j, em R$ milhdes. Fonte: ANS

PosPandemiaj= Atribuido valor 1 para os anos ap6s 2020 (grupo tratado) e 0 para
os anos pré 2020 (grupo controle)

RDPCij= Renda per capita dos individuos da Unidade Federativa I, no ano j,
representada pela razao entre o somatdrio da renda de todos os individuos residentes em
domicilios particulares permanentes ¢ o nimero total desses individuos. Valores em mil
reais de 01/agosto de 2010 por habitante. Fonte: PNAD Continua

Educacgioij= Percentual de individuos com 18 anos ou mais de idade com ensino
fundamental completo, na Unidade Federativa i, no ano j, representada pela razdo da

populagdo de 18 anos ou mais com o ensino fundamental completo em quais quer de suas
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modalidades (regular seriado, ndo seriado, EJA ou supletivo) e o total de pessoas nesta
faixa etaria, em porcentagem (%). Fonte: PNAD Continua

Idadei; = Taxa de envelhecimento na Unidade Federativa i, no ano j, representada
pela razao entre a populagdo de 65 anos ou mais de idade e a populagdo total, em
porcentagem. Fonte: PNAD Continua

Seguradoraj = Variavel bindria para controle do efeito fixo de seguradora, (0 quando nao

se refere a sua respectiva seguradora, e 1 quando faz referéncia)

Tendéncia; = Variavel para controle do efeito fixo de tendéncia temporal, sequéncia
numérica que representa o tempo como 1 para o primeiro periodo (2012), 2 para o segundo
periodo (2013) e assim por diante.

Em relagdo ao comportamento esperado de cada variavel, todas as evidéncias
apresentadas nas sessdes de Introdugdo, Revisdo literdria e Estudos anteriores levam as
expectativas iniciais de: (i) o evento da “P6s Pandemia” tera uma correlagdao positiva com os
custos; (ii) as variaveis de “Renda per Capita” e “Idade” serdo positivamente correlacionadas

com os custos; e (iii) a variavel “Educacdo” terd uma relagdo inversa.
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5. Descricao da base de dados

O projeto fara uma analise anual de 2012-2021 dos custos das seguradoras de saude no
pais, divididas por Unidade Federativa. No total sdo 27 Unidades Federativas (26 estados +
Distrito Federal), que compilam um total de 669 operadoras com registro na ANS. Este numero
de operadoras sdo todas que possuiam em dezembro de 2023 pelo menos 100 beneficiarios de
assisténcia médica. Quanto a base de dados, via ANS obtemos os custos de 2001-20223 ¢ tal
periodicidade sera inclusive utilizada na andlise descritiva do projeto, entretanto, aos dados
macroecondmicos de renda per capita, educacdo e idade, s6 possuimos tal registro a nivel das
unidades federativas de 2012-2021, via PNAD Continua. A PNAD Continua ¢ uma pesquisa do
IBGE a qual tem como objetivo principal fornecer informacdes sobre a populagao, o mercado de
trabalho e as condig¢des socioecondmicas do pais.

A fonte da base de dados da Agéncia Nacional de Satde Suplementar (ANS) para os
“Custos”, ¢ mensurada pela proxy de “Despesa Assistencial” que representa os custos
relacionados aos servigos médicos e cuidados de saude fornecidos aos segurados ou beneficiarios
da operadora, medido em R$ milhdes. Desde ja, notaremos uma limitagdo do projeto, pois os
custos de uma operadora serdo designados a UF de origem dessa, o que ndo € necessariamente a
UF de foco de operagdo, dado que, muitas operam em escala nacional, ou seja, os impactos das
varidveis macroecondmicas no projeto podem nao ser mensurados corretamente. Seria inclusive
interessante realizarmos uma analise apenas com operadoras ocais (operacao exclusiva em um so6
Estado), excluindo as que operam em mais de um Estado, entretanto isso reduziria o nimero de
observagoes drasticamente, de 669 operadoras para apenas 49, e 14 Estados ndo teriam se quer
uma observacao na base.

Quanto aos dados da PNAD Continua para a obtengdo de dados de “Renda per Capita”,
“Idade” e “Educac¢ao”, serdo utilizados respectivamente as variaveis a niveis de UFs.

Os dados coletados serdo tratados como Dados em Painel, ou seja, dados de séries
temporais cruzadas, situacdo em que vdrias séries temporais estdo sendo comparadas ou
analisadas juntas, que envolvem observagdes coletadas de unidades de Estados ao longo do
tempo. Tais dados sdo organizados em uma estrutura de duas dimensdes, onde uma dimensdo

representa as unidades individuais (Unidades Federativas) e a outra dimensdo representa o
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periodo (ano). Esta forma de dados nos permitira avaliar como os custos das operadoras de satde

evoluiram ao longo do tempo dentro de cada UF.
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6. Analise Descritiva

Como andlise descritiva do projeto, buscaremos compreender a relagdo da pandemia com
os custos. Com esse intuito, faremos a analise dos custos das operadoras de 2001 a 2023, visando
visualizar se, de fato, apos 2020 houve uma aceleracdo. A “Operadora Média” representada a
seguir € uma operadora ficticia, cujos custos sao representados pela média simples dos custos das
operadoras de planos de satude registradas na ANS. Os dados utilizados sao os que contemplam
a base de dados deste projeto. O objetivo da constru¢do desta operadora ficticia ¢ analisar o
comportamento médio dos custos das seguradoras nacionais durante o século 21. Abaixo, segue
um grafico com a evolugdo das despesas assistenciais da “Operadora Média” e as medidas

descritivas desses dados.

Figura 5 — Despesa Assistencial Operadora Média (2001-2023)
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Tabela 1 — Medidas descritivas Operadora Média

Valores em R$ Milhdes
Média Mediana Desvio | Minimo | Maximo
Padrao
61 52 48 8 154

Fonte: Tabela de autoria propria a partir de dados da ANS

Com base nas duas ilustragdes acimas podemos ressaltar alguns pontos: (i) No periodo
pré 2020, de fato os custos das operadora nacionais em média estavam em ascensdo, dado que
todas as variagdes ano contra ano de custos foram positivas; (ii) No periodo pés 2020 houve
aumento na inclinagdo da curva de crescimento, evidenciando a aceleracdo dos custos, isso ¢é
observado no fato de que a maior variagao ano contra ano de custos ¢ de 2021, aumentando R$
30 milhdes em relagdo a seus respectivo anos anterior; (iii) 2023 ¢ classificado como ano de
alta historica no valor de despesas assistencial. Dessa maneira, observa-se que apesar da
tendéncia de aumento de custos pré 2020, houve uma aceleragdo ainda aguda apds 2020, que
estabelece um novo patamar de custos de 2021 a 2023. Interessante apontar que a inflacao
brasileira acumulada de 2001 a 2023, segundo o indice IPCA do IBGE ¢ de aproximadamente
276,1% (fonte: Calculadora do Cidaddo), e no caso da Operadora Média, suas despesas

aumentaram em aproximadamente 1796% no periodo.

J4

Além disso ¢ interessante analisar o comportamento das despesas assistenciais
conforme as varidveis macroecondmicas apresentadas. Abaixo segue uma comparagdao dos
custos médios das operadoras por Estado. O estado do Rio Grande do Norte ndo ¢ apresentado
abaixo pois seus dados de custos sdo anormais, com valores anualizados inferiores a R$1.000.
Além disso, os estados do Ceara, Rio de Janeiro e Distrito Federal se apresentam em um grafico

separado, por questdes de escala e melhores analises ilustrativas
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Figura 6 — Despesa Assistencial por Estado parte 1 (2012-2021)
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Fonte: Grafico de autoria propria a partir de dados da ANS

Figura 7 — Despesa Assistencial por Estado parte 2 (2012-2021)
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Fonte: Grafico de autoria propria a partir de dados da ANS

E interessante observar nas figuras 6 e 7 os mesmos fendmenos da figura 5, de aumento
dos custos pré-pandemia e aceleracdo expressiva a partir de 2020. No periodo de analise, os

Estados do Ceard, Rio de Janeiro, o Distrito Federal, Pernambuco e o Mato Grosso apresentam
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operadoras com custos em média superiores ao restante do pais, e os Estados do Tocantins,
Paraiba, Amazonas, Alagoas ¢ Bahia apresentam os menores custos. Vale ressaltar que o
numero de seguradoras por Estado que compodem tais medias apresentadas variam e os portes/
areas de atuacdo delas também.

O objetivo a seguir ¢ de identificar se as varidveis macroecondmicas do projeto possuem
alguma correlagdo com o comportamento das figuras 6 e 7. As variaveis de “Renda per Capita”,
“Educacao” e “Idade” foram escolhidas para o projeto, pois via analise do estudo de Grossman
(1972), é possivel notar que a demanda por saude, seja via uso de seguro, pratica de atividade
fisica ou outros meios, ¢ uma escolha complexas moldada pelo contexto individual e
socioecondmico de cada individuo, logo, este projeto visualiza tais variaveis como importantes
para o comportamento dessas demandas, e dentre elas, o uso de seguros de saude. Abaixo,
segue uma comparagao de “Renda per Capita”, “Educacao” e “Idade” para todos os Estados

periodo de 2012-2021.

Figura 8 — Renda per Capita por Estado (2012-2021)
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Figura 9 — Analise de educagdo por Estado (2012-2021)
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Figura 10 - Taxa de envelhecimento por Estado (2012-2021)
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Como resultado dos graficos acima, percebemos que, em relacéo a renda per capita, 0
Distrito Federal e o Rio de Janeiro, que estdo entre os cinco estados com médias de maiores
custos, também se encontram nos cinco estados com maiores indices de renda per capita. Além
disso, Alagoas, Amazonas e Bahia, que estdo entre os cinco com menores médias de custos,
encontram-se entre 0s cinco com piores indices de renda per capita. Este resultado meramente
descritivo esta alinhado com as expectativas iniciais de que maiores indices de renda afetam

positivamente 0s custos.

Quanto a variavel ldade, os Estados do Rio de Janeiro e do Distrito Federal, que estéo
entre os cinco estados com medias de maiores custos, também se encontram nos cinco estados
com maiores taxas de envelhecimento. Ja Alagoas e Paraiba, que estdo entre 0s cinco com
menores medias de custos, encontram-se entre 0s cinco com menores taxas de envelhecimento.
Este resultado meramente descritivo est4 alinhado com as expectativas iniciais de que o avango
da idade se traduz em maiores demandas por servi¢os de saude, devido a um aumento da
prevaléncia de doencas crénicas com o tempo e ao declinio da sadde conforme o avango da
idade.

Por fim, em relacdo aos niveis educacionais, 0 Rio de Janeiro, que esta entre o0s cinco
com maiores custos, também esta no top 5 de estados com maiores populagdes acima de 18
anos com ensino fundamental completo. J& 0 Amazonas apresenta 0 oposto, estando entre 0s
cinco estados com menor porcentagem da populacdo acima de 18 anos com ensino fundamental
completo e com menores custos. Este resultado preliminar vai contra as expectativas iniciais,
que supunham que individuos com escolaridade mais avancada produzem saude com melhor
eficiéncia, o que induziria menores custos (relacao negativa entre as variaveis). Porém, os casos

do Rio de Janeiro e Alagoas indicam uma relagdo positiva.

Como conclusdo da analise descritiva, os dados indicam, conforme as expectativas
iniciais, um crescimento de custos antes de 2020 que se acelerou a partir do inicio da pandemia.
Além disso, quanto ao comportamento das varidveis macroecondmicas que influenciam a
producdo de saude, e dentro dessa producdo a demanda por servicos médicos que afeta
diretamente os custos, os dados indicam que as varidveis de renda per capita e idade tém

relacBes positivas e alinhadas com as expectativas iniciais, enquanto a variavel educacéao
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também tem uma relagdo positiva, porém desalinhada com a expectativa inicial. Vale ressaltar
que a analise descritiva ndo é controlada pelo nimero de seguradoras ou pelo porte delas por
Estado, logo, ndo se deve tomar conclusdes apenas com base nessa analise. Além disso, ha
casos na analise descritiva, como o Estado do Ceard, que esta entre 0s cinco com maiores
custos, mas fora do top 5 de maiores valores para qualquer variavel macroeconémica. Portanto,
devemos focar no modelo de regressdo simples para tirar conclusdes sobre o real

comportamento das variaveis.
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7. Resultados estimados

Ao observarmos os dados, foi notado comportamentos atipicos em certos custos obtidos
via ANS, como operadoras com despesas anuais de R$ 1, por exemplo, entdo s6 foram
considerados para o modelo operadoras que especificamente em um ano tiveram um custo acima
de R$ 1.000.000, o que resultou a base final com 3869 observagdes. Além disso, as variaveis
referentes a “Educacdo” e “Idade” foram utilizadas em suas formas logaritmicas por terem como
unidade porcentagens. Tal processo, ajuda a linearizar a relagdo com a variavel de interesse, a
qual no caso ¢ numérica.

O objetivo da estimagdo de resultado ¢ analisar via dados empiricos se a hipotese do
projeto esta correta. Para isso, serdo analisados dois modelos, o primeiro deles, Modelo 1, com
apenas a variavel binaria de P6s Pandemia como tnica variavel explicativa buscando entender a
relagdo entre a variavel “Custo” e a variavel explicativa “Pds Pandemia”, isso ajuda a identificar
associagdes simples antes de considerar modelos mais complexos. Um modelo simples pode ser
util para testar uma hipotese direcional especifica sobre a relagao entre uma varidvel explicativa
e a variavel de resposta, no caso do projeto, tera a fungdo de analisar se de fato os custos
aumentam dada a variavel Pos Pandemia que identifica os anos ap6s 2020, conforme a hipotese
do projeto. Compreendida tal relagdo, serd analisada um segundo modelo, Modelo 2, que além
da variavel “Pds Pandemia ‘“contera as demais variaveis explicativas, os efeitos de “Seguradora”
e tendéncia,S buscando entender se a variavel binaria ¢ relevante apesar de todos os fatores que
interferem o sistema de saude particular brasileiro, conforme a hipotese econdmica.

A tabela abaixo apresenta os dados do primeiro modelo, apenas com a variavel “Pos

Pandemia”:

Tabela 2 — Tabela resumo Modelo 1

Coeficiente Desvio P-Valor R2
(beta) Padrao (coeficiente) modelo
Pés Pandemia | 123.897.408 58.899.844 | 0,0355 0,001144

Fonte: Tabela de autoria propria a partir de programagao com RStudio

Em relacdo a magnitude do coeficiente, seu erro padrao e o R? do modelo, eles ndo sao
interessantes de analisar de antemao, como hd s6 uma varidvel explicativa, diversas variaveis

relevantes estdo omitidas, trazendo viés para a equagao e superestimagao de efeito da variavel X,
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SSalém de um R? baixo que implica que o modelo proposto explica apenas 0,1144% da variagao
da variavel dependente, resultado esperado, dado a omissdo de todas demais variaveis.
Os resultados interessantes do primeiro modelo sdo:
(1) A dire¢do da variavel X: Como o coeficiente beta ¢ maior do que zero, o modelo indica
que a variavel “Pos Pandemia” tem uma relagdo positiva com os custos.

(i)  P-valor do coeficiente beta: 3,55%, que nos permite inferir, com 5% de significancia

que a variavel X tem um efeito estatisticamente significativo sobre o custo.

Dessa maneira, o Modelo 1 indica que a variavel “P6s Pandemia” tem um impacto
positivo e estatisticamente relevante nos custos, ou seja, alinhada com a hipdtese economica
do projeto, os anos apds 2020 possuem um fator positivo e relevante sobre custos,
possivelmente devido ao adiamento de processos médicos e encarecimento de servigos via

avanco tecnologico, por exemplo.
Em seguida, vamos estimar o Modelo 2 com todas as variaveis explicativas e efeitos
considerados no projeto, buscando compreender se o efeito visto no Modelo 1 se altera e continua

estatisticamente relevante.

Tabela 3 — Tabela resumo Modelo 2 varidvel pandemia

Coeficiente Desvio P-Valor R2
(beta) Padrao (coeficiente) modelo
Pos Pandemia | 80.680.000 31.850.000 | 0,011353 0,8846

Fonte: Tabela de autoria propria a partir de programag@o com RStudio

Os valores do coeficiente beta e do desvio padrdo continuam com estimativas equivocadas
devido a violacdo da exogeneidade estrita. A violacdo da exogeneidade estrita ocorre pelo viés
de retroatividade, pois a presenca da pandemia nao afeta apenas o custo de satde (variavel Y de
interesse), mas também outros fatores que influenciam o termo de erro €. Assim, a variavel X
(dummy de pandemia) pode estar correlacionada com &. Por exemplo, os efeitos da pandemia
afetam as politicas de saide da ANS, comportamentos das pessoas (métrica ndo quantificavel), a
urgéncia por novas tecnologias para o suporte de servicos e outras varidveis ndo observadas que

também afetam os custos de saude. Isso gera endogeneidade, comprometendo a validade das



37

estimativas dos pardmetros do modelo e distorcendo as conclusdes sobre o efeito causal da

pandemia nos custos de salde.

Dentre os elementos ndo observaveis que afetam o resultado, temos: (i) mudancas nos
comportamentos de satde dos individuos, como padrdes de exercicio fisico e alimentacao; (ii)
aceleracdo no uso da telemedicina e outros servicos de saude tecnologicos; (iii) politicas
extraordinarias aplicadas tanto pela ANS quanto por 6rgdos municipais e federais; e (iv)
mudancas nas praticas de gestdo de riscos das proprias seguradoras, que podem ndo ser

diretamente observaveis.

Exemplos como os mencionados sdo de elementos presentes no termo de erro que sao
afetados pela variavel P6s Pandemia e que afetam os custos além do adiamento de procedimentos.
Tais elementos ndo observaveis afetam o resultado em diferentes direcbes. Por exemplo,
mudancas positivas nos padr@es de exercicio fisico e alimentacdo tendem a reduzir a demanda
por servigos medicos, pois, como observado via modelo de Grossman, tais praticas produzem
salde. Ja a telemedicina e outros servicos tecnoldgicos tém um impacto incerto, dado que
telemedicina e IA podem reduzir custos, porém novos equipamentos podem aumenta-los.
Politicas tanto de 6rgdos como ANS e governos quanto das proprias operadoras podem, por um
lado, reduzir os custos por serem mais rigidas em relacdo a casos de Selecdo Adversa e Moral

Hazard, mas podem aumenta-los devido a maior burocracia.

De maneira geral, quanto ao coeficiente beta apresentado na Tabela 3 e a violagdo da
exogeneidade estrita, apesar de ndo haver um consenso unidirecional das variaveis nado
observadas, 0 projeto acredita que ha a presenca de um viés positivo. Ou seja, a estimativa do
impacto da pandemia nos custos de satde (beta) pode ser sistematicamente maior do que o valor
verdadeiro devido a esses fatores ndo observados. 1sso ocorre porgque, como observado na analise
descritiva, houve uma aceleracdo aguda dos custos p6s-2020, e fatores afetados pelos efeitos pos-
pandemia que estdo inclusos no termo de erro também apresentam capacidade de aumentar 0s
custos além do adiamento de processos. Se fosse observada uma desaceleracdo de custos na
anélise descritiva, a estimativa poderia ter um viés negativo, pois fatores como IA e melhores

habitos de salde (presentes no termo de erro) iriam se sobressair.

O que vale ressaltar da tabela 3 ¢:
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(1) A direcao da variavel X: O coeficiente beta continua maior do que zero, o modelo
indica que a variavel “P6s Pandemia” tem uma relacdo positiva com os custos.

(i)  P-valor do coeficiente beta:1,13%, que nos permite inferir, com 5% de significancia

que a variavel X tem um efeito estatisticamente significativo sobre o custo

Logo, o segundo modelo também apresenta uma correlacdo positiva e significante entre a
variavel Pos Pandemia e os custos.

J& quanto as demais varidveis inseridas no modelo para além dos efeitos controlados,
apresentaram o seguinte comportamento:

Tabela 4 — Tabela resumo Modelo 2 demais variaveis

Coeficiente P-Valor
(beta) (coeficiente)
RDPC 915.352,3 5.389186¢-
05

Log ENV 324.600.634,0 7.819363¢-
02

Log EDUC -117.790.537,0 | 6.682562¢-
03

Fonte: Tabela de autoria propria a partir de programag@o com RStudio

Com 5% de significancia, o modelo sugere que as trés varidveis sdo estatisticamente
relevantes. Como o foco de interesse ¢ apenas o sinal de coeficiente, € ndo a magnitude, o
modelo ¢ alinhado com as expectativas iniciais, onde a Renda per capita e a Idade sdo

relacionadas positivamente com os custos (Coeficiente beta > 0) e a Educacao negativamente

(Coeficiente beta < 0)
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8. Conclusoes e limitacoes

O projeto sugere como correta a hipdtese econémica de que os efeitos da pandemia da
covid 19 tem uma relagdo positiva e relevante com os custos das seguradoras de saude brasileiras
apods 2020. Via a andlise dos dados e a elaboragdao de um modelo linear, foi visto que, apesar da
importancia de fatores como renda per capita, taxa de envelhecimento, indices educacionais ¢
problemas estruturais do sistema particular nos custos, o fendmeno da pandemia proporcionou
efeitos que também se destacam como uma justificativa do recente aumento. Tais efeitos, sao
representados pelo adiamento de procedimentos € mudanga de comportamento dos beneficiarios
perante o uso de seguros, como abordados na introdu¢do do projeto. Logo, respondendo a
pergunta do projeto: apesar do historico pré 2020, o cendrio atual de altos custos das seguradoras
nacionais € impactado significativamente pelos efeitos da pandemia e ndo aconteceria na mesma
proporg¢ado caso a pandemia da Covid-19 ndo ocorresse.

As varidveis de Renda per Capita e Taxa de envelhecimento sdo positivamente
correlacionadas com os custos, sinalizando que ambientes com individuos de maiores rendas e
maior fracdo da populacdo de idosos tendem a demandar mais servigos médicos, aumentando
os custos das operadoras. J4 a variavel educagao também apresenta o comportamento esperado,
pois ela € relacionada negativamente com os custos, sinalizando que um ambiente com melhor
indices educacionais tende a reduzir os custos de operadoras devida melhor eficiéncia
proporcionada. As trés variaveis se apresentaram como significativas para a explicacdo da
variabilidade dos custos e seguiram o comportamento inicialmente esperado.

Dentre as limitacdes do projeto, temos por diversas frentes como, (i) escassez de dados;
(i1) limitagdes econométricas. A escassez de variaveis macroecondmicas nos anos de 2022 e 2023
reduz o horizonte de andlise do efeito da pandemia apds 2020. Junto a isso, na otica econométrica,
o projeto ¢ limitado a apenas analise de correlagdes.

Dentre os motivos dos empecilhos econométricos, observamos viés positivo no estimador
da varidvel pos pandemia, que afeta interpretacdes devido a violacao da exogeneidade estrita. Ha
também possibilidade de a pandemia ter uma relagdo com os custos de forma ndo linear, a
auséncia de dados de 2022 e 2023 prejudica neste contexto.

Ao idealizar possiveis alteragdes no projeto, para buscar causalidade e ter pardmetros de
coeficientes confiaveis e criveis, pode se considerar o uso de métodos de regressao. Por exemplo,
regressao de Minimos Quadrados Generalizados (GLS) ou regressdo de Minimos Quadrados

Generalizados Iterativamente Ponderados (WLS). Os modelos de regressao robustos sao
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projetados para fornecer estimativas de parametros confidveis, mesmo quando os erros nao

seguem uma distribui¢ao normal e t€m variancias diferentes, devido a presenca de outliers e viés.
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