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APRESENTAÇÃO

Em 2007, a ANS fez a primeira iniciativa com o fim de adaptar a regulação vigente 
às peculiaridades e aos riscos do setor de saúde suplementar. A IN n.° 14, de 2007, 
da Diope, permitiu que os regulados desenvolvessem modelos próprios que pode-

riam ser utilizados na definição do capital regulatório. Era um sinal de aonde o regulador 
pretendia chegar, ainda que, naquele momento, fosse uma norma muito avançada para 
um setor que se debatia com a adaptação às regras prudenciais vigentes.

Mais um passo foi dado em 2013. Criou-se grupo de trabalho cujo tema era Solvência. 
O regulador expressava seu objetivo de tornar as regras de capital mais aderentes aos 
riscos que as operadoras de planos de saúde correm e às suas peculiaridades. O grupo 
foi finalizado com a constatação de que este não seria um trabalho temporário, mas 
exigiria esforço contínuo e perene. A Diretoria Colegiada determinou, assim, a criação da 
Comissão Permanente de Solvência (CPS).

Os trabalhos da CPS iniciaram-se em 2015 e ganharam fôlego a partir de 2017. As re-
uniões tornaram-se menos espaçadas e objetivos de curto prazo foram traçados para 
o biênio. Passo a passo, pretendia-se chegar a uma regulação mais eficiente e eficaz. 
Nesse sentido, estimar o capital baseado no risco de subscrição era uma forma de ini-
ciar o processo de adaptação da regulação de capital no setor, além de ser um estímulo 
para que as operadoras começassem a avaliar os riscos de suas atividades e como 
impactam no seu equilíbrio econômico-financeiro. Esse processo culminou, em 2020, 
com a promulgação da nova regra de Capital, a RN n.° 451/2020, tornando obrigatória a 
adoção de capital regulatório baseado em risco a partir de 2023[1], contemplados cinco 
componentes principais: o risco de subscrição, o risco de crédito, o risco de mercado, o 
risco legal e o risco operacional. A nova regra de capital estabeleceu, ainda, os parâmetros 
do modelo padrão de risco de subscrição.

Outra parte não é passível de ser colocada no papel, é o aprendizado da equipe, um novo 
impulso na vontade de aprender e utilizar esse aprendizado no aprimoramento da regu-
lação setorial. Mais uma vez, a parceira com a Organização Pan-Americana da Saúde/
Organização Mundial da Saúde (OPAS/OMS) no Brasil resultou em produtos que serão 
usados no aperfeiçoamento regulatório e impactarão regulados e beneficiários de planos 
de saúde.

Agência Nacional de Saúde Suplementar
ANS
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APRESENTAÇÃO

A saúde suplementar brasileira representa a segunda maior cobertura de planos priva-
dos de saúde do mundo, atrás apenas dos Estados Unidos. São mais de 47 milhões 
de beneficiários com contratos ativos, o que representa aproximadamente 22,3% 

da população brasileira. Essas pessoas, assim como aquelas cobertas exclusivamente 
pelos serviços do Sistema Único de Saúde (SUS), têm o direito de gozar do mais alto 
nível de saúde e bem-estar possível, recebendo, quando necessários, serviços de saúde 
adequados, oportunos e com a qualidade esperada. Por essa razão, a cooperação técnica 
com a ANS é estratégica para a OPAS/OMS no Brasil. Nosso objetivo central é apoiar o 
fortalecimento e o aprimoramento da ação regulatória, visando à garantia de acesso, à 
qualidade assistencial, à sustentabilidade do setor, ao desenvolvimento de mecanismos 
de integração com o SUS e ao desenvolvimento de capacidades institucionais. A produ-
ção e a difusão de conhecimentos vêm sendo as principais estratégias da cooperação, 
permitindo que as respostas, ferramentas e soluções demandadas sejam construídas 
de maneira cooperativa entre técnicos, gestores, especialistas e pesquisadores das di-
versas instituições envolvidas, gerando desenvolvimento institucional e profissional para 
os participantes.

Este estudo faz parte de nossa estratégia de produção e gestão do conhecimento. 
Esperamos que, assim como outras iniciativas, seja capaz de promover a necessária re-
flexão acerca dos principais caminhos e desafios do setor. Apesar do tema denso e tec-
nicamente complexo, pretendemos, com esta publicação, expandir o debate para além 
dos servidores e gestores diretamente responsáveis pelo tema na Agência, chegando 
aos demais atores do mercado regulado e aos diversos interessados na academia, na 
gestão, na assistência, no acompanhamento e na avaliação. Por fim, esperamos que 
contribua promovendo a disseminação de boas práticas e a construção de soluções 
regulatórias cada vez mais adequadas às necessidades dos beneficiários, das opera-
doras e da sociedade como um todo.

Boa leitura!

Organização Pan-Americana da Saúde 
Organização Mundial da Saúde

OPAS/OMS no Brasil
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INTRODUÇÃO

Neste livro, são apresentados os fundamentos e as motivações que levaram às mu-
danças na regulação de solvência na saúde suplementar, concretizadas, especial-
mente, nas resoluções normativas (RN) n.o 443/2019 e n.º 451/2020, aprovadas 

pela Diretoria Colegiada da ANS. O desenvolvimento de uma regulação de capital baseado 
em riscos, em concomitância ao estabelecimento de requisitos mínimos de governança 
e gestão de riscos e ao aprimoramento das regras de provisionamento, é um dos passos 
mais importantes em um caminho longo, mas fundamental no desenvolvimento da saúde 
suplementar.

Para entender a importância desse passo, é preciso considerar o papel da regulação eco-
nômico-financeira. Entre os muitos desafios da Agência Nacional de Saúde Suplementar, 
um dos que talvez menos chame atenção do público é o de acompanhar o desempenho 
econômico-financeiro de mais de mil operadoras de planos de saúde, bem como assegu-
rar que medidas preventivas sejam tomadas quando constatados desequilíbrios.

A tarefa tem impacto direto no bem-estar dos beneficiários de planos de saúde, que 
dependem da solvência das operadoras às quais estão vinculados para garantia de sua 
assistência à saúde. Impacta, ainda, a concorrência. Regras prudenciais podem consti-
tuir-se em barreiras indevidas à entrada, se muito rigorosas, ou podem facilitar a entrada 
de agentes que ainda não tenham reputação bem estabelecida, se o cumprimento dessas 
regras for um sinalizador eficaz da solvência das operadoras.

No seu início, a ANS beneficiou-se da experiência internacional e de outros setores no 
estabelecimento das regras prudenciais. A operação de seguros gerais tem inúmeras 
semelhanças com a de planos de saúde em pré-pagamento. Adaptaram-se normas da-
quele setor e aplicaram-se conceitos atuariais e contábeis bem estabelecidos na literatura. 
Muito foi feito.

Cada vez mais, no entanto, percebia-se que havia peculiaridades do setor de saúde su-
plementar que não eram captadas nas regras estabelecidas. Paralelamente, as crises 
econômico-financeiras do final do século XX e início do XXI mostraram a importância de 
estabelecer-se regras baseadas nos riscos que os agentes regulados tomam. A história 
de como a interação entre aprimoramento técnico e crises econômicas provocaram mu-
danças na regulação prudencial em diferentes países e setores e levaram a mudanças na 
regulação econômico-financeira na saúde suplementar brasileira é contada no Capítulo 1.

O segundo capítulo trata dos aspectos qualitativos da regulação prudencial, mais es-
pecificamente de regras que visam estimular o aperfeiçoamento da gestão de riscos e 
da governança na saúde suplementar. Como se verá, esse aspecto é tão central para a 
regulação prudencial como os requisitos quantitativos, mas ainda bastante negligenciado 
por operadoras de planos de saúde. A RN n.o 443, de 2019, bem como outras resoluções 
e medidas adotadas pela ANS, foram formuladas com o intuito de mudar esse cenário.
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Os Capítulos 3 e 4 tratam do desenvolvimento da metodologia para determinação do capi-
tal baseado no risco de subscrição na saúde suplementar. Esse foi o primeiro componente 
de capital baseado em riscos desenvolvido. Para isso, foram contratados, com o apoio 
da Organização Pan-Americana da Saúde (OPAS), pesquisadores externos à Agência. A 
utilização de grupo com experiência anterior em projetos semelhantes facilitou o acesso 
a novos conhecimentos pela equipe da ANS.

Uma parte dos resultados do trabalho desenvolvido com o apoio da OPAS/OMS no Brasil 
– e de sua interação com os técnicos da Agência – é apresentada nos Capítulos 3 e 4. 
No terceiro capítulo, são apresentados os dados utilizados no modelo, os tratamentos 
realizados e a amostra selecionada. Cabe destacar que somente foram usados dados 
coletados periodicamente pela ANS e que podem ser obtidos por qualquer interessado.

No quarto capítulo, é apresentada a metodologia desenvolvida para determinação dos 
fatores referentes ao capital baseado no risco de subscrição. É uma metodologia robusta, 
reproduzível e que foi utilizada como fundamento inicial da definição do capital regulatório 
baseado nos riscos do setor.

A história contada no Capítulo 1 culmina na edição das normativas referentes à nova 
regra de capital regulatório (RN n.o 451/2020) e à gestão de riscos e governança (RN n.o 
443/2019). A regra de capital regulatório, na qual foi incorporado o modelo de que tratam 
os Capítulos 3 e 4, é o tema do quinto capítulo. Nele, os fundamentos das escolhas regu-
latórias concretizadas na norma são explicados, em especial a incorporação do capital 
baseado em riscos na regulação econômico-financeira da saúde suplementar.

O cenário apresentado neste livro, contudo, ainda não está completo. Como afirmado 
anteriormente, o aprimoramento regulatório recente é apenas um passo em um caminho 
longo. Ainda serão desenvolvidos os modelos padrão de capital para os demais riscos, e 
é preciso avaliar a adaptação das operadoras a esse novo quadro regulatório. Além disso, 
é preciso acompanhar a implementação da regulação e o desenvolvimento da literatura, 
como vem sendo feito.



1	 A EVOLUÇÃO DA REGULAÇÃO ECONÔMICO-
FINANCEIRA DO SETOR DE SAÚDE 
SUPLEMENTAR BRASILEIRO
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1.	 A evolução da regulação econômico-financeira do setor de saúde 
suplementar brasileiro

Tatiana Lima

A regulação econômico-financeira na saúde suplementar deve considerar os riscos 
incorridos pelas operadoras de planos de saúde e as peculiaridades do setor, es-
tabelecendo parâmetros de forma a diminuir a probabilidade de insolvência das 

operadoras de planos de saúde sem que sejam criadas barreiras à entrada que impac-
tem, excessivamente, a competição. Essas afirmativas parecem ser tão consensuais 
entre aqueles que atuam na saúde suplementar ou a estudam que soam como lugar 
comum. Ainda assim, a implementação de políticas que visam alcançar esses objetivos 
nem sempre é consensual. Afora discordâncias que perpassam quaisquer discussões 
com impactos diretos e diversos no bem-estar e na lucratividade de grupos diferentes, 
muitas das dificuldades de implementação decorrem de especificidades setoriais, tal 
como a estrutura competitiva na saúde suplementar, e da interação dessas especificida-
des com a regulação.

Quando foi instituído o marco regulatório da saúde suplementar, já havia um pujante setor 
em atuação. As operadoras foram obrigadas a conformar suas atividades às novas regras, 
criando produtos adaptados à Lei n.° 9.656, de 1998, e atendendo às demais exigências 
da Lei. No que tange à regulação econômico-financeira, optou-se por minimizar seu im-
pacto. O arcabouço regulatório foi formulado de modo a não inviabilizar a continuidade 
da atividade dos ofertantes. Ao longo das últimas décadas, permitiu-se o escalonamento 
das principais obrigações econômico-financeiras, como a constituição da provisão de 
eventos ocorridos e não avisados (Peona) e da margem de solvência

Nesse mesmo período, ao redor do mundo, uma revolução na forma de supervisionar 
seguros ocorria. Crises financeiras deixaram evidentes as fragilidades da regulação de 
seguros e bancária. Paralelamente, desenvolveram-se técnicas atuariais, o que facilitou a 
adoção de regras adaptadas a cada contexto e, em alguns casos, a cada ente regulado. 
Dois movimentos sobressaíram: a criação da Associação Internacional dos Supervisores 
de Seguros (IAIS), em 1992, da qual a ANS faz parte; a publicação da Diretiva 2009/138/
CE, conhecida como Solvência II, que tinha por objetivo uniformizar a supervisão de se-
guros, incluindo os de saúde, na Comunidade Europeia. Esses movimentos influenciaram 
a regulação de seguros em diversas jurisdições.

Essa influência chegou ao Brasil. As normas do setor de seguros gerais passaram por 
ampla revisão. Na saúde suplementar, permitiu-se às operadoras utilizarem modelos 
próprios de capital baseado em riscos para a definição das exigências regulatórias, e 
iniciou-se a discussão de como fazer uma transição para um modelo baseado nos riscos 
das operadoras e nas peculiaridades do setor.

Neste capítulo, contar-se-á a história (ou, ao menos, a nossa versão) desse processo de 
aperfeiçoamento das normas econômico-financeiras na saúde suplementar. Para isso, é 
preciso também entender o que se passava no resto do mundo, na regulação de seguros. 
Mas, começaremos pelo começo, ou seja, pelos primórdios da regulação.
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1.1	 A regulação econômico-financeira e o desenvolvimento do setor de 
saúde suplementar

Na década de 90 do século passado, o Estado brasileiro começou a modificar a forma 
como intervém na Economia. Em vez da atuação direta, foi ganhando espaço o papel do 
Estado como regulador. Nesse contexto, empresas públicas foram privatizadas e agên-
cias reguladoras independentes foram criadas com o fim de regular mercados nos quais, 
anteriormente, o Estado atuava diretamente. Criaram-se a Agência Nacional de Energia 
Elétrica (1996), Agência Nacional de Telecomunicações (1997) e Agência Nacional de 
Petróleo (1997).

Em tese, a independência das agências reguladoras viabilizaria a separação entre deci-
sões técnicas e políticas (SILVA, 2014). O modelo pareceu adequado para intervenção em 
outros setores em que havia muitas falhas de mercado, mas nos quais o Estado não havia 
atuado diretamente. Assim, em 1999, criou-se a Agência Nacional de Vigilância Sanitária 
(1999) e, em 2000, a Agência Nacional de Saúde Suplementar (ANS).

A criação da ANS ocorreu dois anos depois de entrar em vigência a Lei 9.656, que esta-
beleceu as regras para atuação de operadoras de planos de saúde no Brasil. Em 1998, 
quando essa Lei passou a viger, o setor de saúde suplementar já era bem desenvolvido. 
Há mais de 60 anos, as primeiras operadoras de planos de saúde haviam iniciado suas 
atividades no País. Foram formadas por empresas industriais que pretendiam oferecer a 
seus empregados serviços médicos (CARVALHO e CECÍLIO, 2007). Poucas décadas de-
pois, surgiram as primeiras autogestões (Carvalho e Cecílio, 2007) e, na década de 60, as 
cooperativas médicas, em uma reação da classe médica ao aumento de importância das 
medicinas de grupo (DUARTE, 2001). A atividade das seguradoras no setor foi legalizada, 
também, nessa década e regulamentada na década de 70 (CARVALHO e CECÍLIO, 2007). 
Paralelamente, os hospitais filantrópicos atuavam com “planos de associados”, com foco 
em comunidades específicas (UGÁ et alli, 2008).

Durante o período anterior à Lei N,° 9.656, apenas as seguradoras de saúde foram sub-
metidas à regulação específica (Decreto-Lei n.° 73, de 1966). Mesmo a promulgação da 
Constituição Federal, em 1988, teve pouco impacto na saúde suplementar. Apesar de a 
Carta Magna estabelecer a saúde como direito de todos e dever do Estado, que imple-
mentaria políticas sociais e econômicas que visem à redução do risco de doença e de 
outros agravos e ao acesso universal e igualitário às ações e serviços para sua promo-
ção, proteção e recuperação (art. 196 da Constituição Federal), não se proibiu a atuação 
de agentes privados no setor. Ao contrário, a Constituição garantiu, em seu art. 199, a 
liberdade de atuação na saúde à iniciativa privada. As seguradoras que atuavam no setor 
continuaram a ter de cumprir as regras estabelecidas pela Superintendência de Seguros 
Privados (Susep), e as demais operadoras continuaram a atuar livremente.

Entre 1998 e 2000, quando o marco regulatório do setor de saúde suplementar já havia 
entrado em vigência, mas ainda não havia sido criada a ANS, emergiu um sistema de re-
gulação bipartite, no qual a regulação econômica ficou a cargo do Ministério da Fazenda 
e a regulação das atividades de prestação de serviços de assistência à saúde, a cargo 
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do Ministério da Saúde. Autorizações de funcionamento, controle econômico-financeiro 
e dos reajustes eram atribuições da Susep e do Conselho Nacional de Seguros Privados 
(CNSP). Autorizações para comercialização de produtos e fiscalização eram atribuições 
da Secretaria de Assistência à Saúde/Departamento de Saúde Suplementar e do Conselho 
de Saúde Suplementar (MACERA e SANTIVE, 2004).

Tanto a estrutura do setor no início dos anos 2000 quanto o biênio de regulação bipartite 
influenciaram o desenvolvimento da regulação econômico-financeira definida pela ANS. 
De um lado, houve a preocupação em minimizar o impacto que o estabelecimento da re-
gulação econômico-financeira poderia ter no setor. Exemplo disso são as duas premissas 
iniciais que nortearam a instituição das primeiras normas sobre provisões e capital da 
ANS. No documento “Estudo das Garantias Financeiras do Mercado de Saúde Suplemen-
tar1”, os autores explicitam as premissas do modelo apresentado pela Gerência-Geral de 
Regulamentação e Habilitação de Operadoras:

1.	 Simplicidade da forma de cálculo, tendo em vista a falta de costume da utilização 
dos preceitos técnicos atuariais conhecidos.

2.	 Fixação de parâmetros plausíveis a serem cumpridos pelas operadoras, haja vista 
a descapitalização do mercado;.

3.	 Utilização de premissas técnicas já introduzidas.

(NETO, GOUVEA e SERRA, 2001. p.3)

As duas primeiras premissas são concessões feitas tendo em consideração o desco-
nhecimento do setor da regulação usual de seguros e setores assemelhados, o porte e a 
capitalização dos agentes que atuavam no setor.

Do outro lado, a terceira premissa visa considerar o desenvolvimento técnico já existente 
até aquele momento. Isso porque, embora o setor de planos de saúde não houvesse 
sido regulado anteriormente, a estrutura de seus produtos em pré-pagamento é muito 
semelhante à de um seguro. As operadoras captam recursos, na forma de contrapresta-
ções pecuniárias, provenientes de beneficiários que pagam por cobertura abrangente de 
serviços de saúde que utilizarão caso necessário. O ciclo econômico-financeiro reverso 
dos planos de saúde requer regras prudenciais semelhantes àquelas do setor segurador. 
E a supervisão do setor de seguros no Brasil já era bem desenvolvida.

Com base nas premissas constantes do documento citado, foi estabelecida a Resolução 
de Diretoria Colegiada (RDC) n.o 77, de 2001, que foi a primeira norma a instituir garantias 
financeiras na saúde suplementar. Tornou-se obrigatória a constituição de capital mínimo 
ou provisão de operação, margem de solvência, provisão de risco e provisão para eventos 
ocorridos e não avisados (Peona).

Os requerimentos de capital (capital mínimo, provisão de operação e margem de solvência) 
visam garantir que as operadoras mantenham recursos suficientes para contrabalançar 

1	 Estudo feito por William Moreira Lima Neto, Paulo Renato Merenciano Gouvea, Cesar Brenha Rocha Serra.
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oscilações inesperadas de suas receitas ou despesas, e as provisões técnicas obriga-
tórias têm por objetivo registrar os compromissos esperados. Essas são as garantias 
financeiras estabelecidas usualmente em setores nos quais os produtos têm a estrutura 
econômico-financeira semelhante à de um seguro.

As fórmulas de cálculo do capital mínimo e da margem de solvência eram semelhantes 
às atuais. Para a definição do primeiro, era preciso multiplicar o capital base, definido pela 
ANS, pelo fator K, determinado de acordo com a segmentação assistencial, modalidade 
e região de comercialização. A margem de solvência era definida de acordo com o mon-
tante de contraprestações ou eventos, sendo, para planos em pré-pagamento, o maior 
valor entre 20% da soma das contraprestações nos últimos 12 meses, ou 33% da média 
anual nos últimos 36 meses dos eventos/sinistros. A Peona deveria ser calculada com 
base em metodologia atuarial constante de nota técnica atuarial de provisões aprovadas 
pela Agência. Permitiu-se o escalonamento da constituição do capital mínimo, provisão 
de operação e da provisão de risco.

Matos (2011) ao analisar a trajetória da regulação na saúde suplementar no Brasil, divi-
de-a em três ondas, sendo a primeira voltada à regulação econômico-financeira2. Em sua 
avaliação, essa primeira onda atingiu elevado grau de maturidade, não obstante restarem 
alguns desafios. De fato, quando se compara a RDC n.° 77, de 2001, às normas que a 
substituiriam ou àquelas mais recentes que versam sobre o mesmo tema, nota-se que 
as alterações foram pontuais, o cerne da regulação permaneceu o mesmo.

A RN n.° 160, de 2007, que revogou a RDC n.° 77, manteve a mesma fórmula de cálculo 
para o patrimônio mínimo ajustado (nova nomenclatura do capital mínimo e da provisão 
de operação), apenas com a atualização do capital base. A fórmula da margem de solvên-
cia também permaneceu a mesma. No que tange às provisões, foi criada a provisão de 
remissão e, para a estimação da Peona, permitiu-se a utilização de percentuais definidos 
pela ANS. Além do escalonamento do patrimônio mínimo ajustado, já previsto na RDC 
n.° 77, permitiu-se o escalonamento, em seis anos, da Peona, e o escalonamento, em dez 
anos, da margem de solvência para a maior parte das operadoras em atuação.

Da mesma forma, a RN n.° 209, de 2009, que revogou a RN n.° 160, não modificou o cer-
ne das regras estabelecidas para a constituição de provisões técnicas e manutenção de 
recursos próprios. A principal alteração foi o fim da obrigatoriedade de constituição da 
provisão de riscos e o estabelecimento da provisão de eventos/sinistros a liquidar. Foram 
mantidos os escalonamentos permitidos pela regulação anterior.

Em 2012, foi estabelecido novo escalonamento para a margem de solvência, estenden-
do-se o prazo para sua constituição integral até 2022, por meio da RN n.° 313, que alterou 
a RN n.° 209, de 2009. Mais recentemente, em 2015, as regras referentes às provisões 
técnicas foram compiladas em normativo referente apenas a este assunto (RN n.° 393, de 
2015). Não se requer mais autorização da ANS para a utilização de metodologia atuarial 

2	 As duas outras ondas descritas por Matos (2011) são voltadas à regulação técnico-assistencial (segunda onda) e à disse-
minação da informação e estímulo da competição (terceira onda).
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própria de Peona. Por meio da RN n.° 442, de 2018, foi tornada obrigatória a constituição, a 
partir de 2020, da provisão de insuficiência de prêmios/contraprestações (PIC) e da Peona 
referente aos atendimentos de beneficiários de operadoras de planos de saúde na rede 
pública de saúde para os quais é devido ressarcimento (Peona SUS). Em ambos os casos, 
foi permitido o escalonamento linear, em três anos, dessas provisões. Na RN n.° 435, de 
2018, criou-se a obrigatoriedade de realização do teste de adequação de passivos para 
as operadoras de grande porte (mais de 100 mil beneficiários) a partir de 2020.

Apesar de a continuidade das regras ao longo dos anos indicar, a princípio, que os pri-
meiros normativos econômico-financeiros atingiram elevado grau de maturidade, como 
constatou Matos (2011), quando se avalia mais detidamente a trajetória da regulação 
econômico-financeira, nota-se que o processo de regulação teve idas e vindas decorrentes 
da necessidade de adequar a regulação à estrutura de oferta no setor.

Comparando-se a RDC n.° 77, de 2001, à RN n.° 160, de 2007, observa-se que a regula-
ção posterior não alterou a fórmula de cálculo da margem de solvência, mas permitiu 
às operadoras dos segmentos primário, secundário, próprio e misto que iniciaram suas 
operações antes da publicação da RN n.° 160, de 2007, e as do segmento terciário que 
iniciaram suas operações antes de 19 de julho de 2001 escalonar a margem de solvên-
cia em dez anos. Nas entrelinhas dessa permissão, revelam-se as dificuldades que as 
operadoras tinham para cumprir as regras de capital estabelecidas desde 2001, ainda 
que estas tenham sido formuladas considerando-se a descapitalização do setor. Em 
sentido contrário, esse regramento incluiu as autogestões que haviam sido dispensadas 
da constituição de garantias financeiras próprias por transferência do risco a terceiros, 
que iniciaram suas operações até a publicação da RN n.°160, de 2007, obrigando-as a 
observar as regras para constituição da margem de solvência a partir de 2014, com a 
possibilidade de adotarem escalonamento linear por dez anos.

Também em relação à Peona, houve duas alterações na RN n.° 160, de 2007, que revelam 
a necessidade de adaptação da regulação à estrutura competitiva do setor. A ANS apre-
sentou percentuais que poderiam ser utilizados para o cálculo da Peona pelas operadoras 
que não desenvolveram metodologia atuarial própria, e permitiu-se o escalonamento em 
seis anos, a partir de janeiro de 2008. A primeira medida visava possibilitar que operadoras 
de pequeno porte – cujos eventos têm grandes oscilações, o que dificulta a estimação da 
provisão – estimá-la. A segunda era motivada pelo mesmo fato que provocou a permissão 
do escalonamento da margem de solvência, qual seja, a dificuldade das operadoras em 
constituir integralmente a Peona.

Alterações posteriores na regulação revelam que esse “diálogo” entre a capacidade de as 
operadoras cumprirem as regras econômico-financeiras e a busca pelo estabelecimento 
de normas coerentes com a literatura técnica continuou. Em 2012, o escalonamento da 
margem de solvência foi alterado. O prazo para constituição integral da margem de sol-
vência para as operadoras que haviam se beneficiado do escalonamento anterior, exceto 
as autogestões, foi estendido. Em 2015, permitiu-se às seguradoras o uso de escala de 
transição que poderia diminuir o requerimento de capital calculado com base na margem 
de solvência até 2022. Assim, mesmo para as seguradoras que, desde a década de 70 do 
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século anterior, cumpriam integralmente as regras da Susep foi necessário fazer conces-
sões. Em 2018, a obrigatoriedade da constituição da PIC e Peona SUS foi acompanhada 
pela possibilidade de escaloná-las em três anos.

A principal preocupação da ANS durante esse período foi desenvolver mecanismos para 
implementar as regras concebidas desde o início de sua atuação, sem provocar grandes 
rupturas na estrutura competitiva do setor. Enquanto isso, nas demais jurisdições ao redor 
do mundo e, mesmo no setor de seguros gerais brasileiro, acontecia uma revolução na 
forma de realizar a supervisão econômico-financeira.

Assim, caso, inicialmente, a regulação econômico-financeira da saúde suplementar pudes-
se ser considerada madura, especialmente quando comparada à regulação assistencial, 
no decorrer do tempo não acompanhou os desenvolvimentos da literatura e as práticas 
internacionais. Essa história será contada na próxima parte deste capítulo.

Por ora, é importante notar que a ANS estava ciente dessa revolução. Na RN n.° 160, de 
2007, um parágrafo (§ 4º do art. 8º) permitia a substituição da fórmula de cálculo da 
margem de solvência por modelo próprio baseado nos riscos da operadora, desde que o 
modelo houvesse sido previamente aprovado pela ANS. A regulamentação dessa possi-
bilidade foi feita na IN n.° 14, de 2007, da Diope. Esse dispositivo e sua regulamentação 
eram o reflexo das transformações na forma de regular produtos securitários e asseme-
lhados, pela qual os parâmetros da regulação eram calculados com base nos riscos dos 
supervisionados e, tanto quanto possível, permitia-se a customização da regulação aos 
riscos individuais de cada supervisionado. Na saúde suplementar, esse dispositivo não 
teve qualquer efeito imediato. Era muito avançado para um setor que se debatia com a 
adaptação às regras prudenciais vigentes.

Em 2013, foi lançado Grupo Técnico (GT) com a finalidade de discutir possíveis aper-
feiçoamentos do regime vigente de solvência na saúde suplementar. Na primeira apre-
sentação da ANS no GT, foi estabelecido como desafio a construção de um modelo de 
capital baseado em riscos que considere os riscos e peculiaridades do mercado de saúde 
suplementar. Assim, mais que ciente, a ANS tratava como verdadeiro desafio a incorpo-
ração de aperfeiçoamentos na regulação econômico-financeira que considerassem os 
desenvolvimentos na técnica e forma de regular ocorridos nas últimas décadas.

1.2	 A revolução na supervisão dos mercados de seguros e assemelhados

O que estamos chamando de revolução foi, em “grossa” síntese, a alteração na forma de 
supervisionar os ofertantes de seguros e produtos assemelhados em diversos países no 
final do século passado e início deste. A regulação de capital, que se baseava em fatores 
simples, tendo como parâmetros o montante de eventos ou as contraprestações, passou 
a utilizar modelos de capital determinado de acordo com os diversos riscos incorridos 
pelos seguradores. Como muitas transformações, essa foi impulsionada, de um lado, pelo 
desenvolvimento da literatura técnica e, do outro, pela conjuntura.



Risco de subscrição no mercado de saúde suplementar brasileiro: uma nova regulamentação8

A abordagem clássica para a análise de solvência de seguros tinha como foco a flutuação 
dos eventos ou de índices combinados (resultado proveniente da divisão das receitas 
pelas despesas). A partir desses índices, calculavam-se parâmetros a serem aplicados 
em algum montante de referência, em geral, nas despesas assistenciais ou nas receitas 
para determinar-se o nível de capital a ser mantido. Essa abordagem orientou a supervisão 
da atividade de seguros, na maior parte do mundo, até recentemente. A exceção eram 
os Estados Unidos, no qual, desde 1972, a Associação Nacional dos Comissionários de 
Seguros (Naic) utilizava um sistema de aviso precoce multidimensional.

As bases técnicas para a alteração dessa abordagem começaram a aparecer entre as 
décadas de 70 e 80 do século XX. No relatório para o encontro do Grupo de Estudo de 
Seguros Gerais do Reino Unido (Gisg), em 1983, está o embrião do que seria a regulação 
do capital baseado em riscos adotada pela Comunidade Europeia décadas mais tarde. A 
margem de solvência é vista como reserva de contingência para fazer face às variações 
mais extremas possíveis nos ativos e nos passivos, que deveria ser formada consideran-
do-se cinco componentes independentes:

	J Depreciação de ativos
	J Flutuação extrema dos sinistros em liquidação
	J Risco de subscrição
	J Risco de resseguro
	J Outros riscos quantificáveis.

Para Sandstron (2011), os cinco riscos relacionados no relatório equivaleriam aos ris-
cos de mercado, provisionamento, precificação, crédito e operacional, respectivamente. 
Estariam, assim, descritos, de forma incipiente, os riscos considerados no Solvência II, 
o projeto que reformulou a supervisão de riscos na Europa e influenciou jurisdições em 
todo o mundo.

Em 1986, aconteceu a Primeira Conferência Internacional sobre Solvência de Seguros 
(First International Conference on Insurance Solvency), realizada na Filadélfia. Houve o 
encontro de atuários e financistas dos dois lados do Atlântico. Segundo Sandstron (2011), 
havia diferenças consideráveis na forma de atuação dos atuários europeus em relação 
aos atuários e economistas financeiros norte-americanos. A abordagem dos últimos 
considerava incertezas e riscos que os “atuários tradicionais”, provindos, na maior parte, 
da Europa, não consideravam.

D’Arcy, citado por Sandstron (2011), relata que eram quatro os principais itens nos quais 
as abordagens dos dois grupos diferiam: a definição de riscos; o retorno do investimento; 
a lucratividade e a valoração dos ativos. Os atuários tradicionais concentravam-se na 
incerteza, os economistas financeiros avaliavam os riscos, considerando a possibilidade 
de diversificação. Enquanto os atuários tradicionais utilizavam uma taxa de juros para des-
contar os fluxos financeiros, os economistas financeiros preocupavam-se também com 
a volatilidade da taxa de juros. A lucratividade, para os atuários tradicionais, associava-se 
ao resultado operacional e ao financeiro; para os economistas financeiros, baseava-se 
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no retorno do capital. Na avaliação dos ativos, os atuários tradicionais utilizavam valores 
históricos, e os economistas financeiros utilizavam valores de mercado.

Em resumo, pode-se afirmar que a nova abordagem introduzia complexidade à análise 
atuarial. Na avaliação da solvência das operadoras, isso implicava desenvolver modelos 
que considerassem os principais riscos incorridos por um segurador, tendo em conta a 
volatilidade das taxas de juros e de outras variáveis, inclusive os valores de ativos e pas-
sivos. Pouco a pouco, essa abordagem tornou-se convencional entre os atuários.

Ao mesmo tempo em que as bases técnicas para a reformulação das regras de capi-
tal no setor de seguros eram criadas, também se tornavam mais visíveis os problemas 
decorrentes da forma de regulação estabelecida anteriormente. A necessidade de se 
reformular as regras de capital ficou premente, inicialmente, em um setor correlato ao 
de seguros, o bancário.

No início da década de 80 do século XX, a crise da dívida dos países latino-americanos 
aumentou a preocupação do Comitê de Basiléia3, de que o capital mantido pelos princi-
pais bancos internacionais estava deteriorando-se em um momento no qual os riscos 
estavam aumentando. Decidiu-se trabalhar pela convergência das medidas de adequação 
do capital, o que resultou em consenso sobre a abordagem para mensuração dos riscos 
dos bancos. Em 1988, foi aprovado pelos representantes do G10 no comitê de Basiléia 
um sistema de mensuração do capital conhecido como Acordo de capital de Basiléia. O 
acordo englobava apenas o risco de crédito4.

A regulação bancária influencia o setor segurador porque são setores correlatos e por 
haver inúmeras interdependências entre ambos. Muitos grupos têm atividades bancárias 
e securitárias e, muitos produtos, a depender de como são analisados, podem ser consi-
derados bancários ou securitários. Em termos regulatórios, isso gera preocupação com 
a possibilidade de regulados fazerem arbitragem regulatória, ou seja, movimentarem-se 
deliberadamente dos ambientes mais regulados para os menos (YAZBEK, 2009, citado 
por BRAGA, 2014). Assim, o que acontecia na regulação bancária era atenciosamente 
observado pelos reguladores de seguros.

No setor de seguros, os problemas não se apresentaram, inicialmente, de forma global. 
Na Europa, no início da década de 90 do século XX, a preocupação imediata era aperfei-
çoar o sistema regulatório com o fim de garantir a coesão e coerência da supervisão no 
continente e evitar arbitragem regulatória pelos ofertantes. Vigiam as diretivas n.° 73/239/
EEC, referente a seguros não vida, e n.° 79/267/EEC, referente a seguros de vida, de 1973 
e 1979, respectivamente, que haviam sido os primeiros passos na harmonização das 

3	 O Comitê de Basiléia foi estabelecido em 1974, em seguida a uma série de problemas no mercado bancário, pelos presi-
dentes dos bancos centrais do Grupo dos 10. O comitê tem o objetivo de aumentar a estabilidade financeira por meio da 
melhoria da qualidade de supervisão bancária no mundo e serve como um fórum regular de cooperação entre os países 
membros em questões de supervisão bancária.

4	 https://www.bis.org/bcbs/history.htm

https://www.bis.org/bcbs/history.htm
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regras no Continente. As regras concernentes à solvência estabelecidas nesses norma-
tivos seguiam abordagem clássica.

A fim de harmonizar a supervisão no continente e possibilitar a formação de um mercado 
comum de seguros, em 1992, as diretivas n.°92/49/EEC (seguros não vida) e n.° 92/96/EEC 
(seguros vida) foram publicadas. As diretivas harmonizavam as demonstrações financei-
ras na comunidade, permitindo a comparação da situação financeira de companhias que 
atuavam em diferentes estados-membros. Harmonizaram, também, a forma de cálculo 
das provisões técnicas. Aprimoravam, ademais, o processo de formação de um mercado 
comum de seguros, que havia sido o objetivo de diretiva publicada em 1988 (88/357/EC).

Paralelamente, os artigos 25 da diretiva n.° 92/49/EEC e 26 da diretiva n.° 92/96/EEC 
estabeleciam que, em até três anos depois da aplicação das diretivas, a Comissão deve-
ria submeter relatório para o Comitê de Seguros sobre a necessidade de harmonizar a 
margem de solvência. Esse relatório foi concluído em 1997 e ficou conhecido pelo nome 
do seu responsável.

No relatório Müller, concluiu-se que as regras de solvência europeias tinham garantido a 
estabilidade do setor durante a sua vigência. Paralelamente, os resultados mostraram que 
o capital estabelecido pela margem de solvência não era adequado para contrabalançar 
todos os riscos que os seguradores estavam expostos. Em decorrência dessa conclu-
são, em 2002, foi publicada a diretiva n.° 2002/13/EC, referente à margem de solvência 
dos ofertantes de seguros gerais. A normativa não apresentava inovações na fórmula 
de cálculo da margem de solvência, mas atualizava os parâmetros estabelecidos para o 
requerimento de capital. Foi também publicada a diretiva n.° 2002/83/EC, concernente aos 
seguros de vida, com o objetivo de eliminar divergências ainda existentes na legislação 
dos estados-membros.

Nos Estados Unidos, os sinais de que a regulação prudencial existente já não era su-
ficiente para evitar problemas relacionados à insolvência dos seguradores eram ainda 
mais claros. Entre as décadas de 80 e 90, mais de 50 seguradores ficaram insolventes, 
incluindo o maior segurador da Califórnia. O Congresso norte-americano começou a in-
vestigar o caso, e um subcomitê, presidido pelo congressista John Dingell, emitiu, em 
1990, relatório intitulado Failed Promises: Insurance Company Insolvencies, no qual era 
afirmado que o “sistema atual de regulação da solvência dos seguradores era seriamente 
deficiente” (SUBCOMMITTEE ON OVERSIGHT AND INVESTIGATIONS OF THE COMMITTEE 
ON ENERGY AND COMMERCE, 1990, citado em FEDERAL INSURANCE OFFICE, 2013.) Em 
1994, novo relatório com críticas à regulação da solvência das seguradoras foi emitido 
pelo mesmo subcomitê.

Após os relatórios, nos anos 90, os reguladores estaduais, por meio do Naic, desenvolve-
ram e adotaram fórmula para estabelecimento do capital baseado em riscos. Também 
desenvolveram e adotaram programa de acreditação conhecido como Financial Standards 
and Accreditation Program, uma revisão de pares com o fim de melhorar a consistência da 
regulação financeira no sistema estatal. Em 2001, os reguladores estaduais codificaram 
princípios estatutários de contabilidade (2001) (FEDERAL INSURANCE OFFICE, 2013).
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Nesse contexto, em que na Europa se buscava o aperfeiçoamento da regulação e, nos 
Estados Unidos, davam-se os passos iniciais a fim de considerar os riscos incorridos 
na determinação do requerimento de capital dos seguradores, foi criada a Associação 
Internacional de Supervisores de Seguros (IAIS). O objetivo da Associação era promover 
regulação do setor de seguros efetiva e consistente globalmente.

A Associação era mecanismo para estimular a harmonização das normas de seguros 
em todo mundo. Paralelamente, a publicação de materiais de apoio ajudou a consolidar 
entendimentos e a disseminar o conhecimento técnico, que, como vimos, havia evoluído 
bastante durante as décadas finais do século XX. Marco desses dois processos foi a 
adoção dos primeiros princípios básicos de seguros em 1999. Esses princípios eram las-
treados na literatura técnica e, como tais, consideravam a volatilidade de passivos e ativos 
e a necessidade de estabelecer níveis de capitais condizentes com os riscos incorridos 
pelos seguradores. Em 2003, foram revisados e aprimorados.

Os princípios básicos de seguros influenciaram um dos maiores projetos de revisão da 
regulação do setor segurador de que se tem notícia, que foi o projeto Solvência II. Em 
2004, a Comunidade Europeia solicitou o apoio do Comitê dos Supervisores Europeus de 
Seguros e Pensões (Ceiops) para o desenvolvimento de um novo sistema de solvência 
para seguros de vida e não vida, inclusive seguros de saúde e resseguros. No documen-
to referente à solicitação, afirma-se que era preciso desenvolver uma abordagem mais 
focada em risco. Além de documentos da própria Comissão e do Ceiops, são citados os 
princípios básicos de seguros e outros documentos da IAIS como referências.

Em 2007, a proposta de desenvolvimento da Solvência II foi oficialmente adotada. O ob-
jetivo era consolidar as diretivas sobre seguros no continente. Previa-se regulação mais 
abrangente que considerasse os dois lados do balanço. Isso significava que os seguradores 
deveriam manter capital a fim de contrabalançar também os riscos associados a variações 
nos investimentos e a falhas operacionais. Enfatizava-se que o capital não é o único meio 
de mitigar riscos, de modo que o Solvência II, pela primeira vez, compeliria os segurados 
a identificar, mensurar e proativamente gerir seus riscos (COMISSÃO EUROPEIA, 2007(a)).

Haveria, ainda, um longo caminho a percorrer até que o projeto se tornasse realidade 
em 2016. Nesse período, alguns acontecimentos o influenciariam profundamente. Tra-
taremos aqui de dois deles. Em 2004, um novo acordo substituiu o Basiléia I. O segundo 
acordo de Basiléia (BASILÉIA II) foi estruturado em três pilares:

1º – Requerimentos mínimos de capital.
2º – Supervisão bancária e governança.
3º – Disciplina de mercado.

O leitor mais familiarizado com o Solvência II percebeu que são pilares semelhantes àque-
les estabelecidos na diretiva que atualmente rege o setor segurador europeu. A instituição 
desses pilares deixava claro que a supervisão não se apoiava somente em requisitos quan-
titativos, mas que os processos de governança e de transparência dos supervisionados 
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também seriam considerados. No setor de seguros europeu, o primeiro pilar abrange todos 
os requerimentos quantitativos, ou seja, incluem-se também as provisões.

O segundo acontecimento para qual chamamos atenção é a crise financeira de 2008. 
A crise ressaltou a exposição dos seguradores a riscos diversos, além daqueles direta-
mente associados à subscrição. Na formação dos problemas que levariam à crise, uma 
parcela do setor segurador teve papel importante por garantir, financeiramente, produtos 
estruturalmente complexos, o que melhorava sua avaliação creditícia e os tornavam mais 
atrativos aos investidores. Um dos maiores grupos de seguradores no mundo, a AIG, foi 
bastante atingido por operar com esses produtos (OCDE, 2010).

Nos setores tradicionais de seguros (gerais, vida, saúde), as turbulências oriundas da crise 
provieram do seu impacto nos investimentos feitos pelas seguradoras. Os problemas não 
foram tão graves quanto o das companhias que atuavam com produtos menos conven-
cionais e foram minorados pelo fato de a maior parte dos seguradores investir de forma 
conservadora. Ainda assim, fizeram notar que considerar os riscos associados aos ativos, 
o que se convencionou chamar risco de mercado e risco de crédito, era fundamental na 
avaliação da solvência dos seguradores. Ganhava reforço a necessidade de se revisar as 
regras de supervisão que se baseavam na abordagem clássica.

Na sequência desses acontecimentos, foi publicada a diretiva n.° 2009/138/EC, conheci-
da como Solvência II. Como já comentado, a diretiva foi uma grande inovação na forma 
de supervisionar seguros. Não apenas por trazer requerimentos de capital baseado em 
riscos, o que já era feito nos Estados Unidos, mas por induzir o aprimoramento da gestão 
de risco dos seguradores, considerando medidas quantitativas, qualitativas e de trans-
parência. Os seguradores eram chamados a calcular seu capital considerando os riscos 
que assumiam, avaliar seus processos internos e os riscos a que estavam submetidos e 
manter os stakeholders informados sobre suas operações. Como constante da diretiva, 
o novo regramento estava em consonância com os últimos desenvolvimentos no geren-
ciamento de riscos, considerando-se o preconizado pela IAIS, o quadro internacional de 
normas contábeis (IASB) e a regulação de outros setores financeiros.

A Solvência II baseia-se em três pilares: requisitos qualitativos (governança e gerencia-
mento de riscos); reporte ao supervisor e divulgação (transparência); requisitos quantita-
tivos. No que tange aos requisitos qualitativos, os seguradores devem manter sistemas 
efetivos de gerenciamento de riscos, controles internos e funções de auditoria interna e 
atuarial. Além disso, devem conduzir a avaliação de seus riscos e solvência (ORSA). O 
reporte ao supervisor e à divulgação constitui-se na divulgação de relatórios periódicos 
sobre os negócios, nos sistemas de governança, na exposição a riscos, entre outras coi-
sas. Os requisitos quantitativos incluem, além do requerimento de capitais, regras para a 
avaliação de ativos, passivos e provisões técnicas e normas de investimentos.

As regras de capital na Solvência II, parte do pilar quantitativo, baseiam-se na definição dos 
requerimentos, conforme o risco assumido pelas operadoras. São definidos dois limites. 
Se um segurador mantiver menos capital que o determinado pelo requerimento de capi-
tal mínimo, ele deve interromper suas atividades. Esse limite visa garantir os interesses 
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dos assegurados no caso de interrupção de operações do segurador. O requerimento 
de capital de solvência é um nível de capital que permite ao segurador absorver perdas 
inesperadas, durante um ano, considerando-se um nível de significância de 99,5%. Ele 
é determinado tendo por base o pressuposto de que as atividades do segurador serão 
mantidas.

Idealmente, o requerimento de capital de solvência seria definido a partir de modelos pró-
prios de cada supervisionado. Avaliou-se, contudo, que nem todos os seguradores teriam 
condições de desenvolver modelos próprios, razão pela qual foi também desenvolvida 
uma fórmula padrão. Os riscos considerados na fórmula padrão são: risco de subscrição; 
risco de mercado; risco de crédito e risco operacional.

A fórmula do risco de subscrição foi definida de acordo com o ramo de atuação do segu-
rador (saúde, vida ou seguros gerais). Esse risco relaciona-se diretamente ao processo 
de subscrição e deve considerar todas as incertezas decorrentes desse processo, em 
especial o risco de perda ou de mudanças adversas no valor dos passivos resultantes 
de flutuações no tempo, na frequência ou na severidade dos eventos assegurados. Tam-
bém deve considerar o risco de perda ou de mudança adversa no valor dos passivos 
resultante da incerteza relacionada às hipóteses nas quais se basearam a precificação 
e o provisionamento.

O capital baseado no risco de mercado deve refletir o nível ou a volatilidade dos preços de 
mercado dos instrumentos financeiros que têm impacto no valor dos ativos e passivos 
do segurador. Deve refletir, ainda, o descasamento estrutural entre passivos e ativos, em 
particular em respeito à duração. O capital baseado no risco de crédito deve refletir as 
perdas inesperadas associadas ao não cumprimento das obrigações das contrapartes 
dos seguradores ou pela deterioração da posição de crédito das contrapartes e devedores 
do segurador nos próximos 12 meses. O capital baseado no risco operacional relaciona-se 
aos riscos operacionais que ainda não tiverem sido considerados nas demais parcelas 
de capital, incluindo o risco legal.

O processo para efetiva implementação do Solvência II foi longo e conturbado, mas, em 
2016, a diretiva foi implementada, passando a regulação dos países da comunidade a ser 
baseada nos riscos incorridos pelos seguradores, incluindo os seguros de saúde. Muitas 
jurisdições foram influenciadas pela Solvência II, tais como, Suíça, Canadá, Austrália, 
China, Japão, Singapura, África do Sul, México e Chile (THE GENEVA ASSOCIATION, 2016).

O Brasil também foi influenciado por todos esses acontecimentos. No setor de seguros 
gerais, a Susep iniciou estudos para implementação de requerimentos de capital basea-
dos em riscos em 2004, quando foi instituído o Questionário de Riscos. Esse questionário 
tinha como objetivo avaliar as práticas dos supervisionados em relação à avaliação e ao 
tratamento dos riscos associados a seus negócios. Concluiu-se que o risco de subscrição 
seria o de maior impacto para o setor, mas que pouca atenção era dada à sua avaliação.

A Susep resolveu, então, iniciar o desenvolvimento de metodologia para a definição de 
capital baseado em riscos por esse risco. Inicialmente, seria permitida apenas a utilização 
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de formulação padrão. Em 2006, foram publicadas as primeiras resoluções a instituírem o 
capital baseado em risco, com início da vigência em janeiro de 2008. Posteriormente, as 
regras de capital foram complementadas, incluindo-se as parcelas do capital referentes 
aos riscos de crédito, mercado e operacional.

Na saúde suplementar, como relatado anteriormente, o regulador incorporou na regulação 
de capital a possibilidade de que as operadoras desenvolvessem modelos próprios, ba-
seados em seus riscos desde 2007. O desenvolvimento de um modelo padrão de capital 
baseado em riscos foi considerado pelo regulador como um desafio. Desafio que a ANS 
foi criando meios para superar desde 2013.

1.3	 O desenvolvimento da regulação de capital baseado em riscos na saú-
de suplementar brasileira

Relatou-se, anteriormente, a criação de um grupo de trabalho com o fim de discutir as 
regras de solvência na saúde suplementar em 2013. Desse grupo, participaram repre-
sentantes do setor, da ANS, reguladores de setores correlatos, como o de se seguros 
e bancário. Ao final, concluiu-se que seria necessária a instituição de um fórum perma-
nente para a discussão dos temas debatidos no grupo. Em decorrência disso, a Diretoria 
Colegiada da ANS deliberou pela criação da Comissão Permanente de Solvência (CPS).

A CPS iniciou seus trabalhos em 2015, composta por representantes da ANS, de entidades 
representativas de operadoras e de entidades representativas de atuários e contadores. 
Inspirada pela experiência do setor segurador, a primeira ação da coordenação da CPS 
foi o envio de um questionário de riscos às operadoras de planos de saúde. As respos-
tas permitiram à Agência compreender como as operadoras geriam seus riscos e quais 
processos de governança utilizavam. Ficou claro que poucas operadoras tinham práticas 
efetivas de gestão de riscos e governança, e que suas ações eram, em grande parte, 
induzidas pela regulação do setor.

Com base nessas conclusões, a ANS decidiu atuar em duas frentes: o aperfeiçoamento 
dos requisitos quantitativos e o desenvolvimento dos requisitos qualitativos. Na primeira 
frente, era preciso aperfeiçoar o provisionamento do setor e iniciar o estudo para a tran-
sição de modelo de definição do requerimento de capital utilizado no setor.

As operadoras deveriam provisionar quantias referentes aos compromissos futuros 
esperados. Na saúde suplementar, contudo, observa-se que a maior parte das opera-
doras apenas constituem provisões se obrigadas pelo regulador. Mesmo que estimem 
um compromisso esperado que deveria ser provisionado, não o fazem se não houver 
obrigatoriedade. Assim, para garantir que os níveis de provisionamento do setor estão 
adequados, entendeu-se que seria necessário revisar a norma de provisões a fim de tornar 
obrigatórias provisões antes facultativas, mas que podiam ter impacto significativo na 
solvência das operadoras.
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Já nas discussões no grupo de trabalho de 2013, duas provisões eram citadas pela sua 
importância. A obrigatoriedade de ressarcir o Sistema Único de Saúde (SUS) pela reali-
zação de procedimentos em beneficiários de planos de saúde gerava a expectativa de 
compromissos futuros que não eram provisionados pela maior parte das operadoras. A 
expectativa de que as contraprestações de alguns planos não fossem suficientes para 
financiar todas as despesas associadas àqueles planos também deveria ser provisionada. 
Não havia obrigatoriedade de constituição de provisão para nenhuma das duas situações.

O estudo dessa situação levou a ANS a propor a alteração da RN n.° 393, de 2015, que 
define os critérios para a constituição de provisões técnicas no setor. Foi proposta a 
obrigatoriedade de constituição, quando necessário, da Provisão para Eventos/Sinistros 
Ocorridos e Não Avisados ocorridos no SUS (Peona SUS) e da Provisão para Insuficiência 
de Contraprestação/Prêmio (PIC). A fim de minimizar o impacto do regramento, institui-
-se que as novas provisões deveriam ser constituídas a partir de janeiro de 2020, mas 
poderiam ser escalonadas linearmente por três anos. Além disso, considerando que a 
estrutura competitiva da saúde suplementar ainda é caracterizada pela atuação de muitas 
operadoras de pequeno porte (até 20 mil beneficiários), foram estabelecidas fórmulas 
padrão de cálculo, que podem ser usadas pelos entes regulados, para as duas provisões.

Paralelamente, a ANS começou a estudar como adotar o teste de adequação de passivos 
(TAP) no setor. O teste, recomendado no princípio contábil (CPC) 11, é um meio de aferir 
a adequação das provisões técnicas constituídas. Embora a ANS tenha adotado a maior 
parte dos princípios contábeis afeitos ao setor de saúde suplementar, preferiu, inicialmen-
te, não adotar o CPC 11 por não haver análise do impacto de instituir a obrigatoriedade do 
teste. Como os contratos de planos individuais não podem ser reincididos unilateralmente 
pela operadora e seus reajustes são regulados, a realização do TAP poderia ter impacto 
considerável no setor.

Após discussões no âmbito da CPS, decidiu-se por instituir o teste de forma parcimoniosa. 
Inicialmente, a partir de 2020, apenas as operadoras de grande porte, ou seja, com mais 
de 100 mil beneficiários, são obrigadas a fazê-lo. E seus resultados somente devem ser 
reportados em notas explicativas das demonstrações econômico-financeiras quando 
indicarem a necessidade de provisionamento. A partir dos dados obtidos em 2020, a ANS 
definirá a melhor estratégia para adoção do teste por todo o setor.

A adequação do nível de provisionamento não apenas é necessária para assegurar que 
as operadoras terão recursos para fazer face aos compromissos futuros, mas também 
é requisito para o desenvolvimento de modelos de capital baseado em riscos, pois uma 
premissa comum a esses modelos é que os compromissos esperados estão provisio-
nados. Assim, o aprimoramento das regras de provisões era condição necessária para a 
adoção de regras de capital baseado em riscos.

Mas alterar a regra padrão de definição da margem de solvência, adotando modelo de 
capital baseado em riscos, não requeria apenas o ajuste das provisões. Como se pode 
inferir de todo o exposto anteriormente, a tarefa não era simples. A fim de torná-la factí-
vel, a ANS estabeleceu cronograma de atuação, pelo qual o capital baseado no risco de 
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subscrição seria o primeiro a ser tratado. Isso porque esse risco está diretamente rela-
cionado com a atividade-fim das operadoras e a experiência de todos os outros setores e 
países nos quais já havia sido implementada regulação baseada em riscos indicava que 
era o mais significativo.

Para diminuir a probabilidade de intercorrências que levassem a atrasos no desenvol-
vimento do modelo de capital baseado no risco de subscrição e com o fim de garantir 
que os servidores se apropriassem de novos conhecimentos, foi contratado grupo para 
desenvolver o modelo e treinar servidores. A metodologia desenvolvida será apresentada 
nos próximos capítulos. Nesse momento, cabe o relato de que essa metodologia foi a 
base da proposta normativa de capital baseado em riscos para o risco de subscrição 
colocada em consulta pública. Essa proposta foi aprovada em março de 2020, quando 
a ANS promulgou a Resolução Normativa n.º 451/2020, a qual também será discutida 
em capítulo posterior.

Na segunda frente, discutiu-se como aperfeiçoar os processos de gestão de riscos e go-
vernança das operadoras. Considerando os resultados do questionário de riscos, pareceu 
temerário tornar obrigatórias quaisquer práticas, mesmo as mais simples. Além disso, 
a heterogeneidade das operadoras de planos de saúde e de sua forma de atuação torna 
difícil encontrar práticas cuja implementação possa ser feita da mesma forma em todos 
os ofertantes do setor.

A solução encontrada foi propor práticas mínimas de governança corporativa, com ên-
fase em controles internos e gestão de riscos, para fins de solvência. As operadoras de 
grande porte e as administradoras de benefícios deveriam relatar, anualmente, o estágio 
de adoção dessas práticas, por meio de documento padrão, auditado, enviado à ANS. A 
não adoção ou adoção parcial de uma prática deveria ser justificada no relatório. A fim 
de estimular as operadoras a adotarem as boas práticas de gestão e governança, permi-
tiu-se a utilização de fatores reduzidos de capital para as operadoras que comprovassem 
o atendimento de todos os requisitos estabelecidos pela ANS.

Essas regras foram estabelecidas na RN n.° 443, de 2019, entendendo que muitos riscos 
não são passíveis de serem mitigados por meio do cumprimento dos requisitos quanti-
tativos, sendo necessária a implementação de efetivo gerenciamento de riscos e sistema 
de governança. Novamente, a ANS postergou a obrigatoriedade do envio dos relatórios 
pelas operadoras de grande porte para 2023 com o fim de diminuir o impacto no setor. 
No Capítulo 2, serão discutidas as ações da ANS para induzir o aumento de transparência 
e o aprimoramento dos processos de gestão de riscos e governança.

Essas ações permitem antever um novo sistema de regulação econômico-financeira na 
saúde suplementar nos próximos anos. A transição da abordagem clássica para uma 
abordagem baseada nos riscos que as operadoras incorrem está em efetivação. O leitor 
certamente percebeu que o processo foi lento em decorrência da necessidade de se mi-
nimizar o impacto de alterações na regulação econômico-financeira no setor, em especial, 
nas operadoras de pequeno porte. Embora as mudanças em curso sejam significativas, 
os mesmos princípios que orientaram a formulação das regras iniciais estão presentes: 
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garantir que a base técnica da regulação seja consistente e minimizar os impactos ne-
gativos advindos da mudança.
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2.	 Governança corporativa e solvência na saúde suplementar

Silvio Ghelman
Tatiana de Campos Aranovich

2.1	 Introdução

Segundo a definição da Organização para a Cooperação e Desenvolvimento Econô-
mico (OCDE)5, governança refere-se às relações entre os órgãos de gestão de uma 
entidade, seu conselho, seus acionistas e outras partes interessadas. Conforma 

uma estrutura para o estabelecimento de objetivos da entidade, bem como os meios de 
cumpri-los e supervisionar seu desempenho. Assim, não representa um fim em si mesmo, 
sim um meio para criar reputação e integridade de negócios.

Para a entidade que a adota, implica em incentivos para aumento de eficiência e redu-
ção de custos. Uma boa estrutura de governança é mecanismo importante ainda para a 
redução de assimetrias de informação com os órgãos da entidade, o que alinha melhor 
os interesses dos seus proprietários6 com as áreas de negócios e a alta gestão. Por fim, 
todos esses elementos formam relevante sinalização que atrai investidores e facilita o 
acesso pela entidade a crédito.

Lembra-se de que boas práticas de governança corporativa tendem também a afetar 
direta e indiretamente a qualidade do serviço prestado pelas entidades que a adotam, o 
que traz benefícios para os consumidores. Para a sociedade em geral, a governança das 
entidades induz práticas com maior ética e equidade, com efeitos positivos para a redução 
de fraudes e o incremento dos padrões ambientais, por exemplo.

Ao se analisar a literatura e as experiências em matéria de boas práticas de governança 
corporativa, percebe-se que se trata de campo cercado de elementos de sinergias positi-
vas e engendramento de ciclo retroalimentativo virtuoso.

Como se verá neste artigo, a governança corporativa, além dos benefícios para a entidade 
que a adota, seus proprietários, seus consumidores e a sociedade em geral, constitui ver-
tente basilar para a solvência das entidades (isso é, a capacidade que a entidade possui 
de honrar com suas obrigações e afastar sua falência).

Para tanto, será tecido breve histórico acerca do tema de governança para fins de sol-
vência. A seguir, examinar-se-á o cenário da governança na saúde suplementar brasileira. 
Por fim, será examinada a solução normativa da Agência Nacional de Saúde Suplementar 
(ANS) ao tema: a Resolução Normativa (RN) n.º 443/2019 “dispõe sobre adoção de prá-
ticas mínimas de governança corporativa, com ênfase em controles internos e gestão de 
riscos, para fins de solvência das operadoras de planos de assistência à saúde”.

5	 OCDE. Princípios de Governo das Sociedades do G20 e da OCDE. Paris: OCDE, 2016.
6	 A definição de “proprietários” foi a usada pela ANS no inc. V do art. 3º da Resolução Normativa (RN) n.º 443/2019. Proprie-

tários são entendidos como os “sócios, acionistas, cotistas, cooperados ou associados da operadora”, abarcando-se, assim, 
todos os tipos de afetos às diferentes modalidades de operadora.
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2.2	 Governança para fins de solvência

Em 2002, já se sabia que controles internos ineficazes em instituições financeiras haviam 
sido fator significativo para casos de fraude. O “Relatório Sharma”, da União Europeia, 
identificava uma relação causal entre empresas que iam à falência ou eram inerentemente 
vulneráveis e fraquezas de gestão ou operacional. Sugeria, por esse motivo, que a regu-
lação prudencial das seguradoras focasse também em governança e gestão de risco7.

Após 2007-2008, ficou claro que os escândalos corporativos que acarretaram a crise 
financeira internacional estavam fortemente relacionados com falhas e fraquezas na 
governança corporativa. Em especial, as fragilidades residiam na gestão de riscos des-
sas corporações, levando-as à tomada de risco excessiva. O diagnóstico foi de que a 
abordagem regulatória tradicional era insuficiente8. Uma abordagem distinta daquela 
que confiava basicamente apenas no compliance com as leis societárias era premente.

No setor bancário, as Recomendações do Comitê da Basileia para Supervisão Bancária 
(doravante “Basileia”) provocaram uma série de modificações na regulamentação aplicá-
vel. Tais Recomendações sinalizavam mudanças na abordagem tradicional dos temas 
de governança. Basileia II, de 2004, já havia detalhado os três pilares para a regulação 
prudencial. Em seu Pilar 2, trazia incentivos à aplicação de melhores práticas de gerencia-
mento de riscos (monitoramento e mitigação), e, em seu Pilar 3, estímulos à disciplina de 
mercado (divulgação ampla de informações ligadas aos riscos assumidos)9. Basileia III, de 
2010, representou a resposta à crise mundial, contendo, entre outros, o fortalecimento da 
qualidade e quantidade do capital regulatório, bem como dos fatores para a ponderação 
de ativos pelo risco.

No setor de seguros, a Associação Internacional dos Supervisores de Seguros (“IAIS”, con-
forme sigla em Língua Inglesa) adotou nova abordagem para lidar com capital, conferindo 
destaque à governança em seus Princípios Nucleares de Seguros (“ICP”, segundo sigla em 
Inglês). A governança corporativa é assunto de relevo nos vinte e oito ICPs do IAIS: um é 
exclusivamente dedicado ao assunto, enquanto seis lhe fazem referência.

Entre os diversos ICPs do IAIS que tratam do tema, destaca-se que o ICP 16 adota o 
Enterprise Risk Management (ERM)10, para adequada identificação, quantificação e miti-
gação de riscos relevantes. Ainda esse ICP consigna que, conjuntamente a abordagens 
quantitativas, abordagens qualitativas igualmente seriam adotadas.

7	 CONFERENCE OF INSURANCE SUPERVISORY SERVICES OF THE MEMBER STATES OF THE EUROPEAN UNION. Pruden-
tial supervision of insurance undertakings: Report prepared under chairmanship of Paul Sharma. Bruxelas: Comunidade 
Europeia, 2002.

8	 KIRKPATRICK, Grant. The corporate governance lessons from the financial crisis. Paris: OCDE, 2009.
9	 Basel Committee on Banking Supervision. Basel III: Finalising post-crisis reforms. Basileia: BIS, 2017.
10	 O ERM foi definido pelo Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission (COSO) em 2004. Consiste 

em processo para identificar eventos que possam afetar a entidade, assim como para definir a gestão de riscos dentro 
dos limites de apetite da entidade, mirando seus objetivos. Vide: COMMITTEE OF SPONSORING ORGANIZATIONS OF THE 
TREADWAY COMMISSION. Enterprise Risk Management – Integrated Framework. [s.l.]: Committee of Sponsoring Organi-
zations of the Treadway Commission, 2004.
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As recomendações do IAIS servem de base para regulamentação de solvência em diver-
sos países, inclusive o Brasil, sendo a ANS um dos seus membros. A Diretiva do Parlamen-
to e do Conselho Europeus Solvência II (2009/138/EC, doravante “Solvência II”), abarcando 
uma série de países igualmente membros do IAIS, constitui relevante implementação dos 
ICPs. A Solvência II visa à codificação e à harmonização da regulação para reduzir o risco 
de insolvência das seguradoras, incluindo as de saúde.

Nesse arcabouço, a compreensão foi de que alguns riscos somente poderiam ser tratados 
adequadamente pela via da governança, seguindo recomendações do IAIS e da Basileia. 
Segundo a Solvência II: “Alguns riscos só podem ser devidamente endereçados por meio 
de requisitos de governança e não por requisitos quantitativos refletidos na regra de capital 
de solvência. Por conseguinte, um sistema eficaz de governança é essencial para a gestão 
adequada da empresa de seguros e da regulação”11. A governança passou a compreender 
tanto a integridade de mercado, para reduzir a tomada de risco excessiva, como também 
a proteção do segurado e do beneficiário.

Um sistema eficaz de governança demandava uma abordagem proativa por parte das 
seguradoras, com impacto significativo sobre as obrigações dos membros do conselho, 
por um lado, e sobre a capacidade do regulador para avaliar a governança, por outro. A 
governança de risco era uma abordagem relativamente nova para essas entidades, de-
mandando um papel crucial para o seu conselho, que seria o responsável por impulsionar 
estratégia de eficácia das estruturas e cultura de risco. Para o regulador, tinha o potencial 
de trazer novos desafios, especialmente para a avaliação e comparação dos resultados 
do setor e as abordagens regulatórias empregadas.

Os requisitos da Solvência II foram estruturados em três pilares, conforme ilustração a seguir:

FIGURA 1 – Arcabouço da Solvência II

11	 Livre tradução no Parágrafo 29 da Diretiva. In: European Parliament and the european Council. Directive 2009/138/EC of 
the European Parliament and of the Council. Bruxelas: Comunidade Europeia, 2009.
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Fonte: Diretiva do Parlamento e do Conselho Europeus 2009/138/EC. Elaboração: Diope/ANS.
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Enquanto o Pilar 1 da Solvência II era constituído basicamente de requisitos quantitati-
vos para modelar os riscos; os Pilares 2 e 3 usavam de elementos qualitativos. O Pilar 2 
refere-se basicamente à governança e gestão de risco, e o Pilar 3, à divulgação e trans-
parência de mercado.

Não só as melhores práticas internacionais indicavam a necessidade de adoção de nova 
abordagem de governança para fins de solvência, mas também o benchmarking com 
outros órgãos do Brasil na adoção da regra de capital baseada em risco orientava esse 
caminho. Exemplos são as regulamentações prudenciais editadas Banco Central do Brasil 
(BCB) e a Superintendência de Seguros Privados (Susep).

Do estudo da trajetória desses órgãos públicos brasileiros, a ANS pode aprender que pode-
ria haver perda de oportunidades relevantes ao se deixar as orientações sobre parâmetros 
de governança para um segundo momento. Os avanços desses órgãos tinham sido mais 
rápidos na incorporação de requisitos quantitativos do que na de elementos qualitativos. 
Porém, a adoção de novas estruturas e cultura de gestão de riscos e controles internos 
fornecia valiosa base para a estimação dos riscos do regulado e sua mitigação. Fazia-se 
oportuna uma implementação harmônica dos vários pilares da Solvência II, havendo 
ganhos na edição de normas sobre governança logo na fase inicial da reforma normativa.

Logo, a ANS desenhou reformas matriciais em seus normativos, com base nessa mudan-
ça de percepção generalizada dos reguladores. Em especial, inspirou-se na Solvência II, 
que implementou princípios do IAIS e acabou se constituindo a referência a nível mundial 
no setor de seguros, incluindo o de saúde.

Em apertada síntese, a Agência Nacional de Saúde Suplementar empreendeu as seguintes 
ações inspirada nos pilares da Diretiva do Parlamento e do Conselho Europeus Solvência II:

	J Pilar 1: publicação da RN n.º 393/2015, e suas alterações posteriores, com 
aperfeiçoamento dos critérios de constituição de provisões técnicas, e da RN 
n.º 435/2018, com disciplina do relatório circunstanciado sobre deficiência de 
controle interno e obrigação de divulgação de demonstrações financeiras e re-
latórios de auditor independentes e de administração no site da operadora, bem 
como proposta de nova regra de capital baseada nos riscos da operadora, que 
substituirá o atual regime de margem de solvência (RN n.º 209/2009), conforme 
detalhado no artigo de Tainá Leandro neste livro.

	J Pilar 2: edição da RN n.º 443/2019, pelos motivos apresentados neste artigo.

	J Pilar 3: publicação da RN n.º 392/2015, e suas alterações posteriores, arcabou-
ço normativo que fortaleceu de forma geral os critérios de divulgação/transpa-
rência de mercado, e da Instrução Normativa (IN) Diope n.º 54/2017, que previu 
tratamento diferenciado para os ativos garantidores de operadoras com critérios 
de transparência e divulgação.
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O cronograma a seguir mostra as principais ações empreendidas e a serem implementa-
das pela ANS para sua adaptação aos pilares da diretiva n.° 2009/138/EC:

FIGURA 2 – Cronograma de implementação dos pilares de Solvência II pela ANS
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Fonte: Documentos e Normas da ANS. Elaboração: Diope/ANS.

Diante do foco privilegiado deste artigo, passa-se a seguir às considerações sobre a ado-
ção dos critérios de governança pela ANS, isso é, sobre o prisma do Pilar 2 da Solvência II.

2.3	 Cenário da governança na saúde suplementar brasileira

A ANS já possuía exigências em sua regulação que atendiam a princípios de governança 
corporativa. Alguns exemplos constituíam a exigência de publicação de demonstrações 
contábeis, parecer de auditoria externo independente, relatório de administração, ouvido-
ria, sítio eletrônico próprio, divulgação de informações relacionadas a questões assisten-
ciais e adoção de políticas para a prevenção à lavagem de dinheiro. Ademais, previam-se 
já incentivos para operadoras que cumprissem com requisitos de governança adicionais, 
tais como a obtenção de autorização de movimentação de ativos garantidores (IN Diope 
n.º 54/2017). Porém, a percepção era de que o setor de saúde suplementar ainda carecia 
de ações de fortalecimento de governança corporativa.

Primeiramente, vale lembrar que a Lei n.º 6.404, de 1976, impõe às sociedades anô-
nimas (S/A) uma série de obrigações, naturalmente aumentando os seus padrões de 
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governança. Nos casos em que a S/A é companhia lista em Bolsa, os padrões de exigên-
cia são superiores. No entanto, a estrutura patrimonial e de controle das operadoras de 
plano de saúde é majoritariamente em outras formas que não a de S/A, como mostra o 
gráfico a seguir:

GRÁFICO 1 – Percentual de operadoras ativas com 
autorização de funcionamento por tipo societário

6,13%

93,87%

Outros Tipos Societários Sociedade Anônima

Fonte: Cadop/ANS – em 7/2019. Elaboração: Diope/ANS.

As boas práticas de governança corporativa têm grande importância para o fortaleci-
mento da gestão das operadoras e proteção adequada dos interesses dos beneficiários 
e prestadores de serviços de assistência à saúde, consequentemente, para a própria 
continuidade das operações de planos de saúde. Estudos empíricos do regulador apon-
tavam igualmente para essa conclusão. Levantamento foi realizado em 119 relatórios da 
Comissão de Inquérito da ANS referentes a operadoras de planos de saúde com atividade 
encerradas entre 2012 e 2018. Verificou-se que:

	� Em 100% dos casos, problemas de gestão apareciam entre as motivações para 
as liquidações das operadoras.

	� Em mais de 98% dos casos, faltava confiabilidade nas informações fornecidas 
pelas operadoras.

	� Em 82,2% dos casos, deficiências nos controles internos foram apontadas.

Se os problemas de gestão estavam sempre imbricados nos casos de encerramento de 
empresas pela ANS, indicando a fatal correlação entre os temas, o levantamento sobre 



Risco de subscrição no mercado de saúde suplementar brasileiro: uma nova regulamentação28

os padrões de governança corporativa entre as operadoras em funcionamento do setor 
tampouco indicava quadro animador.

Questionário de riscos respondido pelas operadoras12 em 2016 evidenciou que boa par-
te das entidades possuía práticas de governança corporativa e gestão de risco pouco 
maduras. Destaca-se que o levantamento mostrava que, entre as 591 operadoras que 
responderam ao questionário:

	� Relativamente a controles internos formalmente documentados, realizados de 
forma sistemática e plenamente incorporados à prática organizacional, 27,2% 
tinham controles nesses moldes voltados para garantir eficiência e efetivida-
de operacional; 54,5%, para garantir a confiabilidade dos registros contábeis; e 
47,5%, para garantir o cumprimento das normas e leis.

	� 18% tinham política de prevenção de fraudes formalmente implementada; e 10% 
do total de operadoras respondentes promoviam o treinamento contínuo de em-
pregados e colaboradores para detectar e identificar indícios de fraude.

	� 10,5% possuíam rotinas padronizadas em manuais disponibilizados a todos os 
empregados.

	� 31% haviam estabelecido regras e códigos de conduta/ética para proteger a in-
tegridade e a continuidade de administradores, empregados e assemelhados.

	� Pouco mais de 30% tinham um setor responsável pela auditoria interna.

	� Cerca de 33% não possuíam política de divulgação e transparência de informa-
ções em seu sítio eletrônico.

Portanto, a observância a literatura e a recomendação de melhores práticas (apresentadas 
no item anterior) e as evidências empíricas do setor de saúde suplementar demonstravam 
a necessidade de a ANS atuar para incrementar a capacidade de gestão dos players do 
setor. Esse incremento fazia-se necessário para que as operadoras pudessem suportar 
os riscos a que estavam expostas e, desse modo, reduzir o risco de insolvência e descon-
tinuidade de operações de planos de saúde.

Diversos estudos e projetos prévios foram elaborados pela ANS até o amadurecimento 
dos entendimentos sobre o tema e a adoção da medida regulatória atual. Citam-se, por 
exemplo, a inclusão do tema da governança corporativa em duas Agendas Regulatórias13 
da ANS; a celebração de convênio entre a ANS e o Instituto Brasileiro de Governança 

12	 O questionário foi enviado pela ANS no âmbito da Comissão Permanente de Solvência. A devolutiva à Agência não era 
obrigatória. Os resultados foram compilados in: ANS. Relatório das respostas ao questionário de riscos respondido por 
operadoras de planos de saúde. Rio de Janeiro: ANS, 2017.

13	 Na Agenda Regulatória de 2013/2014, o tema foi inserido no projeto 2.1 – “Desenvolver estudos sobre a implantação dos 
princípios de Governança Corporativa no setor”. O tema voltou a ser inserido como entrega intermediária – “Estabelecimento 
de política de incentivo às boas práticas de governança corporativa” – do projeto 2.2 da Agenda Regulatória de 2016/2018.
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Corporativa (IBGC); a criação em 2013/2014 de Grupo Técnico (GT) com participação de 
representantes do setor; e estudos em 2015/2016 para a elaboração de um programa de 
incentivo às boas práticas de governança corporativa no setor.

Foi só a partir de 2017 que os estudos culminaram no formato da atual Resolução Nor-
mativa n.º 443/2019. Para tanto, a proposta foi submetida à ampla participação social, 
por meio de: (i) discussão nas reuniões da Comissão Permanente de Solvência (CPS)14; 
(ii) contribuições da audiência pública (AP) n.º 8/2018; e (iii) contribuições da consulta 
pública (CP) n.º 67/2018.

2.4	 A RN n.º 443/2019

A perspectiva de alteração do atual regime de solvência até 2022, com a mudança da regra 
de capital para uma abordagem mais sensível aos riscos financeiros que as operadoras 
estão expostas, aumenta a necessidade de que os regulados utilizem abordagens de 
avaliação de riscos mais qualitativas. Nesse contexto, compreende-se como essencial 
que operadoras possuam práticas de governança que assegurem à sustentabilidade 
econômica da operação. Com o objetivo de induzir que as operadoras invistam nessas 
melhorias, a ANS publicou a RN n.º 443/2019.

Sabe-se que governança é tema holístico. Porém, sua regulação para fins de solvência 
passa pela ênfase em gestão de risco e os controles internos das operadoras. Tais ver-
tentes incentivam o aperfeiçoamento de processos, práticas e estruturas já existentes 
no setor, necessárias a acurácia e confiabilidade de dados largamente empregados pela 
regulação prudencial da ANS. Mormente, a gestão de riscos e os controles internos cons-
tituem pré-requisito para a adequada identificação, quantificação e mitigação de riscos.

O aperfeiçoamento da governança, da gestão de riscos e dos controles internos de uma 
operadora poderá demandar reformulações internas em termos de estruturas e na cultura 
organizacional. Compreende-se que o investimento nesses aprimoramentos poderá exigir 
tempo, planejamento e esforço. Por isso, a RN n.º 443/2019 é pautada pelo gradualismo 
e previsibilidade.

Um aspecto adicional considerado pela RN n.º 443/2019 foi a diversidade entre operado-
ras, como em termos de portes, tipos societários, perfil gerencial e modalidade. Procurou-
-se, na medida do possível, desenhar requisitos que considerassem essas idiossincrasias. 
Tal abordagem permite conferir maior isonomia e contribui com a difusão de conceitos 
essenciais que devem nortear o desenvolvimento das práticas nas diferentes formas 
de organização, independentemente do grau de maturidade das práticas e estruturas 
existentes.

A RN n.º 443/2019 estabeleceu: (i) as práticas ou estruturas que devem ser objeto de 
verificação e a respectiva forma de monitoramento pela ANS; (ii) as formas de verificação 

14	 Estudos preliminares e solicitação de contribuições na 5ª (2017) e 6ª reuniões (2018).
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de cumprimento de práticas ou estruturas de governança, gestão de riscos e controles 
internos das operadoras e (iii) obrigações de informações periódicas e possibilidade de 
obtenção de tratamentos diferenciados.

2.4.1	 Práticas Mínimas e Práticas Avançadas e Estruturas de Governança

As práticas mínimas recomendadas consistem em avaliações, em sentido amplo, que de-
vem ser submetidas ao conhecimento e deliberação dos administradores da operadora ou 
administradora de benefícios. Foram selecionadas com base na experiência acumulada 
pela ANS com o monitoramento econômico-financeiro das operadoras e agrupadas em:

i)	 Tratamento das recomendações sobre aspectos de controle e gestão, com vistas 
a avaliar as providências e ações tomadas pelos administradores em relação a 
instruções e recomendações apontadas em diversos relatórios produzidos por 
órgãos externos e internos da operadora – recomendações tanto emitidas pela 
ANS como por profissionais que prestam serviços em função de outras exigên-
cias regulatórias (ex.: auditores externos e atuários) ou por estruturas internas da 
operadora.

ii)	 Análise e monitoramento periódico da situação econômico-financeira da 
operadora.

iii)	 Monitoramento de processos internos referentes à gestão de riscos de subscri-
ção, crédito, mercado, legal e operacional.

iv)	 Para as administradoras de benefícios especificamente, recomendação adicional 
de divulgação aos beneficiários da variação dos custos assistenciais dos contra-
tos em que atuam como estipulante.

As práticas avançadas e estruturas constituem um grupo mais maduro de padrões de 
governança. São compostas pelas recomendações de conformação de uma estrutura 
decisória e de auditoria interna, divulgação de demonstrações semestrais com manifes-
tação de auditoria independente, assim como políticas e avaliações de gestão de riscos e 
práticas formais de conduta e éticas, aprovadas e revisadas formalmente pelo conselho 
de administração ou equivalente.

No que diz respeito à gestão de riscos, as bases a serem observadas pelas operadoras 
são inspiradas na ISO 3100015. Preveem o estabelecimento formal de atividades de gestão 
de riscos na operadora, cujas ações devem ser apresentadas em relatório periódico, no 
mínimo anual. Tal relatório deve ser objeto de apreciação e deliberações pelos órgãos de 
administração e fiscalização/controle da operadora.

15	 ASSOCIAÇÃO BRASILEIRA DE NORMAS TÉCNICAS. NBR ISO 31000: Gestão de Riscos – Princípios e diretrizes. Rio de 
Janeiro, 2009.
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Para a definição das estruturas de governança, buscou-se alinhamento com as recomen-
dações novamente constantes da ISO 31000, bem como de outras instituições que tratam 
do tema, como IAIS e IBGC, além de convergência com o arcabouço regulatório existente 
em outros setores regulados, em especial do BCB e da Susep.

Por derradeiro, outro requisito de práticas avançadas e estruturas representa a auditoria 
interna, que pode ser realizada por uma unidade específica ou um profissional designado, 
em qualquer hipótese, com reporte ao conselho de administração, órgão equivalente ou 
comitê de auditoria. Quando realizada por profissional designado (interno ou externo), e 
não uma unidade específica, a exigência é de que o profissional designado tenha registro 
profissional como auditor independente no respectivo Conselho Regional de Contabilidade 
(CRC) e na Comissão de Valores Mobiliários (CVM), e de que não seja o responsável pela 
auditoria das demonstrações financeiras ou contratado para outra atividade da operado-
ra sujeita ao escopo da auditoria interna. Especificamente, se profissional terceirizado, 
exige-se que sua empresa não tenha realizado os relatórios de PPA da RN n.º 443/2019.

2.4.2	 Forma de Verificação

Inicialmente, na 5a reunião da Comissão Permanente de Solvência, servidores da ANS 
apresentaram proposta de adoção de requisitos de governança basicamente inspirados 
na ISO 31000. Tais requisitos, no formato inicialmente proposto, seriam verificados por 
organismos de avaliação da conformidade acreditados pelo Instituto Nacional de Me-
trologia, Qualidade e Tecnologia (Inmetro). No entanto, em sede de análise de impacto 
regulatório (AIR) pós audiência pública, seis alternativas por análise multicritério foram 
cotejadas, de forma a apontar como opção mais adequada a verificação por auditoria 
independente.

A verificação por auditoria independente é realizada por meio de relatório de Procedimentos 
Previamente Acordados (PPA) fixado pela ANS. O PPA contém roteiro preestabelecido e de-
talhado a ser seguido pelo auditor independente ou uma empresa de auditoria independente.

Além dos ganhos para a ANS em termos de custos e asseguração por terceiro indepen-
dente, a forma de verificação possibilita às operadoras custos medianos em termos de 
investimentos em pessoas e sistemas para aperfeiçoamento interno. Mais importante, 
traz a possibilidade de ampliação de escopo da auditoria independente contratada para 
as demonstrações financeiras, com possibilidade de sinergias positivas.

Conforme a RN n.º 443/2019, a operadora possui a obrigação de assegurar a indepen-
dência do auditor. Para isso, necessita observa as normas do Conselho Federal de Con-
tabilidade (CFC), do respectivo CRC e da CVM.
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2.4.3	 Obrigações de Informações Periódicas e Obtenção de Tratamentos 
Diferenciados

A RN de governança para fins de solvência prevê dois efeitos distintos às operadoras em 
virtude dos requisitos de governança previstos: (i) obrigação de informação periódica; e 
(ii) possibilidade de obtenção de tratamento diferenciado, em termos exigência de capital, 
para a operadora que comprove o cumprimento dos requisitos.

A obrigação de informação periódica refere-se ao envio anual de relatório de PPA so-
mente de práticas mínimas, aplicável partir de 2023. O envio do referido desse relatório 
é obrigatório para as operadoras de médio e grande porte (exceto autogestões por RH) e 
administradoras de benefícios16.

A exigência permitirá ao Regulador a verificação mais precisa do nível de maturidade da 
governança, dos controles internos e da gestão de riscos do setor. Ademais, possibilitará 
melhor compreender as dificuldades enfrentadas para que as operadoras se adequem às 
práticas estabelecidas, fornecendo subsídios para futuro aperfeiçoamento do arcabouço 
regulatório da ANS.

Eventual inobservância dos requisitos deve ser apontada e justificada pela administra-
ção da operadora, nos moldes comply or explain (pratique ou explique)17. A abordagem, 
flexível aos regulados por não impor um formato one size fits all, robustece ao regulador 
novamente a avaliação do nível de aderência das operadoras às práticas estabelecidas 
no normativo.

Já o tratamento diferenciado visa incentivar a observância integral das práticas ou estru-
turas. Envolve uma graduação. Para a redução de fatores de capital regulatório estabele-
cidos na nova regra de capital, exige-se o cumprimento de todos os requisitos de práticas 
mínimas. Para a aprovação do modelo próprio de capital, além dos requisitos da IN Diope 
n.º 14/2007, demanda-se a implementação completa em conjunta das práticas mínimas 
e das práticas avançadas e estruturas.

A comprovação do cumprimento dos requisitos propostos por uma operadora, em últi-
ma análise, demonstraria o alinhamento das práticas de gestão da operadora com os 
requisitos considerados essenciais para uma gestão prudencial, independentemente da 
modalidade em que seja classificada, ou seu tipo societário e porte.

16	 Esses regulados, a partir do exercício de 2022, deverão submeter anualmente seus processos de governança, gestão de 
riscos e controles internos a verificação de um auditor independente.

17	 A sistemática do comply or explainpratique ou explique) no tema de governança possibilita às empresas duas opções: 
(i) cumprir integralmente o conjunto de recomendações previstas pelo regulador (comply) ou (ii) identificar as distintas 
práticas adotadas e apresentar explicações para tanto (explain). No lugar da publicação de um regramento compulsório, 
o Regulador passa a demandar do regulado o fornecimento de justificativas para cada desalinhamento identificado. A 
abordagem do “pratique ou explique” alinha a ANS às práticas internacionais mais avançadas. Segundo relatório da OCDE, 
84% das jurisdições utilizam essa abordagem. In: ORGANISATION FOR ECONOMIC CO-OPERATION AND DEVELOPMENT. 
OECD Corporate Governance Factbook. Paris: OCDE, 2017. No Brasil, a abordagem foi adotada pela CVM, pela Instrução 
n.º 480/2009, atualizada em 2017.
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2.5	 Considerações finais

Governança pode não ser a panaceia, mas reduz a probabilidade de o risco se materializar, 
aumenta a transparência e alinha interesses de atores chaves. Se a adoção de práticas 
de boas práticas de governança não afasta em completo a possibilidade de ocorrência de 
má gestão, fraudes e falência das entidades, sabe-se, no entanto, que em quase todos os 
casos de má gestão, fraudes e falência, as fragilidades de governança estão presentes.

No setor de saúde suplementar é essencial que as operadoras assegurem que a assis-
tência à saúde contratada seja prestada aos beneficiários. Para que isso ocorra, faz-se 
vital que as práticas e estrutura de governança, os controles internos e a gestão de riscos 
sejam adequados para suportar os gastos elevados quando seus beneficiários necessi-
tem de atendimento.

Tendo em vista a competência e missão institucional da ANS em temas de regulação 
prudencial, os incentivos para melhoria dos padrões de governança corporativa, com ên-
fase em controles internos e gestão de risco, por meio da RN n.º 443/2019, tem o objetivo 
prioritário de possibilitar a adoção da regra de capital baseado em riscos. A nova regra 
segue basicamente os princípios do IAIS e sua implementação conforme os pilares da 
Solvência II. O formato é preconizado como referência por robusta literatura e experiência 
de reguladores internacionais e nacionais.

O molde de regramento de capital baseado em riscos demanda a adoção em conjunto 
de requisitos quantitativos e qualitativos. Os elementos qualitativos não só suplantam ou 
complementam os quantitativos, quando estes encontram suas limitações teóricas ou 
práticas, como também aqueles representam condição sine qua non para uma adequada 
estimação e mitigação dos riscos. A ANS, no desenvolvimento de suas ações para adoção 
da nova regra de capital, pode aprender com a experiência de outros órgãos reguladores 
no Brasil. Assim, os padrões de governança foram incluídos no início do processo de re-
forma normativa, possibilitando que pudessem ser implementados de forma harmônica 
com outros requisitos quantitativos e qualitativos exigidos.

Com o prazo de implementação de práticas de governança estipulado na RN n.º 443/2019, 
a expectativa é de que as operadoras possam promover as mudanças de estrutura e cultu-
ra interna necessárias. Especificamente para as operadoras com padrões de governança 
elevados, espera-se que, com a nova regra, possam ter exigência de capital reduzida, 
segundo preceito de customização e proporcionalidade da regra de capital baseado em 
risco.

Por derradeiro, o incentivo à adoção de padrões de governança tem como externalidade 
positiva a redução de custos das operadoras (pela mitigação de erros, duplicidades e 
ineficiências em geral), bem como melhorar suas condições de atração capitais e emprés-
timos (pela relevante sinalização conferida). Por esse meio, estimula-se o crescimento e 
o desenvolvimento sustentável do setor como um todo.
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3.	 Seleção dos dados para o desenvolvimento de abordagem padronizada

César da Rocha Neves
Eduardo Fraga L. de Melo

Thiago Barata Duarte

Um dos principais pontos da definição de qualquer modelo é a base de dados utili-
zada, pois, dependendo das informações disponíveis, podem-se definir diferentes 
possibilidades de modelos com distintos níveis de especificação e robustez. Diante 

disso, temos que estruturar uma base de dados com a qual seja possível trabalharmos 
na modelagem do risco de subscrição, tanto na incerteza na mensuração das provisões 
de sinistros quanto no processo de precificação.

Neste capítulo, apresentamos a base de dados utilizada na estimação do modelo padrão 
de capital baseado no risco de subscrição na saúde suplementar. Todos os dados utiliza-
dos são coletados periodicamente pela ANS. A escolha por trabalhar somente com dados 
que já fazem parte da base de dados da Agência impõe algumas limitações, que serão 
explicitadas ao longo do capítulo, mas que não comprometem os resultados. Acreditamos 
que os ganhos associados à elaboração de um modelo reproduzível são maiores que 
eventuais melhorias decorrentes da utilização de dados coletados especificamente para 
a elaboração do modelo de capital baseado no risco de subscrição.

3.1	 Bases de dados

Para o desenvolvimento do modelo, idealmente, seriam necessários nove conjuntos de 
dados, referentes a:

1.	 Dados cadastrais/perfil das operadoras.
2.	 Variáveis contábeis.
3.	 Contraprestações.
4.	 Eventos – série histórica contábil.
5.	 Eventos – triângulos de run-off (ocorridos x avisados).
6.	 Remissões.
7.	 Remidos.
8.	 Ressarcimento ao Sistema Único de Saúde – SUS.
9.	 Beneficiários.

3.1.1	 Dados cadastrais

O arquivo de dados cadastrais tem fundamental importância para que possamos identi-
ficar as companhias e principalmente segregá-las de acordo com o perfil de risco, tendo 
em vista a adoção de um modelo padrão de requerimento de capital. De acordo, com 
estudos prévios dos normativos vigentes da ANS entendemos que as classificações a 
seguir são comumente adotadas pela Agência nas segregações das companhias. Assim 
sendo, concluímos que as classificações constantes da Tabela 1 eram candidatas naturais 
para possíveis agrupamentos.
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TABELA 1 – Campos de dados cadastrais

CAMPO DESCRIÇÃO TIPO DE CAMPO

CODIGO Código de cadastro da empresa na ANS (chave primária) Inteiro

TIPO Classificação da empresa quanto ao tipo de atenção Categórico

SEGMENTO Segmento de atuação da empresa Categórico

CLASSIFICAÇÃO Classificação da empresa Categórico

PORTE Indicação do tamanho do porte da empresa Categórico

O tipo de atenção é definido no art. 3º da RDC n.° 39, de 2000, podendo ser: médico-
-hospitalar ou odontológico. A segmentação também é definida no mesmo normativo, 
podendo ser:

TABELA 2 – Tipos de segmentação

ID SEGMENTO

1 Segmento Primário Principal – SPP

2 Segmento Primário Principal / SUS – SPP-SUS

3 Segmento Primário Subsidiário – SPS

4 Segmento Secundário Principal – SSP

5 Segmento Secundário Subsidiário – SSS

6 Segmento Terciário – ST

7 Segmento Próprio – SP

8 Segmento Misto – SM

Destacam-se que:

	J Os segmentos 1 até 6 são aplicados para as operadoras de planos que atuam no 
tipo de atenção médico-hospitalar.

	J Os segmentos 6, 7 e 8 são aplicados para as operadoras que atuam no tipo de 
atenção odontológico.

As classificações, estabelecidas no art. 10 da RDC n.° 39, de 2000, são:
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TABELA 3 – Tipos de classificação

ID CLASSIFICAÇÃO

1 Cooperativa Médica

2 Cooperativa Odontológica

3 Autogestão

4 Medicina de Grupo

5 Odontologia de Grupo

6 Filantropia

7 Seguradoras

Como as administradoras não têm risco de subscrição, não foram coletados dados re-
ferentes a essa modalidade.

A definição do porte consta de muitos normativos da Agência, por exemplo, a RN n.° 393, 
de 2015, que define os critérios para constituição das provisões técnicas. De acordo com 
essa resolução, as operadoras são categorizadas em porte conforme a quantidade de 
beneficiários, apurada na data de 31 de dezembro do exercício imediatamente anterior. 
São definidos três portes:

	� Operadoras de pequeno porte: número de beneficiários inferior a 20.000 
beneficiários.

	� Operadoras de médio porte: número de beneficiários a partir de 20.000 beneficiá-
rios e inferior a 100 mil beneficiários.

	� Operadoras de grande porte: número de beneficiários a partir de 100 mil 
beneficiários.

Utilizamos classificação semelhante para a determinação dos portes, sendo a apuração 
do número de beneficiários referente a 31/12/2016.

Após análise inicial dos dados cadastrais das operadoras de planos de saúde, preferimos 
não trabalhar com a categoria segmento. Isso porque havia muitas operadoras para as 
quais não foi possível identificar a segmentação. Além disso, como essa informação é 
prestada pela operadora no início de suas atividades e, nem sempre, atualizada poste-
riormente, é possível que operadoras estejam classificadas em segmentações que não 
reflitam a estrutura de suas operações.

Paralelamente, decidimos também considerar a classificação por região de comerciali-
zação, constante da RN n.° 209, de 2009, e utilizada para definição do patrimônio mínimo 
ajustado (atualmente capital base). São definidas seis regiões:
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TABELA 4 – Regiões de comercialização

Id REGIÃO

1 Em todo território nacional ou em grupo de pelo menos três estados entre os seguintes: 
São Paulo, Rio de Janeiro, Minas Gerais, Rio Grande do Sul, Paraná e Bahia

2 No Estado de São Paulo ou em mais de um estado, excetuando 
os grupos definidos no critério da região 1

3 Em único estado, qualquer que seja ele, excetuando-se o Estado de São Paulo

4 No município de São Paulo, do Rio de Janeiro, de Belo Horizonte, 
de Porto Alegre ou Curitiba ou de Brasília

5 Em grupos de municípios, excetuando os definidos na região 4

6 Em um município, excetuando os definidos na região 4

Considerando o modelo proposto, é importante termos todos os dados marginais de dis-
tribuições, logo, não podemos lidar com operadoras que possuem uma ou mais variáveis 
categóricas sem informações18. Assim, do universo inicial de 1.145 operadoras da base 
cadastral, retiramos 110 operadoras que não possuíam informação de porte ou região 
ou classificação. Com isso, seguiremos com 1.035 operadoras para as demais análises. 
Para o desenvolvimento do modelo, optamos por utilizar como variáveis categóricas da 
base de dados cadastrais somente a informação de porte.

3.1.2	 Variáveis Contábeis

As variáveis contábeis são as principais informações de referências econômico-financei-
ras das operadoras, sendo fundamentais para que possamos desenvolver os modelos 
propostos de mensuração dos riscos de subscrição. Os dados constantes na Tabela 5, a 
seguir, foram solicitados à ANS para estimação do modelo.

TABELA 5 – Campos de variáveis contábeis

18	 Destaca-se ainda que efetuamos análises adicionais das séries históricas dessas empresas com dados faltantes e elas 
aparentemente possuem dados de menor qualidade que as demais.

CAMPO DESCRIÇÃO

CODIGO Código de cadastro da empresa na ANS (chave primária)

TIPOPLANO Classificação do tipo de plano

DATA Data de referência

PPCNG Valor total em reais de Provisão de Prêmio/Contraprestação não Ganha

PEONA Valor total em reais de Provisão para Eventos/Sinistros Ocorridos e não Avisados

PESL Valor total em reais de Provisão de Eventos/Sinistros a Liquidar

PR Provisão de Remissão

OP Outras provisões
Continua
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CAMPO DESCRIÇÃO

CONTRAPRESTACOES Valor total em reais de contraprestações líquidas e prêmios retidos

EVENTOS Valor total em reais de eventos indenizáveis líquidos e sinistros retidos

DC Valor total em reais de despesas de comercialização

DA Valor total em reais de despesas administrativas

OROP Valor total em reais de outras receitas operacionais

ODOP Valor total em reais de outras despesas operacionais

Em função da política de reajuste das contraprestações, a forma de contratação e a mo-
dalidade de pagamento das contraprestações influenciam no risco da operadora, e, por 
conseguinte, na elaboração de um modelo robusto de mensuração de risco de subscrição. 
Por isso, para melhor avaliação do risco de subscrição, quando possível, as informações 
contábeis foram segmentadas de acordo com a forma de contratação do plano (coletivo 
empresarial, coletivo por adesão ou individual).

Adicionalmente, os planos coletivos empresariais ainda preveem a possibilidade de pré e 
pós-pagamento, o que também traz impactos na mensuração do risco. De acordo com a 
equipe da ANS, os planos em pós-pagamento não têm risco de subscrição significativo, 
pois todas as despesas dos beneficiários são cobradas dos contratantes do plano pos-
teriormente à ocorrência. Por essa razão, assumiu-se que o capital baseado no risco de 
subscrição dos planos em pós-pagamento é nulo.

A série de dados contábeis recebida inicia-se no primeiro trimestre de 2007 e termina no 
segundo trimestre de 2017. Ao longo desse tempo, as provisões consideradas obriga-
tórias pela ANS foram alteradas, de forma que, na nossa base final, segregamo-las nas 
seguintes classificações, autoexplicáveis:

TABELA 6 – Provisões

PROVISÃO

PEONA

PESL

PESL_SUS

PIP

PPCNG

PR

PR_CONCEDER

As provisões foram segregadas conforme o tipo de atenção.

Conclusão
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Os demais dados contábeis recebidos foram:

TABELA 7 – Demais dados contábeis

CONTA

Contraprestações efetivas

Despesas administrativas

Despesas comerciais

Eventos

Outras despesas operacionais

Outras receitas operacionais

Receita com contraprestações

Tributos

Após análise dos dados, excluímos da base os valores de contraprestações efetivas (va-
lores brutos de tributos das contraprestações e mantivemos somente os valores líqui-
dos – receita com contraprestações) e de tributos, por não havermos identificado essas 
variáveis como de potencial interesse para fins da modelagem.

Cabe ainda destacar que o mais adequado seria utilizar séries totalmente líquidas de 
qualquer repasse de risco (compartilhamento). Contudo, no período a que se referem os 
dados recebidos, não havia normatização contábil sobre as operações de compartilha-
mento. Diante disso, assumimos que tanto contraprestações quanto eventos seguem 
um mesmo critério, ou seja, quando a operadora informa bruta uma série informa bruta 
ambas. A partir dessa premissa, acreditamos que não haverá prejuízo relevante na men-
suração do risco de precificação, tendo em vista que a série do resultado de subscrição 
é expressa pela diferença entre ambas as séries.

3.1.3	 Contraprestações e Eventos

Para mensurar o risco de precificação, é importante termos o histórico de contrapresta-
ções, desagregadas conforme o tipo de atenção e de contratação. Idealmente, as caracte-
rísticas dos beneficiários (gênero, idade) também seriam utilizadas para classificação das 
contraprestações, mas não há dados de contraprestação associados às características 
dos beneficiários nas bases da ANS. Paralelamente, os eventos (série contábil) devem 
estar desagregados da mesma forma que as contraprestações. Ao final, o layout dos 
dados utilizados que abrangem essas duas variáveis é semelhante à Tabela 8, a seguir.
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TABELA 8 – Campos de contraprestações e eventos

CAMPO DESCRIÇÃO

CODIGO Código de cadastro da operadora na ANS (chave primária)

DATA Data de referência

RECEITA Valor total de contraprestações em reais

EVENTO Valor total de despesas assistenciais em reais

ATENCAO Classificação da operadora quanto ao tipo de atenção

TIPOPLANO Classificação do tipo de plano

Da análise inicial dos dados, destacamos que foram identificados 12.015 registros de um 
total de 80.286 para os quais as operadoras informam saldo a receber de contrapresta-
ções, mas não informam valores a pagar de eventos para a combinação tipo de aten-
ção e tipo de plano. Tendo sido informados que é possível que operadoras não tenham 
contraprestações e/ou despesas e tratem como outras receitas e outras despesas, não 
efetuamos qualquer tratamento.

3.1.4	 Eventos – Base Atuarial

A base atuarial de eventos é diferente da base contábil. Sua periodicidade é mensal e, 
para a estimação, agregamos em trimestres. Além disso, a ANS recebe essas bases em 
datas distintas (datas-bases diferenciadas). De acordo com os estudos de notas técnicas, 
temos na base de dados diversas datas-bases diferentes da data mais recente (segundo 
trimestre de 2017). A quantidade de operadoras com valores de eventos por data-base 
consta da Tabela 9, a seguir.

TABELA 9 – Quantidade de operadoras por data-base

DATA-BASE QUANTIDADE

201104 1

201303 1

201401 1

201402 1

201403 1

201404 5

201501 5

201502 11

201503 19

201504 34

201601 36

201602 41

201603 58

201604 25

201701 30

201702 30

TOTAL 299
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Identificamos um total de 2.413 registros com data de aviso inferiores ao primeiro tri-
mestre de 2007, o que consideramos um prazo expressivo de run-off. Conforme a equipe 
técnica da ANS, essa cauda longa é normal no run-off dos eventos. Porém, identificamos, 
na base, valores de registros com datas de ocorrência muito antigas (inferiores ao ano de 
1999 e até mesmo antes de 1990) que acreditamos ser também erros de preenchimento. 
Por isso, excluímos todos os registros com data de ocorrência inferiores ao ano 2000, no 
total 94 registros foram expurgados.

Neste tópico, é importante destacar que não é definido um padrão de histórico em anos 
mínimos para os estudos de notas técnicas atuariais das operadoras pela ANS. Logo, na 
base de dados existem operadoras com diferentes quantidades de históricos. O prazo 
de desenvolvimento utilizado foi definido na etapa de modelagem, não havendo prejuízo 
decorrente da exclusão dos registros muito antigos.

3.1.5	 Beneficiários e Outras Bases

Não havia, nas bases da ANS, dados no formato necessário referentes aos contratos de 
remissão, aos beneficiários remidos e ao ressarcimento ao SUS. A ausência desses dados 
influenciou a modelagem, mas não a impossibilitou ou prejudicou.

Os dados de beneficiários foram segregados conforme o tipo de atenção, de contratação 
e forma de custeio. Quando não havia dados sobre a última, assumiu-se que o registro se 
referia a um beneficiário cujo plano foi contratado em pré-pagamento.

3.2	 Estatísticas e estudos adicionais

3.2.1	 Seleção dos Dados

Para definir quais operadoras serão consideradas na base de dados, é essencial que as 
bases utilizadas contenham dados de todas as operadoras selecionadas. Logo, a primeira 
checagem que fizemos foi identificar se existiam códigos de operadoras que não existiam 
em uma das bases. Para isso checamos as bases de cadastro, contábil, beneficiários e de 
receitas e eventos, pois serão utilizadas na modelagem de precificação e necessitam de 
terem históricos condizentes. Os totais de operadoras por base observados inicialmente 
são apresentados na Tabela 10, a seguir.
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TABELA 10 – Quantidade de operadoras por base de informação

BASE QUANTIDADE DE OPERADORAS

CADASTRAL 1.035

CONTÁBEIS19 1.779

RECEITAS E EVENTOS 1.415

BENEFICIÁRIOS 1.770

Após checar as interseções entre as bases de dados, identificamos um total de 987 opera-
doras comuns em todas as bases consideradas. As diferenças entre bases, entendemos, 
ocorrem por dois motivos básicos: a primeira situação possivelmente são operadoras 
que possuem registro, mas ainda não operam de fato. Já a segunda situação ocorre em 
grande parte, pois a base cadastral é um registro das operadoras para a data-base junho 
de 2017, enquanto a base contábil contém séries históricas dos últimos 10 anos. Diversas 
operadoras deixaram de operar nesse período.

Em adição ao filtro implementado pela última análise dos códigos de operadoras exis-
tentes em diferentes bases, é necessário checar a consistência das séries nas bases que 
possuem históricos de informações: base contábil, base de receitas e eventos e base de 
número de beneficiários. Essas bases serão utilizadas no módulo de risco de precificação. 
Para isso fizemos duas checagens:

1.	 Histórico de menores e maiores datas: com essa verificação buscamos excluir 
aquelas operadoras que não possuem dados ao longo de todo o período de análi-
se, pois ou iniciou as operações após a data inicial ou finalizou antes da data-base 
de estudo.

2.	 Histórico completo: essa verificação complementa a anterior, pois aqui busca-
mos identificar as operadoras que, embora possuem valores do início ao final do 
período de estudo, possam ter dados faltantes ao longo da série. Isso pode ocor-
rer em situações em que a operadora, por algum motivo, temporariamente sus-
penda as suas operações.

Após a análise do histórico completo, podemos verificar que, se considerássemos toda 
a série histórica, reduziríamos drasticamente o número de 987 operadoras até o mo-
mento. Isso ocorre, principalmente, devido à base de receitas e eventos. Observa-se que 
somente 186 operadoras possuem dados para todo o período. O número de operadoras 
cujas séries de dados contábeis iniciam-se em 2008 e 2009 são relevantes. Isso pode ter 
sido decorrente da mudança no sistema de transmissão de informações contábeis da 
ANS, que começou a ser implementado no primeiro trimestre de 2007. Diante disso, para 
maximizar o número de operadoras na base de estudo e ao mesmo tempo não reduzir 
significativamente a série histórica, definimos o período de estudo como iniciado em 2009 

19	 Consideramos as bases de provisões e demais contábeis de forma consolidada como contábeis. Com isso, buscamos o 
indicativo de empresas que possua qualquer na base contábil consolidado.
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e finalizado no segundo trimestre de 2017. A quantidade de operadoras com informações 
disponíveis, após implementação desse critério, pode ser observada na Tabela 11, a seguir.

TABELA 11 – Quantidade de operadoras por base 
de informação de 2009 até T2/2017

BASE QUANTIDADE DE OPERADORAS

CONTÁBEIS 684

RECEITAS E EVENTOS 564

BENEFICIÁRIOS 894

INTERSEÇÃO 561

Em adição ao estudo anterior, é necessário identificarmos quais operadoras que possuem 
dados para todos os 34 trimestres definidos entre 2009 e o segundo trimestre de 2017. 
A falta de dados para algum período pode indicar uma suspensão durante determinado 
intervalo ou até mesmo inconsistência nas informações. Então, considerando as bases 
já restritas proveniente das checagens anteriores, verificamos quantas operadoras res-
peitavam tal regra em cada uma das três bases, o que pode ser observado na Tabela 12.

TABELA 12 – Quantidade de operadoras por base de 
informação com históricos completos

BASE QUANTIDADE DE OPERADORAS

CONTÁBEIS 544

RECEITAS E EVENTOS 469

BENEFICIÁRIOS 559

INTERSEÇÃO 468

Logo, finalizamos as análises que definem o universo de operadoras selecionando um 
total de 468 operadoras que possuem dados condizentes nas bases: cadastral, contábeis, 
contraprestações e eventos e número de beneficiários.

3.2.2	 Análise da Representatividade da Amostra

É importante checar qual a representatividade, em cada combinação de categorias, das 
operadoras selecionadas com séries nas bases que serão utilizadas no módulo de risco 
de precificação, para definir a possibilidade de adotar maior ou menor granularidade 
(alocações em diferentes categorias) no modelo padrão e até mesmo o tipo de modelo 
a ser utilizado. Por exemplo, podemos adotar modelos que dependem da informação de 
cada célula, logo temos que ter representatividade em todas as segregações, ou podemos 
adotar modelos que se baseiam nas distribuições marginais.
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Iniciamos esse estudo recordando que na base cadastral possuímos cinco variáveis ca-
tegóricas: tipo de atenção, região, porte, classificação e segmentação.

Primeiramente, ao analisar a base de dados e as regras vigentes observa-se facilmente 
que as operadoras classificadas no tipo de atenção 2 (odontológica), necessariamente, 
possui classificação 2 ou 5 (Cooperativa Odontológica e Odontologia de Grupo), logo resta, 
para o tipo de atenção 1 (médico-hospitalar), as demais.

Adicionalmente, verifica-se a grande quantidade de dados ausentes da variável segmen-
tação. Tendo em vista a ausência de melhores informações de segmentações e a ne-
cessidade de buscar uma razoabilidade na segregação da base, desconsideramos tal 
classificação.

Para melhor visualizar dividimos a distribuição das operadoras, na Tabela 13 indicamos 
nas colunas as classificações e nas linhas os pares região e porte:

TABELA 13 – Número de operadoras por região, porte e classificação

REGIÃO PORTE
CLASSIFICAÇÃO

1 2 3 4 5 6 7

1 1 0 0 1 0 0 0 0

1 2 1 0 1 2 0 0 0

1 3 1 0 0 0 2 0 2

2 1 0 0 1 0 0 0 0

2 2 0 0 0 1 0 0 0

2 3 1 0 0 0 0 0 0

3 1 0 0 0 2 0 0 0

3 2 3 3 2 5 1 0 0

3 3 2 0 1 2 0 0 0

4 1 0 0 4 19 0 0 0

4 2 0 3 4 17 2 0 1

4 3 3 1 0 6 1 1 2

5 1 93 0 16 28 0 3 0

5 2 90 6 0 18 3 5 0

5 3 27 2 0 4 1 0 0

6 1 14 0 7 21 0 14 0

6 2 6 1 1 6 0 1 0

6 3 1 0 0 1 1 0 0
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Da tabela anterior, identificam-se diversas células nas quais não possuímos operadoras 
que satisfazem a combinação das três categorias.

Tendo em vista o projeto inicial de estudarmos a segregação dos fatores em porte e 
classificação, é interessante apresentarmos a distribuição das operadoras para esse par 
de variáveis (Tabela 14).

TABELA 14 – Número de operadoras por porte e classificação

PORTE
CLASSIFICAÇÃO

TOTAL
1 2 3 4 5 6 7

1 107 0 29 70 0 17 0 223

2 100 13 8 49 6 6 1 183

3 35 3 1 13 5 1 4 62

TOTAL 242 16 38 132 11 24 5 468

Devemos, ainda, fazer a análise da distribuição segregando pelas variáveis categóricas, 
tipo plano e tipo de atenção da base de dados de contraprestações e eventos, pois haverá 
diferenciação do modelo de mensuração do risco de precificação para essas variáveis.

Recorda-se que, diferentemente das variáveis de classificações de identificação das ope-
radoras (base cadastral) para as quais cada operadora se inclui em um único subgrupo, 
para estas duas categorias, podemos ter operadoras que possuem operações em mais de 
um tipo de plano e tipo de atenção. Diante disso, para a base selecionada, na Tabela 15, a 
seguir, temos os números de operadoras distribuídos para os diferentes tipos de planos e 
atenção, sendo os tipos de planos individual (1), coletivo por adesão (2) e coletivo empre-
sarial (3) e os tipos de atenção médico-hospitalar (1) e exclusivamente odontológica (2).

TABELA 15 – Número de operadoras por tipo de atenção e tipo de plano

ATENÇÃO \ TIPO PLANO 1 2 3

1 404 380 408

2 84 66 90

É interessante identificar a representatividade em cada célula resultante das combinações 
de todas as categorias de interesse.

Precisamos, também, conferir a representatividade na base atuarial de eventos a ser uti-
lizada na definição do capital baseado no risco de provisionamento, que contém um total 
de 289 operadoras. Logo, buscamos verificar qual a representatividade das operadoras 
principalmente nas diferentes categorias de CLASSIFICAÇÃO e PORTE, tendo em vista 
que o intuito original do estudo era estudar fatores diferenciados para ambas.
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Efetuamos a análise diferenciada considerando todas as operadoras e somente as opera-
doras que apresentaram estudos na data-base mais recente (segundo trimestre de 2017). 
O resultado é apresentado nas Tabelas 16 e 17, a seguir.

TABELA 16 – Número de operadoras por porte e classificação

PORTE
CLASSIFICAÇÃO

TOTAL
1 2 3 4 5 6 7

1 38 0 4 21 2 8 0 73

2 72 3 4 45 8 4 1 137

3 35 2 4 21 9 2 6 79

TOTAL 145 5 12 87 19 14 7 289

TABELA 17 – Número de operadoras por porte e classificação – data-base T2/2017

PORTE
CLASSIFICAÇÃO

TOTAL
1 2 3 4 5 6 7

1 0 0 0 0 0 0 0 0

2 2 0 0 2 0 0 0 4

3 12 1 0 6 5 0 2 26

TOTAL 14 1 0 8 5 0 2 30

Mesmo na base com todas operadoras (para diferentes datas-bases), não temos uma 
boa representatividade em todos os pares PORTE x CLASSIFICAÇÃO, como mostrou a 
Tabela 16. Logo, entendemos como não sendo razoável a adoção de fatores diferenciados 
para ambas as variáveis.

Podemos efetuar estudos segregando as operadoras que operam no tipo de atenção 1 
(médico-hospitalar) daquelas que operam no tipo de atenção 2 (odontológica). Destaca-
-se, contudo, que não possuímos a indicação do tipo de atenção na base dos eventos 
(atuarial). E, também, não podemos utilizar a identificação de tipo de atenção da base 
cadastral, pois existe a possibilidade de operadoras serem do tipo de atenção 1 e possuí-
rem operação também no tipo de atenção 2.

Logo, para identificar essas operadoras, utilizamos a base de contraprestações e evento 
em conjunto com a base cadastral, e filtramos as empresas que, embora sejam tipo de 
atenção 1 (base cadastral), possuíam saldos relacionados ao tipo 2 na base de contra-
prestações e eventos. Como resultado, identificamos total de 42 operadoras, sendo 8 
referentes à última data-base (2º trimestre de 2017). Com isso, o universo de 289 opera-
doras da base de eventos (atuarial), sendo 30 operadoras com a data-base do segundo 
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trimestre de 2017, seria reduzido para 247 operadoras, com 34 operadoras referentes à 
última data-base.

É interessante, ainda, para verificarmos a base de dados atuarial dos eventos, a monta-
gem de tabelas com os registros detalhados por trimestres de ocorrência x aviso. Isso 
é, utilizar a estrutura de triângulos de run-off com ocorrência e o desenvolvimento dos 
avisos. Recorda-se, novamente, que a base de dados possui operadoras com datas-bases 
de estudos entre o primeiro trimestre de 2015 e segundo trimestre de 2017. Logo, primei-
ramente, apresentamos os valores para os estudos com data-base no segundo trimestre 
de 2017. Dados a quantidade de trimestres e o número alto de valores possíveis de lags 
de desenvolvimento apresentamos, a seguir (Tabela 18), somente o “mapa de valores” 
identificando com diferentes intensidades de cores os valores por trimestre de ocorrência 
e desenvolvimento.

TABELA 18 – Tabela com run-off ocorrência x desenvolvimento

 

TRIM 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 35 36 37 38 39 40 41 42 43 44 45 46 47 48 49 50 51 52 53 54 55 56 57 58 59 60 61 62 63 64 65 66 67 68 69
200001 0 0 0 0 0 0 0
200002 0 0 0 0 0 0 0
200003 0 0 0 0 0 0
200004 0 0 0 0
200101 0 0 0 0 0 0 0
200102 0 0 0 0 0 0
200103 0 0 0 0
200104 0 0 0 0 0
200201 0 0 0 0 0 0 0
200202 0 0
200203 0
200204 0 0
200301 0 0 0 0 0 0
200302 0 0 0 0 0
200303 0 0 0 0 0
200304 0 0 0 0 0 0
200401 0 0 0 0 0 0
200402 0 0 0 0 0 0 0
200403 0 0 0 0 0 0 0
200404 0 0 0 0 0
200501 0 0 0 0 0 0 0
200502 0 0 0 0 0 0
200503 0 0 0 0 0 0
200504 0 0 0
200601 0 0 0 0 0 0
200602 0 0 0 0 0 0
200603 0 0 0 0
200604 0 0 0 0
200701 0 0 0 0 0 0 0
200702 0 0 0 0 0 0
200703 0 0 0 0 0
200704 0 0
200801 0 0 0 0
200802 0 0 0 0 0 0
200803 0 0 0 0 0
200804 0 0 0
200901 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
200902 0 0 0 0 0 0 0
200903 0 0 0 0 0 0 0 0
200904 0 0 0 0 0 0 0
201001 0 0 0 0 0 0 0 0
201002 0 0 0 0 0 0 0 0 0
201003 0 0 0 0 0 0 0 0 0
201004 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
201101 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
201102 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
201103 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
201104 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
201201 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
201202 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
201203 4 0 0 0 0 0 0 0 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0
201204 4 0 0 0 0 0 0 0 0 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0
201301 1256 668 45 16 8 4 9 3 3 2 1 0 1 1 1 0 0 0
201302 1447 711 50 18 8 11 6 6 5 1 1 1 2 1 0 0 0
201303 1578 741 56 20 13 13 14 7 2 1 2 1 1 0 0 0
201304 1528 801 65 26 12 17 13 6 3 2 1 2 1 0 0
201401 1946 1084 87 21 26 28 12 8 4 1 3 1 1 0
201402 2315 1350 85 53 40 17 16 5 5 7 2 1 0
201403 3037 1433 182 77 36 19 7 11 9 2 1 0
201404 3154 2539 179 60 29 20 13 40 31 67 7
201501 6411 2838 180 57 33 18 13 18 6 2
201502 7191 2942 149 60 27 17 9 16 1
201503 7705 2975 159 54 28 12 17 1
201504 7687 2845 151 55 19 13 5
201601 8106 3214 173 54 24 8
201602 8946 3334 156 49 13
201603 9287 3236 156 32
201604 9213 3023 96
201701 9164 3018
201702 4455
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3.2.3	 Análise dos Dados

Podemos analisar as séries gráficas das principais provisões (Peona e PESL) e das va-
riáveis contábeis que utilizaremos na modelagem do risco de precificação20. Os gráficos 
constantes da Figura 3, a seguir, apresentam as séries históricas de interesse.

FIGURA 3 – Evolução dos totais de Peona e PESL
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NO gráfico anterior, chama a atenção o salto dos valores de PESL nos primeiros trimestres 
(ano de 2010). Conforme a ANS, isso ocorreu porque, em dezembro de 2009, foi publicada 
a RN n.° 209, que entrou em vigência em janeiro do ano seguinte. Essa RN estabeleceu 
a obrigatoriedade de constituição da PESL (atualmente, a RN n.° 393/2015 regulamenta 
as provisões a serem constituídas). Destaca-se, ainda, que antes de 2009 o valor da PESL 
era contabilizado como EVENTOS A LIQUIDAR.

Na Figura 4, a seguir, podemos perceber um comportamento aparentemente sazonal no 
histórico de eventos, que foi confirmado pela equipe técnica da ANS, sendo um fato esti-
lizado da série a majoração de valores nos meses de inverno. Diante disso, é necessário 
estudar, no modelo, a necessidade de inclusão de um componente sazonal.

20	 No modelo de precificação utilizaremos os valore de contraprestações e eventos da base de contraprestações eventos 
pois essa base possui segregação de tipo plano e tipo de atenção, já os valores de DA, DC, ODOP e OROP serão retirados 
da base de valores contábeis, pois não existe abertura por plano e atenção. Logo, adotaremos uma forma de rateio para 
alocação proporcional.
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FIGURA 4 – Evolução dos totais de eventos e contraprestações
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Nos gráficos apresentados na Figura 5, a seguir, destaca-se a variabilidade dos saldos 
de ODOP e OROP. É comum tal variabilidade, segundo a ANS, pois se trata de receitas e 
despesas diversas que ocorrem de forma aleatória. Também podemos perceber um com-
portamento aparentemente sazonal no histórico de DA, que apresentou valores majorados 
para o último trimestre de cada ano. Isso ocorre porque, no final do ano, há o pagamento 
do 13º salário aos empregados e são realizadas baixas de provisões de férias. No final do 
ano, as contas de resultado são influenciadas fortemente pelos impostos e participações.
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FIGURA 5 – Evolução dos totais das demais contas contábeis

21	 Embora aqui nessa seção fizemos uma análise do RS agregado de todas as parcelas, no modelo a ser definido tais séries 
serão modeladas separadamente. O objetivo, nesse momento, é somente representar o histórico da série paras as diferen-
tes partições.

TRIMESTRE TRIMESTRE

DA (milhão)

CO
N

TA 2.
50

0
1.

50
0

50 10 15 20 25 30 35

TRIMESTRE TRIMESTRE

ODOP (milhão)

CO
N

TA

2.
50

0
1.

50
0

50 10 15 20 25 30 35

DC (milhão)

CO
N

TA

80
0

50
0

20
0

50 10 15 20 25 30 35

OROP (milhão)
CO

N
TA 2.
50

0
1.

50
0

50 10 15 20 25 30 35

Na mensuração do risco de precificação, uma série histórica21 de interesse será a série 
de “resultado de subscrição” (RS). Tal resultado, basicamente., consiste na soma das 
receitas descontada das despesas para o mesmo período, ou seja, o resultado de fato 
da companhia (bruto de impostos). Considerando os dados contábeis que possuímos, 
podemos definir o resultado de subscrição para cada trimestre como:

RS = Contraprestações Líquidas + Outras Receitas Operacionais – Eventos Líquidos – Des-
pesas Administrativas – Despesas de Comercialização – Outras Despesas Operacionais.

Diante dessa definição e das bases de dados já descritas, podemos analisar a série resul-
tante total e particionado pelas diferentes categorias apresentadas anteriormente. Nas 
Figuras 6 a 9, são apresentados esses resultados.
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FIGURA 6 – Evolução do resultado de subscrição de todas as operadoras na base
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FIGURA 87 – Evolução do resultado de subscrição, por porte
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FIGURA 6 – Evolução do resultado de subscrição, por região
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FIGURA 9 – Evolução do resultado de subscrição, por classificação
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Nos gráficos apresentados nas Figuras 6 a 9, podemos perceber um comportamento 
abrupto no resultado de subscrição no terceiro trimestre de 2012. Verificamos tal com-
portamento no gráfico geral e mais especificamente para o porte 3, região 1, classificação 
7. Identificamos nessa segregação duas operadoras com valores de eventos bastante 
superiores aos das contraprestações. De acordo com a equipe da ANS, uma operadora 
faz reavaliação anual de premissas da provisão da sua carteira individual, o que gera esse 
resultado. Por exemplo, mudanças bruscas da taxa de juros influenciam o cálculo. Além 
disso, houve mudança de metodologia de Peona ao longo da série.

A fim de melhor validar os dados, foram confrontados os valores de contraprestações e 
eventos informados nas diferentes bases: “base de variáveis contábeis” e “base de con-
traprestações e eventos”.
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Para isso, procedemos da seguinte forma:

	J Selecionamos as séries das bases originais da ANS. Procedemos dessa forma, 
pois, ao longo do processo de validação, excluímos alguns dados que não são de 
interesse desse projeto, por exemplo, contraprestações e eventos de planos com 
pós-pagamentos entre outros.

	J Selecionamos somente as séries a partir de 2009 (período de interesse deste 
projeto).

	J Utilizamos o saldo de contraprestações e eventos líquidos de tributos diretos 
(contas REC_CONTRAP e EVENTOS) da base de variáveis contábeis, pois os sal-
dos da base de contraprestações e eventos também são líquidos.

	J Na base de contraprestações e eventos, os saldos são segregados por tipos de 
planos e atenção, basicamente somamos todos os saldos para cada trimestre.

Os resultados são apresentados na Figura. 10.

FIGURA 10 – Evolução comparativa de bases contábil 
e de eventos e contraprestações
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Observa-se grande diferença na.s bases para os primeiros oito trimestres (anos de 2010 
e 2011) e diferenças menores para o restante do período. Isso ocorreu porque algumas 
contas que compõem a conta de eventos indenizáveis líquidos não são segmentadas 
por tipo de plano e, por isso, são contempladas na conta da base contábil, mas não na 
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segmentação por tipo de plano. Considerando o plano de contas em vigência em 2017, 
por exemplo, as seguintes contas não são segmentadas por tipo de plano: Sistema Único 
de Saúde, variações da Peona e despesas de resseguro.

Adicionalmente, na conta de contraprestações, também uma série de receitas não são 
segmentadas por tipo de plano. Destaca-se, ainda, que até 2012 a forma de contabilização 
de receitas e eventos por tipo de plano era diferente, sendo os dados menos criticáveis.

3.3	 Considerações finais

Como afirmado na introdução deste capítulo, um ponto essencial para a definição de qual-
quer modelo empírico é a base de dados utilizada. Para a estimação do capital baseado 
no risco de subscrição na saúde suplementar, optamos por utilizar somente dados que 
já constassem das bases da ANS e que são enviados periodicamente à Agência.

Neste capítulo, analisamos todas as bases de dados necessárias à estimação desse capi-
tal. Foram descritas as bases, o processo de validação e os tratamentos feitos. Algumas 
limitações foram evidenciadas, como a impossibilidade de se estimar modelos segmen-
tados de acordo com o porte e a classificação. Isso porque a quantidade de observações 
em cada categoria, se essas categorias fossem implementadas, seria muito reduzida.

Além disso, constatamos que não havia dados, nos formatos necessários, para estimação 
dos riscos associados à provisão para remissão e à PESL SUS. Isso nos levou a desen-
volver modelos baseados em distribuições teóricas, como será visto no próximo capítulo, 
mas que são consistentes com as características do setor de saúde suplementar.
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4.	 Metodologia para desenvolvimento de abordagem padronizada para 
avaliação do risco de subscrição no setor de saúde suplementar

César da Rocha Neves
Eduardo Fraga L. de Melo

Thiago Barata Duarte

4.1	 Introdução

Neste capítulo, apresentamos a metodologia seguida para desenvolvimento de 
abordagem padronizada para avaliação do risco de subscrição de Operadoras 
de Planos Privados de Assistência à Saúde. Essa metodologia tem inspiração 

no estabelecimento de requisitos quantitativos previstos no arcabouço de supervisão de 
solvência produzido pela IAIS (International Association of Insurance Supervisors), assim 
como no Solvência II, projeto que reformulou a supervisão de seguros na comunidade 
europeia. Neste sentido, o objetivo foi desenvolver modelos para avaliação dos riscos 
de subscrição de precificação e de provisionamento em um contexto de supervisão de 
Solvência sensível ao risco, por meio de uma abordagem dita “padronizada”, conforme 
definição utilizada tanto pela IAIS quanto pela EIOPA (European Insurance and Occupatio-
nal Pensions Authority) para a saúde suplementar brasileira.

Estar solvente pode ser interpretado como ser capaz de pagar eventos futuros à medida 
que eles são devidos (situação de continuidade), ver, por exemplo, Owen e Law (2005), ou 
ser capaz de pagar todas as obrigações em uma liquidação imediata (situação de quebra) 
ou ser capaz de transferir os passivos a um terceiro (situação de run-off).

Incerteza está na essência do mercado de saúde suplementar. Lidar, gerir, pulverizar, 
mitigar, convoluir ou transformar risco e incerteza fazem parte do meio em que uma ope-
radora de saúde está inserida. Se não houvesse incerteza, não haveria plano de saúde ou 
seguro saúde. Nesse contexto, é compreensível que, por exemplo, o valor das despesas 
com pagamentos de eventos de uma operadora é algo que possui certo grau de incerte-
za. É exatamente para esse grau de incerteza que desenvolveremos modelo para aferir. 
O resultado da metodologia será aplicado para o estabelecimento de requerimento de 
capital, em uma abordagem regulatória.

Nas seções 2 e 3 apresentamos, respectivamente, os modelos definidos para o risco de 
precificação e provisionamento, que são os que apresentam maior representatividade no 
risco de subscrição. Já nas seções 4, 5 e 6, detalhamos os modelos de mensuração de 
riscos dos contratos com cláusula de remissão, já remidos e para os riscos da PSL-SUS. 
Na seção 7, descrevemos como todos os riscos serão agregados na formulação padrão. 
E, por fim, na seção 8, tecemos algumas considerações finais. Na seção 9, listamos as 
referências.

Em todas as seções detalhadas anteriormente apresentamos o arcabouço teórico, o 
modelo definido, os resultados encontrados e os fatores de risco. Todo o embasamento 
teórico, a modelagem resultante e os resultados foram apresentados e aprovados em 
contato com a ANS, além de terem sido apresentados em seminário interno. A pedido da 
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Agência, foram adicionadas propostas de modelos alternativos para os riscos de provi-
sionamento e remissão/remidos nos Anexo A e B deste capítulo.

4.2	 Risco de precificação
4.2.1	 Considerações Gerais

Ao comercializar um plano de saúde, as operadoras têm expectativas sobre quem são 
os possíveis consumidores, quando e como utilizarão a cobertura contratada, por quanto 
tempo manterão seus contratos e quais os serviços que serão cobertos. O risco de que 
essas expectativas não se cumpram e de que os resultados sejam piores do que os pre-
vistos é o risco de precificação. Utilizando uma definição mais formal, diz-se que o risco 
de precificação é o risco oriundo de uma situação econômica adversa que contraria as 
expectativas da sociedade no momento da elaboração de sua política de subscrição. Tam-
bém envolve a probabilidade dos eventos a serem pagos pela operadora, em um período 
futuro, serem maiores que o montante de contraprestações recebido. É essa a definição 
utilizada pela Agência Nacional de Saúde Suplementar (ANS) em seus normativos que 
tratam do capital regulatório baseado em riscos.

Considerando o objetivo de estimar o capital baseado no risco de precificação para a 
saúde suplementar, as bases de dados disponíveis na ANS e a metodologia estatístico-a-
tuarial utilizada neste estudo, a ser apresentada a seguir, aglutinamos as séries temporais 
das operadoras por:

1. Tipo de Atenção – c:

TABELA 19 – Classificação por tipo de atenção

c Atenção

1 Médico-hospitalar

2 Odontológica

Em nossa metodologia não utilizamos os dados de operadoras de planos de saúde (OPSs) 
que tenha contraprestações e eventos de ambos os tipos de atenção. Isso porque as 
despesas administrativas não estão segregadas conforme o tipo de atenção, e não havia 
elementos que subsidiassem uma determinada forma de rateio. Nossos fatores de risco 
são calculados por tipo de atenção exclusiva, que estamos referenciando como tipo de 
serviço, para não se confundir com nomenclatura padrão da ANS.

2. Porte (OPS hipotética) – p :

TABELA 20 – Classificação por porte

p Porte

1 Pequeno Porte (número de beneficiários inferior a 20 mil)

2 Médio Porte (número de beneficiários entre 20 mil e 100 mil)

3 Grande Porte (número de beneficiários superior a 100 mil)
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3. Tipo de Plano – l:

TABELA 21 – Classificação por tipo de plano

l Tipo de Plano

1 Individual / Familiar

2 Coletivo por Adesão

3 Coletivo Empresarial – preço preestabelecido

As séries temporais de dados utilizadas são trimestrais e trabalhamos com 32 trimestres 
de 200901 (primeiro trimestre de 2009) a 201604 (quarto trimestre de 2016). As contra-
prestações e os eventos podem estar líquidos ou brutos de “compartilhamento cedido e 
aceito”. Todavia, assumimos que, para uma mesma OPS, os registos de contraprestações 
e eventos seguem a mesma premissa (ou seja, ambas brutas ou ambas líquidas).

Já as séries temporais de despesa administrativa (DA), despesa comercial (DC) e outras 
receitas e despesas operacionais (ORDOP, obtidas pela diminuição das outras despesas 
operacionais (ODOP) das outras receitas operacionais (OROP)) estão segmentadas por: 
(i) porte e (ii) tempo, apenas. Portanto, obteremos DA, DC, ORDOP para cada tipo de 
plano k por meio de rateio pelas contraprestações, para se modelar a distribuição de 
(DA-DC+OROP-ODOP)c,p,l , que passamos a chamar de despesas e receitas gerais – DGc,p,l.

Assim, temos c x p x l - 18 séries temporais de contraprestações, de eventos e de DG, 
somando um total de 54 séries temporais. Deflacionamos todas as séries temporais pelo 
IPCA.

Em resumo, há 18 “classes” (combinação de atenção, porte e tipo de plano) com 3 séries 
cada uma (contraprestação, evento e despesas e receitas gerais). Como o objetivo é a 
modelagem do risco de precificação, nos preocupamos com o resultado originado pelo 
processo de formação de preços da OPS, por isso obtemos os resultados de cada classe 
em cada trimestre:

Rc,p,l,t = Cc,p,l,t – EVc,p,l,t – DGc,p,l,t (1)

Em que:

	J Rc,p,l,t é o resultado da subscrição da classe c,p e l no trimestre t;
	J Cc,p,l,t é a distribuição dos valores de contraprestação da classe c,p e l no trimes-

tre t;
	J EVc,p,l,t é a distribuição dos valores de eventos da classe c,p e l no trimestre t; 
	J DGc,p,l,t é a distribuição dos valores de DG da classe c,p e l no trimestret .

A partir dessas 18 séries temporais Rc,p,l,t, calculamos os fatores de risco de precificação.
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Na Figura 11 a seguir, para efeito ilustrativo, apresentamos as séries temporais das clas-
ses (c=1,p=1,l=1), (c=1,p=1,l=2), e (c=1,p=1,l=3).

FIGURA 11 – Resultados das classes (c=1,p=1,l=1), 
(c=1,p=1,l=2) e (c=1,p=1,l=3) com base na eq.(1)

22	 O artigo 10º da Resolução da Diretoria Colegiada n.º 39, de 2000, definem sete tipos de OPSs: cooperativa médica, coope-
rativa odontológica, autogestão, medicina de grupo, odontologia de grupo, filantropia e seguradoras.
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Cabe destacar que os dados não foram segmentados por tipo de classificação das OPSs22, 
pois, ao efetuar a modelagem dos riscos dessa forma, verificamos que tínhamos classes 
com poucas empresas (em virtude da necessidade de compor classes com porte, tipo de 
atenção e uma determinada data-base, por exemplo, para risco de provisionamento). A 
separação ainda mais granularizada para classificação de empresa agravaria esse quadro, 
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deixando classes com pouca representação ou até sem nenhuma representação. Quando 
passamos a trabalhar com os dados de fato para modelagem, essa quebra se mostrou 
inviável para fins de significância estatística.

4.2.2	 Estimação

Na primeira fase da estimação, modelamos cada série temporal por meio de modelos 
lineares generalizados, considerando a variável resultado com distribuição gaussiana 
(regressão simples). As séries são resultados de subscrição de precificação e estão todas 
deflacionadas pelo IPCA.

O primeiro passo da nossa modelagem é verificar se as séries temporais têm sazonali-
dade, tendência, bem como o efeito do porte e tipo de plano. Opdamos, no modelo GLM, 
em estimar a sazonalidade aditiva e determinística. Na metodologia, a sazonalidade é 
local por classificação, i.e., consideramos o efeito da sazonalidade de forma local para 
os resultados médico-hospitalares e odontológicos:

(1)

Em que:

	J θ0,c é o intercepto de cada tipo de atenção;
	J θ1,c denota o conjunto de coeficientes para cada tipo de Plano da atenção c;
	J θ 2,c denota o conjunto de coeficientes para cada Porte da atenção c;
	J θ3,c são os coeficientes para as interações Plano-Porte;
	J θ4,c são os coeficientes para sazonalidades dos três primeiros trimestres de cada 

tipo de atenção;
	J θ5,c são os coeficientes para as interações sazonalidade-Porte para cada tipo de 

atenção;
	J θ6,c são os coeficientes para as interações sazonalidade-Plano para cada tipo de 

atenção;
	J θ7,c é o coeficiente de tendência;
	J θ8,c é o coeficiente para a interação tendência-Porte;
	J θ9,c é o coeficiente para a interação tendência-Plano;
	J θ10,c é o coeficiente para a interação Porte-Plano-Sazonalidade;
	J θ11,c é o coeficiente para a interação Porte-Plano-tendência;
	J S c são as variáveis explicativas que têm por objetivo estimar o efeito sazonal de 

cada tipo de atenção (variáveis dicotômicas);
	J Porte p são as variáveis indicadoras que têm por objetivo estimar o efeito do Porte 

de cada tipo de atenção (variáveis dicotômicas);
	J Plano l são as variáveis indicadoras que têm por objetivo estimar o efeito do tipo 

de Plano de cada tipo de atenção (variáveis dicotômicas); e
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	J t é a variável explicativa para tendência determinística.

Para identificar qual seria o modelo mais adequado, testamos a significância dos coe-
ficientes, por meio do teste t, e, usando o critério AIC (Akaike, 1973), comparamos as 
combinações de modelos com e sem sazonalidade, com e sem tendência, com e sem as 
interações, com e sem os efeitos de Plano e Porte. Por exemplo, para o tipo de atenção 
odontológica não há sazonalidade significante.

Na segunda fase da estimação, com as séries temporais dessazonalizadas e sem efeitos, 
na média, do tipo de plano, porte e suas interações (εc,p,l,t), modelamos os resíduos por 
meio de um processo ARIMA. Um processo ARIMA (ar,d,ma) é aplicado em cada série 
temporal de resíduos εc,p,l,t, no qual ar é a ordem (número de defasagens) do modelo autr-
regressivo, d é o grau de diferenciação – para obtermos uma série estacionária –, e ma é 
a ordem do modelo de média móvel. Testamos vários modelos, e por meio do critério de 
AIC chegamos aos melhores processos. Cabe destacar que não havia informações para 
o porte 1 do tipo de serviço Odontológico. Por essa razão, não foram ajustados modelos 
para estas classes.

Na Figura 12, podemos ver o processo de estimação das séries temporais usado na 
nossa modelagem. As variâncias dos resíduos gerados são chaves para obtenção das 
distribuições dos resultados anuais, que gerarão os valores de capital de risco de preci-
ficação para classe.

FIGURA 12 – Processo de estimação dos resultados de cada classe

Dados: 18 séries temporais 
dos resultados de classe

GLM: Retirar o efeito do porte, tipo de 
plano, sazonalidade, tendência e as 
interações entre plano e porte com 

tendência e sazonalidade

Processo ARIMA

Fase 1

Fase 2
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4.2.3	 Simulação

O oebjetivo é prever uma distribuição para o resultado anual de cada classe. Para tal, 
simulamos os resultados, de cada série, quatro trimestres fora da amostra – um ano à 
frente – utilizando simulação de Monte Carlo.

O primeiro passo é simular o processo ARIMA, de cada série temporal, quatro passos à 
frente. Obtemos uma distribuição para εc,p,l,t, sendo t=33,...,36, dado que trabalhamos com 
32 trimestres dentro da amostra. Conhecendo todos os coeficientes dos modelos GLMs 
estimados na seção anterior (eq.(2)), chegamos a uma distribuição para cada Rc,p,l,t para 
t=33,...,36.

A distribuição para o resultado simulado anual de cada classe será .  
Para exemplificar essas distribuições dos resultados anuais, seguem, na fórmula abaixo, 
as distribuições para as classes (1,1,1), (1,1,2) e (1,1,3).

Para cálculo do capital para cada classe, dadas as distribuições, utilizando a medida de 
risco, com níveis de risco de 0,5%, 1%, 2,5% e 5%, temos:

(1)

Em que:

	J CRSPre c,p,l,α é o capital baseado em risco para o risco de precificação na classe 
c,p e l e nível de risco α.

	J VaR c,p,l (α) é a medida de risco da distribuição do resultado simulado para o risco 
de precificação na classe c,p e l dado α; e

	J Ec,p,k é a esperança da distribuição do resultado simulado para o risco de precifi-
cação na classe c,p e l.

Na Tabela 22, apresentamos os resultados dos valores de capital por classe:

TABELA 22 – Resultado dos capitais baseados em 
precificação por classe e nível de risco

Classe CRSPre c,p,l,α
α=5% (R$)

CRSPre c,p,l,α
α=2,5% (R$)

CRSPre c,p,l,α
α=1% (R$)

CRSPre c,p,l,α
α=0,5% (R$)

(1,1,1) 932.187 1.108.977 1.306.332 1.445.571

(1,1,2) 600.279 719.957 849.861 937.823

(1,1,3) 1.037.879 1.236.726 1.451.531 1.618.815

(1,2,1) 2.026.667 2.412.581 2.876.508 3.215.748

(1,2,2) 2.014.279 2.403.957 2.868.167 3.156.758

(1,2,3) 1.668.971 1.977.630 2.384.023 2.638.293

(1,3,1) 6.889.661 8.164.344 9.644.591 10.653.123

(1,3,2) 6.412.160 7.633.471 9.002.663 9.986.230
Continua
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Classe CRSPre c,p,l,α
α=5% (R$)

CRSPre c,p,l,α
α=2,5% (R$)

CRSPre c,p,l,α
α=1% (R$)

CRSPre c,p,l,α
α=0,5% (R$)

(1,3,3) 35.227.028 42.053.159 49.581.593 55.221.851

(2,1,1) – – – –

(2,1,2) – – – –

(2,1,3) – – – –

(2,2,1) 151.594 180.120 213.485 234.171

(2,2,2) 158.350 188.232 222.002 246.408

(2,2,3) 200.751 238.379 284.302 315.931

(2,3,1) 443.653 526.121 625.363 690.254

(2,3,2) 676.599 802.463 959.093 1.049.044

(2,3,3) 2.247.226 2.675.900 3.170.204 3.516.641

4.2.4	 Fatores de Risco

Obtemos os fatores de risco, com níveis de risco de 0,5%, 1%, 2,5% e 5%, por meio da 
modelagem a seguir, considerando a contraprestação líquida como a base de cálculo de 
capital de risco de precificação:

CRSPre 
c,p,l,α

 = C 
c,p,l

 × β 
c,l,α

 + ε 
c,p,l,α (1)

Em que:

	J C c,p,l é a contraprestação líquida por classe. Na modelagem, usamos o total do 
último ano da data-base (2016).

	J β c,l,α é o fator de risco para cada classe (c,l), sem considerar o porte, em um total 
de 6 fatores (2 tipos de atenção e 3 tipos de planos) para o nível de risco α.

Na Tabela 23, seguem os fatores otimizados pelo modelo.

TABELA 23 – Fatores de risco de precificação por classe (atenção 
do evento – serviço, plano) e por nível de risco – β c,l,α 

Classe
(atenção, 

plano)
Serviço Plano

Fator de
 risco

α = 5%

Ator de
 risco

α = 2,5%

Ator de
 risco

α = 1%

Ator de
 risco

α = 0,5%

(1,1) MH Individual 0,028 0,033 0,039 0,043

(1,2) MH Col. Adesão 0,052 0,062 0,074 0,082

(1,3) MH Col. Empresarial 0,073 0,087 0,103 0,114

(2,1) Odonto Individual 0,079 0,094 0,111 0,123

(2,2) Odonto Col. Adesão 0,344 0,408 0,487 0,534

(2,3) Odonto Col. Empresarial 0,103 0,122 0,145 0,160

Conclusão
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Em relação aos fatores expostos anteriormente, verifica-se que o tipo de serviço odonto-
lógico possui risco de precificação relativamente superior ao serviço médico-hospitalar. 
Além disso, os planos individuais possuem risco relativamente menor que os coletivos 
por adesão e empresariais. O risco dos planos coletivos por adesão, para serviço médi-
co-hospitalar, é inferior ao empresarial. Para o serviço odontológico, os planos coletivos 
por adesão possuem risco bem superior ao empresarial.

A razão para este resultado no fator otimizado foi que o plano coletivo por adesão das 
OPSs de grande porte de serviços odontológicos refletiu um comportamento volátil bas-
tante elevado na série de resultado de subscrição. Como as operadoras de grande porte 
(Porte 3) acabam tendo maior peso na otimização, esse fator resultou em valor alto.

4.2.5	 Cálculo do Capital

Após otimização e obtenção dos fatores de risco de subscrição de precificação, para se 
obter o capital final de risco de subscrição de precificação da OPS i (CRSPrei) é aplicada 
a seguinte fórmula:

(1)

Em que:

	J Ci,c,k,a é o total de contraprestação nos últimos 4 trimestres (último ano “a”), líqui-
das de "compartilhamentos cedidos e aceitos", da OPS i na atenção c e tipo de 
plano k, organizado sob a forma de vetor; 

	J Ppre é a matriz de correlação linear de risco de precificação.

Para cada classe (c,p,l) e nível de risco, temos o capital de risco de precificação – 
CRSPrec,p,l,α. Para calcular a matriz de correlação de risco de precificação – Ppre – segui-
mos a seguinte metodologia:

a)	 Obtivemos a série de resultado de subscrição para cada uma das classes (ser-
viço, plano e porte), que equivale à diferença entre contraprestações e eventos.

b)	 Somamos as séries para os portes, mantendo a segmentação serviço e plano.
c)	 A matriz de correlação de Pearson foi calculada baseada nas seis séries res-

tantes: dois serviços (MH e Odontológico) e três planos (Individual, Adesão e 
Empresarial).

Dessa forma, chegamos à matriz de correlação apresentada na Tabela 24:
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TABELA 24 – Matriz de correlação do risco de precificação

Classe MH – 
Plano Indiv.

MH – 
Coletivo 
Adesão

MH – 
Coletivo 
Empres.

Odonto – 
Plano Indiv.

Odonto – 
Coletivo 
Adesão

Odonto – 
Coletivo 
Empres.

MH – Plano Indiv. 1,00

MH – Coletivo Adesão 0,40 1,00

MH – Coletivo Empres. 0,57 0,11 1,00

Odonto – Plano Indiv. 0,63 0,25 0,14 1,00

Odonto – Coletivo Adesão 0,62 0,19 0,35 0,60 1,00

Odonto – Coletivo Empres. 0,00 0,13 -0,10 0,28 -0,10 1,00

4.2.6	 Diferenciação do Risco Considerando o Porte das OPS

O número de beneficiários de uma operadora pode afetar o seu risco de precificação e, 
consequentemente, o capital regulatório requerido porque, quanto mais beneficiários, 
menor tende a ser a variação do resultado de subscrição em relação à média. Para avaliar 
essa questão, foi calculada a relação entre o capital requerido para risco de subscrição 
de precificação e as respectivas contraprestações:

(1)

Em que:

	J δc,p,l,α é a razão capital requerido sobre contraprestação para cada classe (tipo de 
atenção, porte, tipo de plano); 

	J Cc,p,l é o total de contraprestação do último ano base para cada classe.

O motivo desse cálculo é apenas para verificar a diferença relativa de risco em função 
do porte da OPS.
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TABELA 7 – Relação entre o capital requerido para risco de 
subscrição de precificação e as respectivas contraprestações

classe Serviço Porte Plano
δ c,p,l,α
α=5%

δ c,p,l,α
α=2,5%

δ c,p,l,α
α=1%

δ c,p,l,α
α=0,5%

(1,1,1) MH 1 Individual 0,030 0,036 0,042 0,047

(1,1,2) MH 1 Coletivo Adesão 0,039 0,047 0,056 0,061

(1,1,3) MH 1 Coletivo Empres. 0,042 0,050 0,058 0,065

(1,2,1) MH 2 Individual 0,019 0,023 0,027 0,030

(1,2,2) MH 2 Coletivo Adesão 0,060 0,072 0,085 0,094

(1,2,3) MH 2 Coletivo Empres. 0,015 0,018 0,021 0,024

(1,3,1) MH 3 Individual 0,029 0,035 0,041 0,045

(1,3,2) MH 3 Coletivo Adesão 0,052 0,062 0,073 0,081

(1,3,3) MH 3 Coletivo Empres. 0,076 0,091 0,107 0,120

(2,1,1) Odonto 1 Individual - - - -

(2,1,2) Odonto 1 Coletivo Adesão - - - -

(2,1,3) Odonto 1 Coletivo Empres. - - - -

(2,2,1) Odonto 2 Individual 0,111 0,132 0,156 0,171

(2,2,2) Odonto 2 Coletivo Adesão 0,190 0,226 0,267 0,296

(2,2,3) Odonto 2 Coletivo Empres. 0,097 0,115 0,137 0,153

(2,3,1) Odonto 3 Individual 0,077 0,091 0,109 0,120

(2,3,2) Odonto 3 Coletivo Adesão 0,377 0,447 0,535 0,585

(2,3,3) Odonto 3 Coletivo Empres. 0,103 0,122 0,145 0,160

Nota-se que para o tipo de atenção médico-hospitalar os fatores de risco δc,p,l,α são maio-
res para as OPSs pequenas, principalmente nos planos coletivos empresariais. Já para o 
tipo de atenção odontológico, porte 3 e plano coletivo por adesão encontramos um fator 
δ2,3,2 elevado, pouco fora do padrão dos demais fatores, que pesa na obtenção do fator 
de risco β2,2.

4.3	 Risco de provisionamento

4.3.1	 Considerações Gerais

O risco de provisionamento associa-se à incerteza inerente às estimativas utilizadas na 
definição das provisões. Qualquer provisão que se baseie em estimações tem o risco de 
não se confirmar, o que pode afetar os resultados das operadoras. No setor de saúde su-
plementar, no momento em que esta metodologia foi desenvolvida, havia quatro provisões 
obrigatórias: provisão para eventos ocorridos e não avisados (Peona), provisão de eventos 
e sinistros a liquidar (PSL), provisão de eventos e sinistros a liquidar referente aos eventos 
a serem ressarcidos pela operadora ao Sistema Único de Saúde (PSL-SUS) e provisão 
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para remissão, além da provisão de prêmio/contraprestação não ganha (PPCNG). As PSL 
e PPCNG, contudo, não são estimadas, razão pela qual não têm risco associado.

Considerando as bases de dados da ANS e o grande número de operadoras, como bem 
definido no Capítulo 2, para determinação da metodologia que melhor se aplica aos dados 
enviados utilizados para obtenção do capital baseado no risco de subscrição de provi-
sionamento, aglutinamos os dados em função do porte da operadora (vide Tabela 26):

TABELA 26 – Classificação de porte das OPSs hipotéticas

OPS hipotética (p) Porte

1 Pequeno Porte (número de beneficiários inferior a 20 mil)

2 Médio Porte (número de beneficiários entre 20 mil e 100 mil)

3 Grande Porte (número de beneficiários superior a 100 mil)

Efetuamos estudo técnico segregando as operadoras que trabalham exclusivamente no 
tipo de atenção 1 (médico-hospitalar) daquelas que operam exclusivamente no tipo de 
atenção 2 (odontológica). Destaca-se, contudo, que não possuímos a indicação do tipo de 
atenção na base de Peona (base atuarial). E, também, não podemos utilizar a identificação 
de tipo de atenção da base cadastral, pois existe a possibilidade de operadoras serem 
do tipo de atenção 1 e possuírem operação também no tipo de atenção 3. Logo, para 
identificar essas operadoras, usamos a base de contraprestações e eventos em conjunto 
com a base cadastral, e filtramos as empresas que possuem eventos médico-hospitalares 
exclusivamente. Para as OPSs que possuem eventos médico-hospitalares e odontológi-
cas damos, exclusivamente nesta seção, a classificação mista (2), conforme Tabela 27.

TABELA 27 – Tipo de atenção das OPSs

c Atenção

1 Médico-hospitalar

2 Misto

3 Odontológica

Com base nos triângulos, para cada classe (i) tipo de atenção e (ii) porte – (c e p), ob-
temos a distribuição dos eventos ocorridos e não avisados. Tal distribuição permitirá o 
cálculo da medida de risco – VaRc,p. Tendo em vista a falta de informações a respeito da 
data de pagamento, impossibilitando a obtenção da distribuição dos eventos ocorridos 
e não pagos, levamos em consideração no modelo apenas a incerteza decorrente do 
desenvolvimento ocorrência-aviso. Ademais, como no setor de saúde suplementar, a 
PSL inclui apenas todos os eventos já avisados, mas que ainda não foram pagos, não 
havendo qualquer estimação, ficou determinado que o risco de subscrição da PSL não 
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seria abordado em nossa metodologia, bem como os riscos dos Planos Coletivo Empre-
sarial – preço pós-estabelecido.

4.3.2	 Definição das Carteiras

Construímos os triângulos por classe tipo de atenção c e porte p. Os dados de montante de 
eventos disponibilizados pela ANS são trimestrais para diferentes datas-bases. A Tabela 
28 a seguir, apresenta a distribuição do número de operadoras por data-base, atenção e 
porte.

TABELA 28 – Distribuição das operadoras por data-base, atenção e porte

Atenção Porte 201501 201502 201503 201504 201601 201602 201603 201604 201701 201702 Total 
Geral

1 1 4 3 6 8 8 7 12 4 11 63

1 2 1 6 6 12 12 16 18 13 14 4 102

1 3 4 1 7 7 10 1 2 12 44

2 1 1 1 2 2 1 1 8

2 2 1 1 6 6 5 3 2 1 25

2 3 3 1 4 5 1 1 8 23

3 1 1 1 2

3 2 2 2 3 3 10

3 3 5 1 6 12

Total Geral 5 11 19 34 36 41 58 25 30 30 289

Como se observa acima, somente o terceiro trimestre de 2016 possui representação para 
todas as classes desejadas. Diante disso, utilizamos as operadoras dessa data-base para 
montarmos as nove carteiras representativas das nove classes. Entendemos que a mesma 
data-base é importante para termos a mesma base comparativa de risco entre as classes.

Na sequência, foi estudado o tamanho dos triângulos de run-off. Com o intuito de man-
termos um padrão que fosse coerente, identificamos a quantidade de lag ideal entre 
ocorrência e aviso para o modelo para todos os tipos de atenção. Observamos, vide Figura 
14, que com quatro lags (quatro trimestres, ou seja, um ano) cerca de 99,9% dos valores 
se desenvolvem. Por isso adotamos esse padrão.
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FIGURA 14 – Acumulação dos valores por tipo de atenção e lag
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Após a definição dos lags, observamos que a carteira para o tipo de atenção 2 e porte 1 
contava somente uma empresa que possuía um triângulo atípico (baixo desenvolvimento 
e incompleto), o que resultava numa volatilidade atípica e não representativa. Logo, ex-
cepcionalmente para essa carteira, adotamos as operadoras com a data-base 02/2016. 
Entendemos que, por ser somente um trimestre anterior, não teremos grandes impactos 
de inflação e/ou possíveis impactos que poderiam modificar a distribuição.

Após as etapas detalhadas anteriormente de tratamento da base de dados, obtivemos 
os triângulos conforme detalhamos nas tabelas a seguir:

TABELA 29 – Triângulo de run-off resultante para atenção=1 e porte=1

Trim. \ Desenv. 0 1 2 3 4

201503 40.220.918 17.390.292 462.125 91.381 28.726

201504 41.081.395 16.378.192 501.090 185.538

201601 40.231.498 18.038.971 617.169

201602 45.932.639 19.285.566

201603 35.023.258

TABELA 30 – Triângulo de run-off resultante para atenção=1 e porte=2

Trim. \ Desenv. 0 1 2 3 4

201503 306.821.678 91.454.858 2.892.047 461.038 278.914

201504 308.190.733 87.031.456 3.346.915 521.744

201601 293.439.953 90.471.696 2.576.744

201602 343.396.700 75.003.766

201603 265.161.669
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TABELA 31 –Triângulo de run-off resultante para atenção=1 e porte=3

Trim. \ Desenv. 0 1 2 3 4

201503 1.165.386.752 632.186.408 31.383.291 7.435.626 2.297.133

201504 1.147.252.700 627.759.878 33.899.937 6.865.060

201601 1.196.496.311 757.492.790 37.270.418

201602 1.290.206.298 765.921.259

201603 1.181.809.725

TABELA 32 –Triângulo de run-off resultante para atenção=2 e porte=1

Trim. \ Desenv. 0 1 2 3 4

201502 6.229.188 855.380 2.371 1.106 106

201503 6.543.196 814.021 2.517 3.080

201504 6.267.996 798.922 1.586

201601 6.509.507 940.390

201602 4.778.222

TABELA 33 –Triângulo de run-off resultante para atenção=2 e porte=2

Trim. \ Desenv. 0 1 2 3 4

201503 120.420.419 30.891.749 1.353.719 649.978 40.658

201504 139.594.094 28.434.822 1.898.771 198.674

201601 134.185.930 33.473.693 1.994.740

201602 155.664.884 33.528.112

201603 153.236.253

TABELA 34 –Triângulo de run-off resultante para atenção=2 e porte=3

Trim. \ Desenv. 0 1 2 3 4

201503 388.997.806 119.606.280 5.003.107 1.329.317 413.782

201504 364.142.334 118.288.111 6.417.690 1.249.125

201601 375.158.929 140.794.038 6.125.478

201602 402.687.411 134.257.504

201603 364.630.934
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TABELA 35 –Triângulo de run-off resultante para atenção=3 e porte=1

Trim. \ Desenv. 0 1 2 3 4

201503 1.192.657 872.716 30.076 4.603 1.285

201504 914.061 709.740 24.910 7.883

201601 802.074 831.365 29.904

201602 912.112 938.203

201603 1.018.063

TABELA 36 –Triângulo de run-off resultante para atenção=3 e porte=2

Trim. \ Desenv. 0 1 2 3 4

201503 2.500.016 464.579 41.493 7.461 805

201504 2.464.095 245.617 33.395 2.076

201601 1.848.661 421.094 35.775

201602 1.869.042 389.568

201603 1.885.085

TABELA 37 –Triângulo de run-off resultante para atenção=3 e porte=3

Trim. \ Desenv. 0 1 2 3 4

201503 29.333.973 16.384.406 1.244.614 202.398 46.071

201504 27.935.417 16.953.247 1.951.860 213.832

201601 27.067.351 20.032.983 1.277.946

201602 31.300.707 18.592.053

201603 21.926.427

4.3.3	 Detalhamento do Modelo

Para modelagem do montante de eventos ocorridos e não avisados, nos baseamos no 
modelo descrito em Kass et al. (2008), também descrito no Capítulo 3 de Melo e Neves 
(2012). Segue, na Tabela 14, a ilustração do triângulo de run-off de aviso de evento:

TABELA 38 – Triângulo de run-off de aviso de evento

Período da ocorrência 
(i)

Tempo de desenvolvimento dos avisos (j)

1 2 ... M

1 A1,1 A1,2 ... A1,m

2 A2,1 A2,2 ... A2,m

(...) ... ... ...

M Am,1 Am,2 ... Am,m
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Em que Ai,j denota o montante de eventos ocorridos no trimestre i e avisados com j tri-
mestres de atraso. Assumimos que cada variável Ai,j é condicionalmente independente. 
No nosso modelo, Ai,j tem distribuição lognormal, conforme descrito a seguir:

	J Equação de observação:

(1)

	J Equação estrutural:

(2)

	J Restrições do modelo:

(3)

Os fatores αi,c,p refletem os efeitos do tempo de ocorrência e β1,c,p os efeitos do tempo até 
o aviso. A restrição apresentada na equação (3) é importante para não termos efeitos de 
multicolinearidade. Para o ajuste dos modelos, os valores dos triângulos foram deflacio-
nados. Os parâmetros estimados foram apresentados na tabela a seguir.

TABELA 39 – Parâmetros estimados por máxima verossimilhança

Carteira μ α0 α1 α2 α3 α4 β0 β1 β2 β3 β4 σ

11 17,3911 0 0,1876 0,1955 0,2461 -0,0196 0 -0,8570 -4,3518 -5,7080 -7,1256 0,0150

12 19,5629 0 0,0562 -0,0457 -0,0226 -0,1671 0 -1,2932 -4,6787 -6,4879 -7,0243 0,0045

13 20,8395 0 -0,0064 0,1141 0,1520 0,0508 0 -0,5483 -3,5306 -5,0544 -6,1923 0,0010

21 15,5690 0 0,2710 -0,0291 0,1605 -0,1894 0 -2,0161 -7,9927 -8,1839 -10,9056 0,0327

22 18,7591 0 -0,1955 0,0271 0,0709 0,0885 0 -1,4689 -4,3425 -5,8692 -8,1461 0,0509

23 19,7047 0 0,0274 0,0948 0,1075 0,0097 0 -1,0956 -4,1694 -5,6494 -6,7716 0,0031

31 13,7740 0 -0,0308 -0,0555 0,0263 0,0595 0 -0,1253 -3,4984 -5,0551 -6,6154 0,0203

32 14,8758 0 -0,5371 -0,3065 -0,3394 -0,4263 0 -1,7591 -4,0831 -6,3295 -8,1847 0,0415

33 17,1052 0 0,1226 0,0378 0,1314 -0,2020 0 -0,4759 -2,9655 -4,9210 -6,3673 0,0090

A seguir, na Figura 15, seguem os qq-plots de cada classe. Podemos verificar que os 
modelos estão ajustados e que a premissa de normalidade não deve ser rejeitada.
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FIGURA 15 – QQ-Plot valores ajustados x observados
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Após a estimação dos parâmetros, por meio de simulação estocástica, estendemos 
o triângulo e chegamos a uma distribuição para cada variável Ai,j,c,p. Para as células 
i + j ≤ m + 1, as variáveis foram observadas e não precisam ser simuladas, as demais são 
simuladas via Monte Carlo da seguinte forma:

(4)
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O valor total estimado dos eventos ocorridos a serem avisados em cada simulação é 
igual a:

(5)

Em que:

	J ik é a taxa de juros real do trimestre k proveniente da estrutura a termo de taxa de 
juros (ETTJ) de cupom de IPCA23-24;

	J k = i + j - m - 1.

Temos, então, uma distribuição para para Vc,p cada classe. O valor do capital de cada 
classe será obtido com base na distribuição simulada, observando a equação a seguir:

(6)

Em que:

	J CRSProc,p,α é o capital de risco de subscrição de provisionamento para o tipo de 
atenção c, porte p e nível de risco α;

	J VaRc,p,α é VaR (que depende o nível de risco, 5%, 2,5%, 1% ou 0,5%) da distribuição 
simulada para o tipo de atenção c e porte p; 

	J Ec,p é a média da distribuição simulada para o tipo de atenção c e porte p.

Com isso, o valor de CRSProc,p,α depende do nível de risco α (5%, 2,5%, 1% e 0,5%).

A Figura 16 apresenta a distribuição dos Vc,p, e a Tabela 40 algumas estatísticas descri-
tivas dos valores simulados de Vc,p e os valores de CRSProc,p para os quatro diferentes 
níveis de significância.

23	 Taxa de juros (ETTJ) de cupom de IPCA estimada na data-base junho/2016 pela Anbima (2010) utilizando o modelo de 
Svensson (1994).

24	 O procedimento que poderia ser o mais adequado seria utilizar a curva de cupom de “Inflação médica”, contudo, no merca-
do brasileiro não existe tal curva de juros. Diante disso, adotamos a curva de juros real oficial. Entendemos que a adoção 
desta não trará grandes prejuízos nessa modelagem, pois não necessitamos modelar o risco dessas curvas, pois não há 
regras de garantia mínima de juros. O uso da curva para desconto mantém a coerência temporal dos valores de despesas 
para diferentes prazos.
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FIGURA 16 – Histogramas de Vc,p
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TABELA 40 – Estatística de Vc,p

Carteira 11 12 13 21 22 23 31 32 33

Média 16.297.900 79.241.853 776.278.216 645.269 40.912.818 137.371.721 976.091 404.939 16.872.932

Min 9.891.729 59.713.344 676.332.001 309.351 18.773.216 111.757.948 584.200 208.041 12.091.512

Max 26.616.864 106.435.576 875.646.357 1.380.793 102.446.770 170.893.749 1.721.602 830.716 24.013.939

Quantil 
99,5% 21.659.830 92.664.415 834.264.359 1.005.801 67.387.330 155.823.170 1.359.618 619.460 20.545.916

Quantil 
99% 21.058.401 91.215.233 828.349.311 965.159 64.051.869 153.808.076 1.314.926 592.908 20.125.442

Quantil 
97,5% 20.175.530 89.065.876 819.805.421 903.438 59.312.621 150.995.261 1.252.346 555.959 19.558.429

Quantil 
95% 19.458.086 87.369.216 812.516.442 853.147 55.586.716 148.688.913 1.201.459 526.851 19.095.767

Capital 
99,5% 5.361.929 13.422.562 57.986.143 360.532 26.474.512 18.451.448 383.527 214.521 3.672.983

Capital 
99% 4.760.500 11.973.381 52.071.096 319.890 23.139.051 16.436.355 338.835 187.969 3.252.510

Capital 
97,5% 3.877.629 9.824.023 43.527.206 258.169 18.399.803 13.623.540 276.255 151.020 2.685.497

Capital 
95% 3.160.185 8.127.363 36.238.226 207.878 14.673.898 11.317.191 225.368 121.911 2.222.835

Como veremos adiante, os resultados para o tipo de atenção 2 não são usados para 
obtenção da fórmula padrão de cálculo de capital e são utilizados somente para análise 
de fatores de risco por porte.

Assim, concluímos a mensuração do risco de provisionamento. Entretanto, o objetivo é 
mensurar os fatores padrão de risco, que se dará por otimização, conforme apresentado 
na próxima seção.

4.3.4	 Otimização dos Fatores

Nessa seção, obtemos fatores para os tipos de atenção 1 e 3 (médico-hospitalar e odon-
tológico) e a correlação entre esses riscos, para que seja possível calcular o capital para 
OPSs mistas. Os fatores de risco não levam em consideração o porte da OPS.

Uma vez obtidos todos os CRSProc,p,α, com diferentes níveis de risco (5%, 2,5%, 1% e 0,5%), 
para cada classe disponível (c, p), do tipo de atenção 1 e 3, obteremos os fatores de risco 
por meio da equação (1) considerando as expectativas das distribuições (médias) como 
a base de cálculo de capital de risco de provisionamento.

(1)
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Em que:

	J κc,α é o fator de risco de provisionamento para os tipos de atenção 1 e 3 para o 
nível de risco α; e

	J Ec,p é a média da distribuição simulada para o tipo de atenção 1 e 3 e porte p.

Testamos mensurar os fatores de risco em função do total de eventos nos últimos qua-
tro trimestres para cada classe. No entanto, por se tratar de base de dados diferente da 
atuarial (Peona), o ajuste ficou bastante prejudicado. Assim, para cálculo dos fatores de 
risco de provisionamento para os tipos de atenção 1 e 3, usamos somente a base de 
dados atuarial.

Para cálculo periódico do capital, a ANS poderia considerar a Peona como uma proxy 
da média da distribuição simulada - Ec,p. No entanto, há de se ter especial atenção no 
acompanhamento da Peona, pois, se a OPS estiver estimando uma provisão menor que 
a expectativa dos eventos ocorridos e não avisados, será apurado um capital requerido 
a menor também.

Estimamos κc para cada nível de risco considerado no estudo. Na Tabela 41, seguem os 
fatores de risco de provisionamento.

TABELA 41 – Fator de risco de provisionamento por tipo de atenção e nível de risco

Tipo de atenção κc (α=5%) κc (α=2,5%) κc (α=1%) κc (α=0,5%)

Médico-hospitalar 0,047 0,056 0,067 0,075

Odontológico 0,132 0,159 0,193 0,218

Como podemos facilmente notar da análise da Tabela 41, ao comparar os fatores esti-
mados com as proporções que indicam as relações entre o capital requerido para risco 
de subscrição de provisionamento e as respectivas médias das distribuições, os fatores 
finais estimados são muito assimilados às proporções das classes 1 e 3 para o porte 3, 
pois as classes de maiores portes possuem maiores pesos no momento da otimização.

Na sequência, temos que obter os fatores para as operadoras que atuam tanto em mé-
dico-hospitalar quanto odontológico (atenção = misto). Para tal, consideramos a opera-
ção de cada OPS no que diz respeito aos eventos médico-hospitalares e odontológicos. 
Efetuamos esse procedimento diferenciado e não mensuramos diretamente o risco do 
tipo de atenção 2, pois, dependendo da forma de atuação da OPS, o fator de risco deve 
mudar. Por exemplo, uma operadora que opera mais com odontologia deve ter fator de 
risco diferente daquela que opera mais com médico-hospitalar.

Para tal, considerando a proporção de cada operação, chegamos à seguinte fórmula para 
o cálculo, que nada mais é que o fator de risco de provisão da OPS i – ki :
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(2)

Em que:

	J κi é o fator de risco de provisionamento da OPS i, que depende do nível de risco 
definido pela ANS em sua regulação;

	J ζ1 = EV1 ⁄ (EV1+EV3), se ζ1 = 0κ = κ3;
	J ζ3 = EV3 ⁄ (EV1+EV3 ), se ζ3 = 0κi = κi;
	J ρ13 é a correlação entre as operações 1 e 3;
	J EV1 é o total de eventos médico-hospitalar nos últimos 4 trimestres líquidas de 

“compartilhamentos cedidos e aceitos”; 
	J EV3 é o total de eventos odontológicos nos últimos 4 trimestres líquidas de “com-

partilhamentos cedidos e aceitos”.

Observa-se que ζ1 e ζ3 devem ser calculados toda vez que o cálculo do capital for recal-
culado p13, e foi estimada pela correlação dos resíduos dos triângulos ajustados para 
atenção 1 e 3 em todos os portes. Obtemos, neste estudo, ρ13 = 0,40, assim:

(3)

Após obtenção dos fatores de risco de subscrição de provisionamento, chegamos na 
fórmula padrão de cálculo do capital final de risco de subscrição de provisionamento de 
cada OPS i aplicando a seguinte fórmula:

(4)

Em que:

	J CRSProi,t é o capital baseado no risco de provisionamento da OPS i no tempo t;
	J PEONAi,t é a provisão Peona da OPS i no tempo t, que é uma proxy da esperança 

dos eventos ocorridos e não avisados; 
	J ki,t é o fator de risco de provisionamento da OPS i no tempo t, que depende do 

nível de risco definido pela ANS (0,5%, 1%, 2,5% ou 5%).

4.3.5	 Diferenciação do Risco por Porte

Tendo em vista o desejo de que fosse feita uma avaliação do risco diferenciada por porte, 
nesta seção explicitamos a metodologia para aferir a distinção de risco relativo entre os 
três portes. Dessa forma, calcularemos a relação entre o capital requerido para risco de 
subscrição de provisionamento e as respectivas médias das distribuições:

(1)
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Em que γc,p é a razão capital requerido sobre eventos para cada classe (tipo de atenção e 
porte). Cabe destacar que essas razões não devem ser utilizadas como fator para cálculo 
de requerimento de capital. O motivo desse cálculo é apenas para verificar a diferença 
relativa de risco em função do porte da OPS. Segue a tabela com os γc,p calculados:

TABELA 42 – Proporção entre capital e média das distribuições

Carteira Capital 99,5% Capital 99% Capital 97,5% Capital 95%

11 0,329 0,292 0,238 0,194

12 0,169 0,151 0,124 0,103

13 0,075 0,067 0,056 0,047

21 0,559 0,496 0,400 0,322

22 0,647 0,566 0,450 0,359

23 0,134 0,120 0,099 0,082

31 0,393 0,347 0,283 0,231

32 0,530 0,464 0,373 0,301

33 0,218 0,193 0,159 0,132

Com análise da tabela anterior, verifica-se, como era de se esperar, que, se os fatores da 
fórmula padrão fossem diferenciados pelo porte, as OPSs de médio e pequeno porte te-
riam um capital relativamente superior às de grande porte. Ademais, quando analisamos 
os fatores γ2,3 observamos que estão entre os valores de γ1,3 e γ3,3. No entanto, como 
estamos trabalhando com uma carteira aglutinada, a obtenção de ki, dependendo da 
distribuição dos eventos, é tecnicamente mais coerente.

4.4	 Risco de remissão

4.4.1	 Considerações Gerais

Para análise de risco dos contratos com remissão, definimos algumas premissas básicas 
iniciais, em conjunto com a ANS. A primeira é que assumimos que a cobertura de risco 
dos contratos é a morte do titular, a segunda é a existência de contratos com remissão 
temporária, nesse caso, assumimos cinco anos, que é o prazo mais comum, de acordo 
com a equipe técnica da ANS, e com remissão vitalícia. Consideramos que as OPSs uti-
lizam o método de repartição de capitais de cobertura, no qual a provisão de remissão é 
constituída após a ocorrência do evento.

Na nossa metodologia de cálculo do capital baseado em risco de subscrição, mensura-
mos fatores de risco de subscrição por faixas etárias padronizadas (ver Tabela 43) para 
os beneficiários de planos privados de saúde, segregando as coberturas temporária e 
vitalícia. Apesar de a cobertura vitalícia apresentar pouca representatividade, entendemos 
ser um risco importante, que não pode ser descartado.
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TABELA 43 – Faixas etárias dos planos de saúde

ID Faixa Etária

1 Até 18 anos

2 De 19 até 23 anos

3 De 24 até 28 anos

4 De 29 até 33 anos

5 De 34 até 38 anos

6 De 39 até 43 anos

7 De 44 até 48 anos

8 De 49 até 53 anos

9 De 54 até 58 anos

10 59 anos ou mais

Resumidamente, para os contratos com remissão temporária (prazo certo) trabalhamos 
com três incertezas na modelagem: sexo do titular, risco de morte do titular no prazo de um 
ano e valores anuais dos eventos dos beneficiários durante a cobertura da remissão. Para 
os contratos com remissão vitalícia adicionamos a incerteza da sobrevivência do cônjuge 
(beneficiário dependente) após o falecimento do titular. Destaca-se que essa incerteza 
também poderia ser considerada nos contratos com remissão temporária, mas esse risco 
é reduzido, pois o prazo estabelecido no contrato tende a ser curto e a variação decorrente 
dessa incerteza não traria grandes ganhos na mensuração, aumentando desnecessaria-
mente a complexidade do modelo. Maiores detalhes serão fornecidos nas próximas seções.

A medida de risco utilizada foi o VaR com níveis de risco de 5%, 2,5%, 1% e 0,5%.

Para avaliação do risco de mortalidade do titular e dos dependentes, utilizamos as tábuas 
de mortalidade e sobrevivência BR-EMS – mt e sb 2015, segregadas por sexo25, desenvol-
vidas a partir da experiência do mercado segurador brasileiro pela Universidade Federal 
do Rio de Janeiro (UFRJ). As probabilidades de morte utilizadas no nosso processo de 
simulação são referentes às idades centrais de cada faixa etária. Utilizamos para a mor-
te do titular as tábuas de mortalidade, e na remissão vitalícia para a sobrevivência dos 
cônjuges a tábua de sobrevivência.

Definimos, ainda, que a exposição para cálculo do capital baseado em risco será o valor 
da contraprestação anual dos beneficiários da remissão, que assumimos como uma proxy 
dos valores das expectativas de despesa de assistência.

Haja vista existir incerteza nas despesas de assistência futuras, devemos assumir uma dis-
tribuição de probabilidade para estimar essa despesa anual para os beneficiários a remissão. 
Assumimos uma função de distribuição positiva de apenas um parâmetro, i.e., a distribuição 
exponencial. Como trabalhamos na mensuração de fatores para R$1,00 de exposição, os 

25	 Circular Susep N.º 515, de 3 de julho de 2015.
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valores anuais de despesa de eventos, na nossa simulação de Monte Carlos, terão distribuição 
exponencial com média 1, e, por conseguinte, desvio padrão igual a 1 também.

A exposição ao risco será multiplicada pelo fator correspondente à faixa etária do bene-
ficiário e ao tempo (remissão temporária ou vitalícia). Ressalta-se que se considera ser 
independentes os contratos e os eventos no tempo. Segue a fórmula para obtenção do 
capital baseado em risco de subscrição para os contratos com remissão da OPS i:

(1)

Em que:

	J CRSRai é o capital baseado em risco de subscrição para os contratos com remis-
são da OPS i;

	J fae,v é o fator padrão de risco para faixa etária e e temporariedade v (temporária 
ou vitalícia) do contrato n;

	J m é o número de contratos com remissão da OPS i para faixa etária e e tempo-
rariedade v; 

	J Cn é a exposição ao risco do contrato n na faixa etária e e temporariedade v, i.e., 
soma das contraprestações dos últimos 12 meses dos beneficiários da remis-
são do contrato n.

Não obteremos os fatores para primeira faixa etária, de 0-18 anos, pois assumimos não 
haver dependentes para titulares nessa faixa.

4.4.2	 Detalhamento do Modelo

4.4.2.1	 Remissão por Prazo Certo

Conforme antecipado anteriormente, para os contratos de remissão por prazo certo, 
mensuramos o risco considerando três incertezas na modelagem: sexo do titular, risco 
de morte do titular no prazo de um ano e valores anuais dos eventos dos beneficiários 
durante a cobertura da remissão. Para isso, resumimos, na tabela a seguir, as caracterís-
ticas básicas para cada faixa etária que assumimos de acordo com dados obtidos junto 
à ANS26:

26	 Para a última faixa, a idade média foi obtida por meio do valor da idade inferior da faixa (59 anos) e a média dos máximos 
das idades observados para as diferentes operadoras (95 anos). Os percentuais de beneficiários do sexo masculino foram 
obtidos por meio dos totais observados, por faixa, entre as operadoras, excluindo as operadoras que não possuem exposi-
ção na faixa. Isso porque a ANS não possui os dados isolados para os planos em remissão. E, por fim, adotou-se o número 
padrão de 1.000 beneficiários por faixa, tendo em vista que não há essa informação na ANS. Somente como base de com-
paração, observamos o número médio de beneficiários por faixa total e estipulamos um valor menor, pois entendemos que 
somente uma parcela dos planos das operadoras que oferecem remissão deve prever tal cláusula.
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TABELA 44 – Remissão por prazo certo – características por faixa etária

Faixa (e) Faixa Etária (anos) Idade Média (ie) % Sexo Masculino (Se) Número de Ben. Titulares (Ne)

1 Até 18 NA NA NA

2 De 19 até 23 21 51,7% 1.000

3 De 24 até 28 26 52,3% 1.000

4 De 29 até 33 31 53,7% 1.000

5 De 34 até 38 36 54,6% 1.000

6 De 39 até 43 41 55,1% 1.000

7 De 44 até 48 46 55,0% 1.000

8 De 49 até 53 51 54,8% 1.000

9 De 54 até 58 56 53,6% 1.000

10 59 ou mais 77 47,1% 1.000

Dadas as características detalhadas acima, iniciamos o processo de determinação da dis-
tribuição dos resultados e estimação do risco para cada faixa etária. Para isso, utilizamos 
um procedimento de simulação de Monte Carlo, onde simulamos Ns = 100.000 resultados. 
Tal processo se resumiu às seguintes etapas para cada faixa etária:

1.	 Simulamos, por meio de uma distribuição Bernoulli com parâmetro se, o sexo do 
titular de cada um dos Ne contratos. Como resultado, para cada contrato, tivemos 
uma variável indicadora do sexo Isexo, em que Isexo = 1, se sexo masculino, e Isexo = 0, 
se sexo feminino.

2.	 Simulamos, por meio de uma distribuição Bernoulli com parâmetro igual a proba-
bilidade de morte da tábua BR-SEM mt 2015, considerando o sexo (Isexo) e a idade 
média da faixa etária (Ie), se o titular faleceu (Imorte=1) ou não (Imorte=0) no ano de 
avaliação.

3.	 No caso de morte do titular (Imorte=1), utilizando uma distribuição exponencial 
com média 1, geramos as despesas com eventos dos beneficiários para os próxi-
mos cinco anos, assumindo independência entre os anos, Xt~Exp(α=1),  1≤t≤5.

4.	 Por fim, determinamos o valor presente dos fluxos financeiros de pagamento de 
eventos de cada simulação utilizando a estrutura a termo de taxa de juros real.27 
Utilizamos a taxa spot para o prazo t (yt).

5.	 Após todas as simulações detalhadas dos passos 1 até 4 para cada um dos Ne 
contratos da faixa etária, temos uma distribuição de despesas com eventos dos 

27	 Taxa de juros (ETTJ) de cupom de IPCA estimada na data-base junho/2017 pela Anbima (2010) utilizando o modelo de 
Svensson (1994)
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beneficiários da remissão, segmentados por faixa etária. Matematicamente, te-
mos a seguinte equação do resultado para cada simulação (Rs)28:

(1)

Assim, o valor do capital baseado em risco de subscrição para remissão temporária, por 
faixa etária, será igual ao VaR de Rs, para cada nível de risco, descontado da esperança 
da distribuição de despesas com eventos, E[Rs]. Para transformar em fatores unitários, 
dividimos os valores do capital pelo número de titulares em cada faixa, Ne.

Nos histogramas agregados, na Figura 17, a seguir, apresentamos as distribuições dos 
resultados para as diferentes faixas etárias.

28	 Existe a incerteza de quando ocorrerá a morte do titular, diante disso, assumimos que, no caso de morte, ela ocorre no 
início de cada ano, por isso, adotamos a taxa para t-1
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FIGURA 17 – Risco de remissão (prazo certo) – Distribuição dos resultados
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Adicionalmente, consolidamos na tabela a seguir os resultados para diferentes níveis de 
confiança.
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TABELA 45 – Risco de remissão (prazo certo) para R$1,00 de exposição 
ao risco – Resultados para diferentes níveis de confiança

Faixa Média VaR 
95%

VaR 
97,5%

VaR 
99%

VaR 
99,5%

Capital 
95%

Capital 
97,5%

Capital 
99%

Capital 
99,5%

1 NA NA NA NA NA NA NA NA NA

2 0,004 0,012 0,015 0,018 0,020 0,009 0,011 0,014 0,016

3 0,003 0,012 0,014 0,017 0,019 0,009 0,011 0,014 0,016

4 0,004 0,013 0,015 0,018 0,020 0,009 0,011 0,015 0,017

5 0,005 0,014 0,017 0,020 0,023 0,010 0,012 0,016 0,018

6 0,006 0,017 0,020 0,024 0,027 0,011 0,014 0,018 0,020

7 0,009 0,022 0,026 0,029 0,032 0,013 0,017 0,020 0,023

8 0,014 0,031 0,035 0,039 0,042 0,016 0,020 0,025 0,028

9 0,022 0,042 0,047 0,052 0,056 0,020 0,024 0,030 0,034

10 0,130 0,175 0,185 0,196 0,203 0,045 0,054 0,066 0,073

Assim, as quatro últimas colunas da tabela anterior são os fatores padrão de risco, para 
os quatro diferentes níveis de risco, para cada faixa etária para contratos com cláusula 
de remissão temporária – fae,v. Os fatores são aplicados na equação (1) desta seção para 
cálculo do capital.

Como esperado, o valor do capital é crescente de acordo com a faixa etária. Isso ocorre, 
pois, nas primeiras faixas, o risco de morte do titular é mais reduzido e, com isso, na 
maioria dos casos não há a morte do titular, logo há uma concentração muito grande de 
resultados nulos. Nas maiores faixas, essa probabilidade aumenta, logo existem mais 
resultados diferentes de zero e, consequentemente, ocorre o aumento da incerteza.

4.4.2.2	 Remissão Vitalícia

Efetuamos procedimento análogo ao da remissão temporária, contudo, conforme já ante-
cipado, para os contratos com remissão vitalícia adicionamos a incerteza da sobrevivên-
cia do cônjuge (beneficiário dependente) após o falecimento do titular. Outra observação 
importante é que consideramos para as simulações uma estrutura familiar típica: um 
casal em que o homem é três anos mais velho que a mulher e existem dois filhos 30 anos 
mais novos que o titular do plano. Consideramos, também, que a cobertura dos filhos em 
caso de falecimento do titular ocorre até a maior idade aos 21 anos.
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Diante do detalhamento anterior, resumimos, na tabela a seguir, as características básicas 
para cada faixa etária29:

TABELA 46 – Remissão vitalícia para R$1,00 de exposição 
ao risco – características por faixa etária

Faixa (e)
Idade Média 

 (ie)

Idade do Cônjuge (Ice)  
se titular

% Sexo 
Masculino 

(Se)

Número de 
Ben. Titulares 

(Ne)

Idade dos 
Filhos30

Prazo Renda 
Filhos (pe)

Homem Mulher

1 NA NA NA NA NA NA NA

2 21 18 24 51,7% 1.000 NA NA

3 26 23 29 52,3% 1.000 NA NA

4 31 28 34 53,7% 1.000 1 20

5 36 33 39 54,6% 1.000 6 15

6 41 38 44 55,1% 1.000 11 10

7 46 43 49 55,0% 1.000 16 5

8 51 48 54 54,8% 1.000 NA NA

9 56 53 59 53,6% 1.000 NA NA

10 77 74 80 47,1% 1.000 NA NA

Dadas as características detalhadas anteriormente, iniciamos o processo de determina-
ção da distribuição dos resultados e a estimação do risco para cada faixa etária. Para 
isso, utilizamos um procedimento de simulação de Monte Carlo, no qual simulamos 
Ns=100.000 resultados. Tal processo se resumiu às seguintes etapas:

1.	 Simulamos, por meio de uma distribuição Bernoulli com parâmetro se, o sexo do 
titular de cada um dos Ne contratos. Como resultado para cada contrato, tivemos 
uma variável indicadora do sexo Isexo, em que Isexo =1, se sexo masculino, e Isexo =0, 
se sexo feminino.

2.	 Simulamos, por meio de uma distribuição Bernoulli com parâmetro igual a proba-
bilidade de morte da tábua BR-SEM mt 2015, considerando o sexo (Isexo) e a idade 
média da faixa etária (Ie), se o titular faleceu (Imorte =1) ou não (Imorte =0) no ano de 
avaliação.

3.	 No caso de morte do titular (Imorte =1), todo ano até o final da tábua BR-EMS sb 
2015, por meio de uma distribuição Bernoulli com parâmetro igual a probabilidade 

29	 Para a última faixa, a idade média foi obtida por meio do valor da idade inferior da faixa (59 anos) e a média dos máximos 
das idades observados para as diferentes operadoras (95 anos). Os percentuais de beneficiários do sexo masculino fo-
ram obtidos por meio dos totais observados, por faixa, entre as operadoras, excluindo as operadoras que não possuem 
exposição na faixa. Isso porque a ANS não possui os dados isolados para os planos em remissão. E, por fim, adotou-se o 
número padrão de mil beneficiários por faixa, tendo em vista que não há essa informação na ANS. Somente como base de 
comparação, observamos o número médio de beneficiários por faixa total e estipulamos um valor menor, pois entendemos 
que somente uma parcela dos planos das operadoras que oferecem remissão deve prever tal cláusula.

30	 Considerando a estrutura familiar padrão adotada somente há filhos nas faixas 4 até 7.



Metodologia para desenvolvimento de abordagem padronizada para avaliação do risco de subscrição no setor de saúde suplementar 93

de morte da tábua, considerando o sexo e a idade, verificamos se o cônjuge fale-
ceu ou não. Em caso de falecimento, encerra-se a simulação para esse cônjuge e 
obtemos a idade de morte do cônjuge (mc).

4.	 No caso de morte do titular (Im =1), utilizando uma distribuição exponencial com 
média 1, geramos as despesas Xt com eventos dos beneficiários dependentes 
até a idade de morte do cônjuge (mc),, e para as faixas que se aplica geramos 
valores das despesas de cada um dos dois filhos w (Xft,w) até a maior idade 
(pe) deles, assumindo independência entre os anos, Xt~Exp(α=1),  1≤t≤mc e 
Xft,w~Exp(α=1),  1≤t≤pe e w= 1 e 2. Observa-se, ainda, que nas faixas que existem 
filhos serão três assistidos e nas demais será somente um assistido. Logo o nú-
mero de dependentes por faixa será nae = 1 ou 3.

5.	 Por fim, determinamos o valor presente dos fluxos financeiros de pagamento de 
eventos de cada simulação utilizando a estrutura a termo de taxa de juros real.31 
Utilizamos a taxa spot para o prazo t (yt).

6.	 Após todas as simulações detalhadas dos passos 1 até 5, para cada um dos Ne 
contratos da faixa etária, temos uma distribuição de despesas com eventos dos 
beneficiários da remissão por faixa etária. Matematicamente, temos a seguinte 
equação do resultado para cada simulação s (Rs)

(1)

Assim, o valor do capital baseado em risco de subscrição para remissão temporária, por 
faixa etária, será igual ao VaR de Rs, para cada nível de risco, descontado da esperança 
da distribuição de despesas com eventos, E[Rs]. Para transformar em fatores unitários, 
dividimos os valores do capital pelo número de titulares em cada faixa, Ne e o número de 
beneficiários dependentes (nae).

Nos histogramas agregados na Figura 18 apresentamos as distribuições dos resultados 
para as diferentes faixas etárias.

31	 Taxa de juros (ETTJ) de cupom de IPCA estimada na data-base junho/2017 pela Anbima (2010) utilizando o modelo de 
Svensson (1994)
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FIGURA 18 – Risco de remissão (vitalícia) – Distribuição dos resultados
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Adicionalmente, consolidamos, na tabela a seguir, os resultados para diferentes níveis 
de confiança.
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TABELA 47 – Risco de remissão (prazo vitalícia) para R$1,00 de 
exposição ao risco – Resultados para diferentes níveis de confiança

Faixa Média VaR
95%

VaR
97,5%

VaR
99%

VaR
99,5%

Capital
95%

Capital
97,5%

Capital
99%

Capital
99,5%

1 NA NA NA NA NA NA NA NA NA

2 0,037 0,107 0,130 0,146 0,154 0,070 0,093 0,109 0,117

3 0,034 0,100 0,120 0,136 0,144 0,066 0,087 0,102 0,110

4 0,018 0,054 0,058 0,063 0,067 0,036 0,040 0,045 0,049

5 0,019 0,051 0,055 0,060 0,064 0,032 0,036 0,041 0,045

6 0,021 0,048 0,052 0,058 0,063 0,027 0,031 0,037 0,042

7 0,022 0,044 0,048 0,054 0,058 0,022 0,026 0,032 0,036

8 0,062 0,109 0,120 0,134 0,144 0,048 0,059 0,072 0,082

9 0,079 0,136 0,149 0,165 0,176 0,057 0,070 0,087 0,097

10 0,266 0,360 0,380 0,403 0,422 0,094 0,114 0,137 0,156

Assim, as quatro últimas colunas da tabela anterior são os fatores padrão de risco, para 
os quatro diferentes níveis de risco, segmentados por faixa etária para contratos com 
cláusula de remissão vitalícia – fae,v. Os fatores são aplicados na equação (1) dessa seção 
para cálculo do capital.

4.5	 Risco de remidos

4.5.1	 Considerações Gerais

Para análise de risco dos contratos já remidos, definimos algumas premissas básicas 
iniciais, em conjunto com a ANS. Todas essas premissas já foram detalhadas na seção 
anterior, na qual apresentamos a mensuração do risco de remissão.

A diferença entre o cálculo realizado nessa seção e na seção anterior é que o fato do 
evento gerador da remissão – morte do titular – já ocorreu. Logo retiramos a incerteza 
da morte do titular. Adicionalmente, outra diferença é a base de aplicação dos fatores, 
que será detalhada adiante.

De acordo com RN n.º 293, de 2015, a provisão para remissão deve ser constituída inte-
gralmente por metodologia atuarial. Para cálculo do capital baseado em risco de subscri-
ção, dividiremos os contratos em três faixas referente ao tempo restante de pagamento 
da remissão: (i) tempo remanescente entre 0 e 2,5; (ii) tempo remanescente entre 2,5 e 5 
e (iii) vitalício. Para este último, utilizaremos segregações por faixas de idade comuns à 
saúde suplementar. Para o caso vitalício, trabalharemos com as idades médias das faixas 
de idade para estimação do risco referente à probabilidade de morte.
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Para os fatores de prazo certo, tendo em vista que desconsideramos o risco de morte 
do beneficiário dependente assistido durante a remissão, o único risco é a incerteza do 
valor dos eventos. Já para a parcela de contratos vitalícios existe, ainda, a incerteza da 
morte do beneficiário assistido. Destaca-se que essa incerteza poderia ser considerada 
nos contratos por prazo certo, mas, considerando o curto prazo, esse risco é reduzido e a 
variação dele não traria grandes ganhos na mensuração, aumentando desnecessariamen-
te a complexidade do modelo. Detalhamento maior será fornecido nas próximas seções.

A medida de risco utilizada foi o VaR com níveis de risco de 5%, 2,5%, 1% e 0,5%.

Para avaliação do risco de morte do beneficiário dependente utilizamos as tábuas de so-
brevivência BR-EMS–sb 2015, segregadas por sexo32, desenvolvidas a partir da experiên-
cia do mercado segurador brasileiro pela Universidade Federal do Rio de Janeiro (UFRJ). 
As probabilidades de morte utilizadas no nosso processo de simulação são referentes 
às idades centrais de cada faixa etária.

Haja vista existir incerteza nas despesas de assistência futuras, devemos assumir uma 
distribuição de probabilidade para estimar essa despesa anual para os beneficiários re-
midos. Assumimos uma função de distribuição positiva de apenas um parâmetro, i.e., 
distribuição exponencial. Como trabalhamos na mensuração de fatores para R$1,00 de 
exposição, os valores anuais de despesa de eventos, na nossa simulação de Monte Car-
los, terão distribuição exponencial com média 1, e, por conseguinte, desvio padrão igual 
a 1 também.

A exposição para cálculo do capital baseado em risco será o valor anual da expectativa 
de despesa de assistência à saúde de cada beneficiário remido. A exposição de cada 
beneficiário será multiplicada pelo fator correspondente à faixa etária e ao prazo restante 
de remissão v. Consideraremos a independência entre os contratos.

(1)

Em que:

	J CRSRmi é o capital baseado em risco de subscrição para os beneficiários remi-
dos da OPS i;

	J fme,v é o fator de risco para faixa etária e temporariedade v (temporária ou vitalí-
cia) do beneficiário n;

	J b é o número total de beneficiários remidos; 
	J Edn é a exposição ao risco do beneficiário n, i.e., e a soma dos valores das expec-

tativas de despesa de assistência à saúde de n dos últimos 12 meses.

32	 Circular Susep N.º 515, de 3 de julho de 2015.
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4.5.2	 Detalhamento do Modelo

4.5.2.1	 Remidos por Prazo Certo

Conforme antecipado anteriormente, para os contratos remidos por prazo certo men-
suramos somente o risco considerando a incerteza dos valores anuais dos eventos dos 
beneficiários durante a cobertura remida. Para isso, segregamos os contratos atualmente 
remidos em duas faixas de prazos: até 2,5 anos e de 2,5 até 5 anos.

Considerando uma distribuição uniforme de contratos nos dois grupos de prazos, adota-
mos o prazo médio desses dois grupos como prazo de remissão ainda a ocorrer, ou seja, 
1,25 anos e 3,75 anos. Como trabalhamos com o prazo anual e adotando uma premissa 
mais conservadora, arredondamos os prazos para o inteiro imediatamente superior. Logo, 
os prazos de remissão pendente em cada faixa será tp = 2 e 4 anos na simulação. Resu-
midamente, temos na tabela a seguir33:

TABELA 48 – Remidos por prazo certo – características por faixa de prazos

33	 Adotou-se o número padrão de mil beneficiários por faixa, tendo em vista que a ANS não possui tal número. Somente como 
base de comparação, observamos o número médio por faixa total e estipulamos um valor a menor, pois entendemos que, 
mesmo que uma operadora que opere com remissão, somente uma parcela dos planos deve prever tal cláusula.

34	 Taxa de juros (ETTJ) de cupom de IPCA estimada na data-base junho/2017 pela Anbima (2010) utilizando o modelo de 
Svensson (1994)

Prazos (p) Faixa de Prazos (anos)
Prazo Remanescente 

(tp)
Número de Ben. Dependentes (Ne)

1 Até 2,5 anos 2 1.000

2 De 2,5 até 5 anos 4 1.000

Dadas as simples premissas detalhadas anteriormente, iniciamos o processo de deter-
minação da distribuição dos resultados e a estimação do risco para os dois diferentes 
grupos de prazos. Para isso utilizamos um procedimento de simulação de Monte Carlo, 
no qual simulamos Ns=100.000 resultados. Tal processo se resumiu às seguintes etapas:

1.	 Utilizando uma distribuição exponencial com média 1, geramos as despesas com 
eventos dos beneficiários para os próximos tp anos, assumindo independência 
entre os anos, Xt~Exp(α=1),  1≤t≤tp.

2.	 Determinamos o valor presente dos Np fluxos financeiros de pagamento de even-
tos de cada simulação utilizando a estrutura a termo de taxa de juros real.34 Utili-
zamos a taxa spot para o prazo t (yt).

3.	 Após todas as simulações detalhadas dos passos 1 até 2 para cada um dos Np 
contratos da faixa etária, temos uma distribuição de despesas com eventos dos 



Risco de subscrição no mercado de saúde suplementar brasileiro: uma nova regulamentação98

beneficiários remidos por grupos de prazo. Matematicamente, temos a seguinte 
equação do resultado para cada simulação (Rs):

(1)

Assim, o valor do capital baseado em risco de subscrição para remidos por prazo certo, 
por grupos de prazos, será igual ao VaR de Rs, para cada nível de risco, descontado da 
esperança da distribuição de despesas com eventos, E[Rs]Para transformar em fatores 
unitários, dividimos os valores do capital pelo número de dependentes em cada faixa, Np.

Nos histogramas agregados na Figura 19 apresentamos as distribuições dos resultados 
para as diferentes faixas etárias.

FIGURA 19 – Risco de remidos (prazo certo) – Distribuição dos resultados
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Adicionalmente, consolidamos na tabela a seguir os resultados para diferentes níveis de 
confiança.

TABELA 49 – Risco de remidos (prazo certo) para R$1,00 de exposição 
ao risco – Resultados para diferentes níveis de confiança

Faixa Média VaR
95%

VaR
97,5%

VaR
99%

VaR
99,5%

Capital
95%

Capital 
97,5%

Capital 
99%

Capital 
99,5%

1 1,953 2,026 2,040 2,056 2,067 0,073 0,087 0,103 0,114

2 3,722 3,820 3,839 3,861 3,876 0,098 0,117 0,138 0,154
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As duas últimas colunas da tabela são os fatores padrão de risco, para os quatro diferen-
tes níveis de risco, para cada faixa etária para contratos remidos – fmev. Os fatores são 
aplicados na equação (1) desta seção para cálculo do capital.

4.5.2.2	 Remidos Vitaliciamente

Efetuamos procedimento análogo ao do prazo certo, contudo, conforme já antecipado, 
para os contratos com remissão vitalícia adicionamos a incerteza da sobrevivência do 
cônjuge (beneficiário dependente) após o falecimento do titular, logo os fatores se dife-
renciam por faixa etária e não por grupos de prazo. Outra observação importante é que, 
entre os beneficiários dependentes remidos, existem cônjuges e filhos menores. Para 
a primeira faixa entendemos que não há cônjuge, pois a idade é até 18 anos. Adicional-
mente, consideramos que a cobertura dos filhos em caso de falecimento do titular ocorre 
até a maior idade aos 21 anos. Por isso, tendo em consideração a média de cada faixa, 
somente haverá filhos cobertos na primeira faixa etária. Em resumo, na primeira faixa, 
somente temos dependentes assistidos filhos e, nas demais, somente cônjuges. A tabela 
a seguir resume as características básicas para cada faixa etária35:

TABELA 50 –Remidos vitaliciamente – características por faixa etária

35	 A última faixa a idade média foi obtida por meio do valor da idade inferior da faixa (59 anos) e a média dos máximos das 
idades observados para as diferentes operadoras (94 anos). Os percentuais de beneficiários do sexo masculino foram ob-
tidos por meio dos totais observados por faixa entre as operadoras, excluindo as operadoras que não possuem exposição 
na faixa, a ANS não possui os dados isolados para os planos de remidos. E, por fim, adotou-se o número padrão de mil 
beneficiários por faixa, tendo em vista que a ANS não possui tal número. Somente como base de comparação, observamos 
o número médio de beneficiários por faixa total e estipulamos um valor a menor, pois entendemos que mesmo que uma 
operadora opere com remissão, somente uma parcela dos planos deve prever tal cláusula.

36	 Considerando a estrutura familiar padrão adotada somente há filhos nas faixas 4 até 7.

Faixa (e)
Idade Média 
Assistido (ie)

% Sexo Masculino 
(Se)

Número de Ben. 
Dependentes (Ne)

Idade dos Filhos36
Prazo Renda Filhos 

(pe)

1 NA NA NA 9 12

2 21 44,3% 1.000 21 0

3 26 33,1% 1.000 NA NA

4 31 29,6% 1.000 NA NA

5 36 29,9% 1.000 NA NA

6 41 30,1% 1.000 NA NA

7 46 29,3% 1.000 NA NA

8 51 29,0% 1.000 NA NA

9 56 29,6% 1.000 NA NA

10 77 29,1% 1.000 NA NA
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Dadas as características detalhadas anteriormente, iniciamos o processo de determina-
ção da distribuição dos resultados e estimação do risco para cada faixa etária. Para isso, 
utilizamos um procedimento de simulação de Monte Carlo, no qual simulamos Ns = 100.000 
resultados. Tal processo se resumiu às seguintes etapas:

1.	 Para as faixas 2 até 10 simulamos, por meio de uma distribuição Bernoulli com 
parâmetro Se, o sexo do cônjuge assistido de cada um dos Ne contratos. Como 
resultado, para cada contrato, tivemos uma variável indicadora do sexo Isexo, em 
que, Isexo =1 se sexo masculino, e Isexo =0, se sexo feminino.

2.	 Para as faixas 2 até 10, todo ano até o final da tábua BR-EMS sb 2015, verificamos 
se o cônjuge faleceu ou não, por meio de uma distribuição Bernoulli com parâme-
tro igual a probabilidade de morte da tábua, considerando o sexo e a idade. Em 
caso de falecimento, encerra-se a simulação para esse cônjuge e obtemos a idade 
de morte do cônjuge (mc).

3.	 Para as faixas 2 até 10, utilizando uma distribuição exponencial com média 1, 
geramos as despesas Xt com eventos dos beneficiários até a idade de morte do 
cônjuge (mc) e, para a faixa 1, geramos valores das despesas de cada filho Xft até a 
maior idade (pe), assumindo independência entre os anos, Xt~Exp(α=1),  1≤t≤mc 
e Xt~Exp(α=1),  1≤t≤pe.

4.	 Por fim, determinamos o valor presente dos fluxos financeiros de pagamento de 
eventos de cada simulação utilizando a estrutura a termo de taxa de juros real37. 
Utilizamos a taxa spot para o prazo t (yt).

5.	 Após todas as simulações detalhadas dos passos 1 até 4 para cada um dos Ne 
contratos da faixa etária, temos uma distribuição de despesas com eventos dos 
beneficiários da remissão por faixa etária. Matematicamente, temos a seguinte 
equação do resultado para cada simulação s (Rs):

Para a faixa 1:

(1)

Para a faixa 2 até a 10:

(2)

37	 Taxa de juros (ETTJ) de cupom de IPCA estimada na data-base junho/2017 pela ANBIMA (2010) utilizando o modelo de 
Svensson (1994).



Metodologia para desenvolvimento de abordagem padronizada para avaliação do risco de subscrição no setor de saúde suplementar 101

Assim, o valor do capital baseado em risco de subscrição para remissão por prazo certo, 
por faixa etária, será igual ao VaR de Rs, para cada nível de risco, descontado da esperança 
da distribuição de despesas com eventos, E[Rs]. Para transformar em fatores unitários, 
dividimos os valores do capital pelo número de dependentes em cada faixa, Ne.

Nos histogramas agregados na Figura 20 apresentamos as distribuições dos resultados 
para as diferentes faixas etárias.

FIGURA 20 – Risco de remidos (vitaliciamente) – Distribuição dos resultados
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Adicionalmente, consolidamos, na tabela a seguir, os resultados para diferentes níveis 
de confiança.
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TABELA 51 – Risco de remidos (vitaliciamente) para R$1,00 de exposição 
ao risco – Resultados para diferentes níveis de confiança

Faixa Média VaR-95% VaR
97,5%

VaR 
-99%

VaR
99,5%

Capital 
95%

Capital 
97,5%

Capital 
99%

Capital 
99,5%

1 9,069 9,207 9,233 9,264 9,285 0,139 0,165 0,195 0,216

2 17,915 18,091 18,125 18,167 18,192 0,176 0,210 0,252 0,277

3 17,671 17,851 17,885 17,926 17,953 0,179 0,214 0,254 0,282

4 17,355 17,538 17,575 17,616 17,645 0,184 0,220 0,261 0,290

5 16,981 17,170 17,206 17,249 17,280 0,189 0,225 0,267 0,299

6 16,490 16,686 16,723 16,767 16,795 0,196 0,233 0,277 0,305

7 15,877 16,083 16,123 16,167 16,199 0,206 0,247 0,290 0,322

8 15,145 15,361 15,402 15,448 15,481 0,217 0,257 0,303 0,336

9 14,243 14,469 14,510 14,559 14,595 0,226 0,267 0,316 0,351

10 8,629 8,867 8,912 8,965 8,999 0,238 0,284 0,336 0,371

As quatro últimas colunas da tabela são os fatores padrão de risco, para os quatro dife-
rentes níveis de risco, de cada uma das faixas etárias para contratos remidos vitalícios 
– fme,v. Os fatores são aplicados na equação (1) desta seção para cálculo do capital.

4.6	 Risco de PSL-SUS

4.6.1	 Considerações Gerais

A IN Conjunta n.º 5 da Diope e Dides, de 30 de setembro de 2011, dispõe sobre a contabi-
lização dos montantes devidos de ressarcimento ao SUS no Plano de Contas Padrão da 
ANS, e é a base para desenvolvimento da metodologia da mensuração do risco de subs-
crição da PSL SUS. Diferentemente da PSL referente aos atendimentos prestados na rede 
assistencial da operadora ou reembolsados, a PSL SUS tem uma parcela determinística, 
que abrange os eventos ocorridos, avisados e cobrados, e uma parcela estimada, que 
abrange os eventos ocorridos e avisados, mas que ainda estão em processo de cobrança. 
Como a operadora pode impugnar as cobranças e, a depender da pertinência de suas 
alegações, ter seu pleito deferido, a INC 5, da Diope e Dides, de 2011, estabelece a forma 
como esta parcela da PSL-SUS é estimada.

O risco será mensurado apenas sobre a parcela da PSL SUS estimada, i.e., não abrange 
o montante total cobrado nas Guias de Recolhimento da União (GRU) emitidas e o saldo 
de parcelamento aprovado pela ANS. Assim, o risco de subscrição terá como referência 
os valores das notificações dos Avisos de Beneficiários Identificados (ABI) e o percentual 
histórico de cobrança (%hc).
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Para desenvolvimento da metodologia, destacamos o art. 2º da IN Conjunta n.º 5, de 2011, 
e consideramos os entendimentos com a equipe técnica da ANS, quando se definiu não 
haver risco na PSL:

Art. 2º As operadoras de planos privados de assistência à saúde devem proceder 
ao registro contábil relativo ao ressarcimento ao SUS, mensalmente, nas respec-
tivas contas contábeis previstas no Anexo da IN Diope n.º 46, de 25 de fevereiro 
de 2011, com base nos valores das notificações dos Avisos de Beneficiários Iden-
tificados (ABI) considerando o percentual histórico de cobrança (%hc), somado 
ao montante total cobrado nas Guias de Recolhimento da União (GRU) emitidas 
e ao saldo de parcelamento aprovado pela ANS.

§ 1º O percentual histórico de cobrança (%hc) será calculado, com base no histó-
rico individual das operadoras, pelo total dos valores cobrados sobre o total dos 
valores notificados, com base nos ABIs emitidos até 120 dias anteriores ao mês 
da contabilização.

§ 2º O valor total dos ABIs notificados e ainda sem a emissão das respectivas 
GRUs pela ANS, multiplicado pelo %hc, deverá ser registrado no passivo circulante 
na conta de Provisão de Eventos/Sinistros a Liquidar do Plano de Contas Padrão 
da ANS.

§ 3º O valor cobrado pela ANS por meio de GRU, devidamente atualizado, até 
o mês da contabilização, com multa e juros de mora, deverá ser registrado no 
passivo circulante na conta de Provisão de Eventos/Sinistros a Liquidar do Plano 
de Contas Padrão da ANS.

§ 4º O valor correspondente ao parcelamento do ressarcimento ao SUS, após 
aprovação da ANS, deverá ser registrado no passivo circulante na conta de Provi-
são de Eventos/Sinistros a Liquidar do Plano de Contas Padrão da ANS.”

§ 5º O montante correspondente às parcelas com vencimento em prazo superior 
a doze meses após a data do balanço deverá ser registrado no passivo não cir-
culante na conta de Provisão de Eventos/Sinistros a Liquidar do Plano de Contas 
Padrão da ANS.

§ 6º Os valores de Ressarcimento ao SUS a serem registrados serão disponibili-
zados mensalmente na página da ANS na Internet (www.ans.gov.br – Espaço da 
Operadora – Ressarcimento ao SUS – Processos Físicos).

4.6.2	 Detalhamento do Modelo

O %hc é uma proporção calculado a partir da relação da amostra de valores cobrados por 
total dos valores notificados. Portanto, podemos utilizar a teoria da estimativa do intervalo 
de confiança para proporção. Adotaremos, então, o intervalo de confiança padronizado 

http://www.ans.gov.br
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de ‘Wald’ (Wallis, 2013), justificado pela Teoria do Limite Central, assumindo que a distri-
buição discreta binomial pode ser aproximada para uma distribuição Normal.

Assumimos que:

	J Proporção da amostra = %hci; e

	J Desvio padrão =  

Em que:

	J %hci é o percentual histórico da OPS “i”; e
	J ABIi é o valor total dos ABIs notificados e ainda sem a emissão das respectivas 

GRUs pela ANS para OPS “i”. Ambos calculados nos termos do da IN Conjunta 
n.º 5, de 2011.

O valor da parte da provisão PSL SUS estimada é obtido pela multiplicação de %hci e ABIi, 
na forma da citada IN, e corresponde à esperança da distribuição. Já a necessidade de 
capital baseado no risco de provisionamento da PSL SUS para cada OPS, utilizando VaR 
para um nível de risco α (5%, 2,5%, 1% e 0,5%), é dada pela seguinte equação:

(1)

Em que:

	J CRSSUSi é o capital de risco de subscrição – risco de provisionamento da PSL-
-SUS da OPS “i”; 

	J z1-α da distribuição normal padrão com nível de risco (unicaudal).

A parcela do capital de subscrição CRSSUSi será calculada com base nos mesmos va-
lores utilizados para mensuração da parcela da PSL SUS estimada, que são os valores 
das notificações dos Avisos de Beneficiários Identificados (ABI) e o percentual histórico 
de cobrança (%hc). Dessa forma, não há necessidade de solicitação de informação extra 
das OPSs.

Para o nível de risco de 5%, o capital é obtido pela equação:

(2)

Para o nível de risco de 5%, o capital é obtido pela equação:

(3)
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Para o nível de risco de 1%, o capital é obtido pela equação:

(4)

Para o nível de risco de 0,5%, o capital é obtido pela equação:

(5)

Para efeito comparativo, é interessante obtermos uma relação entre o valor do capital e 
da provisão:

(6)

Em que parcela da PSLSUSi é o valor da PSL SUL, que é estimada utilizando a proporção 
%hci.

Sabemos que o valor de %hci que maximiza o capital baseado em risco é 0,5. Logo, temos 
que o valor máximo de capital/provisão será:

(7)

Como esperado, quanto maior o montante notificado e ainda sem a emissão das res-
pectivas GRUs maior os valores de provisão e de capital, porém menor a relação capital/
provisão.

4.7	 Agregação final dos riscos

O risco de subscrição referente a contratos em remissão e remidos será somado entre 
eles, por serem de mesmo driver de risco, qual seja, variação na taxa de mortalidade, juros 
e eventos. Posteriormente à soma, esse risco de subscrição será agregado aos demais, 
considerando correlação zero (descorrelacionado). Já a parcela referente ao requerimento 
de capital de risco de subscrição PSL-SUS será adicionada ao de risco de subscrição de 
provisionamento.

O capital final baseado no risco de subscrição (CRS) da OPS i virá da seguinte fórmula:

(1)
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Em que:

	J CRSPrei é obtido para cada OPS i, conforme descrito nas seção 2;
	J CRSProi é obtido para cada OPS i, conforme descrito na seção 3;
	J CRSSUSi é obtido para cada OPS i, conforme descrito na seção 6;
	J ρ é a correlação entre os riscos de precificação e provisionamento, calculado 

conforme descrito a seguir;
	J CRSRai é obtido para os contratos com remissão de cada OPS i, conforme des-

crito na seção 4; 
	J CRSRmi é obtido para os contratos remidos de cada OPS i, conforme descrito na 

seção 5.

Para calcular a correlação entre os riscos de precificação e provisionamento – p seguimos 
a seguinte metodologia:

a)	 Montamos a série temporal do resultado de subscrição de precificação (RSPre) 
para cada porte p, em que:

(2)

b)	 Montamos também a série temporal dos eventos ocorridos até a data-base “t” 
e avisados após “t” por porte p. O resultado de subscrição de provisão foi calcu-
lado pela diferença entre a Peona constituída em cada tempo t e o montante de 
eventos ocorridos até a data “t” e avisados após “t”.

c)	 Obtidas as séries (a) e (b), calculamos um único valor de correlação linear para 
todos os três portes.

Primeiramente, foram definidas as datas para montagem das séries temporais. Tendo 
em vista os dados de ocorrência e aviso de eventos possuírem diferentes datas-bases, 
foi escolhida a mesma data-base de mensuração do risco de provisionamento – 201603 
(terceiro trimestre de 2016). Para construção da série de eventos ocorridos até data “t” 
e avisados após “t”, escolhemos as datas: 201403, 201404, 201501, 201502, 201503, 
201504. Essas datas foram escolhidas por ficarem pelo menos um ano distante da da-
ta-base, o que permite obter o maior desenvolvimento possível.

Para cada uma das datas citadas anteriormente, calculamos o montante de eventos ocor-
ridos até cada trimestre e avisados após o trimestre de referência. Essa série representa 
a “Peona de fato observada”. O resultado de subscrição de provisão é a diferença entre a 
estimativa e o montante observado em cada trimestre.

Já a série temporal do resultado de subscrição de contraprestação foi construída com 
base na diferença entre o montante de contraprestações e o de eventos em cada trimes-
tre: 201403, 201404, 201501, 201502, 201503, 201504.
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Para cálculo da correlação de Pearson, efetuamos a soma das séries, respeitando as 
datas, para cada porte e para todos os portes. Na tabela a seguir, dispomos os resultados 
da avaliação para cada porte e para todos os portes de forma conjunta.

TABELA 52 – Correlação entre os riscos de precificação e provisionamento

Porte Correlação de Pearson

1 -0,85

2 0,75

3 -0,07

Todos 0,32

Calculado, a fórmula final de agregação do capital final baseado no risco de subscrição 
(CRS) da OPS i é:

(1)

4.8	 Considerações finais

Neste trabalho, efetuamos a mensuração do risco de subscrição para Operadoras de 
Planos de Saúde Suplementar (OPS). Baseado em uma abordagem padronizada, mode-
los estatísticos e atuariais foram desenvolvidos para o cálculo de fatores que, uma vez 
aplicados a bases de exposição, podem produzir requerimentos de capital regulatório 
baseado em risco de subscrição.

Cabe destacar que a metodologia para os riscos de precificação e provisionamento foi 
aplicada a dados reais providos exclusivamente pela Agência Nacional de Saúde Suple-
mentar (ANS). Portanto, os resultados aqui apresentados estão intimamente relacionados 
aos dados encaminhados. Não obstante, as técnicas atuariais e estatísticas aplicadas 
estão amplamente consagradas na literatura, tendo sido utilizadas por meio de pacote 
estatístico muito conhecido e usado no meio acadêmico e profissional.

4.9	 Fatores alternativos para o risco de provisionamento

4.9.1	 Considerações Iniciais

Tendo em vista eventual receio quanto à aplicação dos fatores sobre a base de exposi-
ção sugerida (Peona calculada pela operadora na data-base), já que muitas operadoras 
de pequeno e médio porte não têm metodologia própria para estimação da Peona e 
o acompanhamento dos saldos da provisão é feito periodicamente, foram calculados 



Risco de subscrição no mercado de saúde suplementar brasileiro: uma nova regulamentação108

fatores para o risco de provisionamento considerando os eventos como base. Há de se 
notar, contudo, que, por se tratar de base de dados diferente da atuarial (Peona), há preo-
cupação quanto à comparabilidade entre as estimativas para o capital baseado no risco 
de provisionamento e os eventos.

4.9.2	 Determinação dos Fatores

Os procedimentos de cálculos foram semelhantes aos detalhados na seção 4.3, contudo, 
na determinação (otimização) de fatores foi utilizada como base de exposição o total de 
eventos do último ano (quatro trimestres) de todas as operadoras contidas em cada uma 
das classes para a data-base de cálculo da Peona, conforme já definido na seção 4.3.

Antes de apresentar os fatores, foram listados, na Tabela 53, os totais informados de Peo-
na, montante de eventos anual (quatro trimestres) e a relação entre estes dois montantes 
para cada uma das classes já detalhadas na seção 4.3. Esses saldos foram obtidos por 
intermédio das bases de dados fornecidas pela ANS.

TABELA 53 – Saldos de Peona, soma dos eventos 
do último ano e comparação percentual

Atenção Porte PEONA Eventos PEONA / Eventos

MH 1 20.133.975 223.873.175 9,0%

MH 2 103.426.193 1.694.567.653 6,1%

MH 3 902.690.993 8.431.704.546 10,7%

Misto 1 1.453.399 28.053.676 5,2%

Misto 2 68.687.125 746.948.860 9,2%

Misto 3 157.904.473 2.228.570.417 7,1%

Odontologia 1 913.089 6.910.756 13,2%

Odontologia 2 647.648 13.740.664 4,7%

Odontologia 3 33.612.873 205.411.993 16,4%

Como podemos verificar, o saldo de Peona representa uma baixa proporção do total de 
eventos dos últimos 12 anos. Logo, são esperados fatores mais reduzidos, dada a dife-
rença de base de exposição, se compararmos com os fatores calculados na seção 4.3. 
Em parte, isso ocorre devido ao rápido desenvolvimento dos avisos (vide fórmula 5 da 
seção 4.3) na operação de saúde suplementar. Destaca-se novamente que, tendo em vista 
a falta de informações a respeito da data de pagamento, impossibilitando a obtenção da 
distribuição dos eventos ocorridos e não pagos, levamos em consideração no modelo 
apenas a incerteza decorrente do desenvolvimento ocorrência-aviso. Ademais, de acordo 
com o que fora acordado com a ANS, ficou determinado que o risco de subscrição da 
PSL não seria abordado em nossa metodologia, bem como os riscos dos Planos Coletivo 
Empresarial – preço pós-estabelecido.
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Após esses breves apontamentos, procedeu-se ao cálculo dos fatores para os tipos de 
atenção 1 e 3 (médico-hospitalar e odontológico).

Uma vez obtidos todos os CRSProc,p,α, com diferentes níveis de risco (5%, 2,5%, 1% e 0,5%), 
para cada classe disponível (c,p), do tipo de atenção 1 e 3, vide seção 4.3, obteremos os 
fatores de risco por meio da equação (1) considerando agora o total de eventos dos último 
ano (quatro trimestres).

(1)

Em que:

	J κc,α é o fator de risco de provisionamento para os tipos de atenção 1 e 3 para o 
nível de risco α; 

	J Ec,p é o total de eventos do último ano (quatro trimestres) por tipo de atenção e 
porte p.

Estimamos κc para cada nível de risco considerado no estudo. Na Tabela 54, seguem os 
fatores de risco de provisionamento.

TABELA 54 – Fator de risco de provisionamento por tipo de 
atenção e nível de risco aplicado sobre o total de eventos

Tipo de atenção κc (α=5%) κc (α=2,5%) κc (α=1%) κc (α=0,5%)

Médico-hospitalar 0,004 0,005 0,006 0,007

Odontológico 0,011 0,013 0,016 0,018

Como também apresentamos na seção 3, efetuamos o estudo da relação (yc,p) entre o 
capital requerido para risco de subscrição de provisionamento e os respectivos totais 
de eventos do último ano para a data-base de cálculo da IBNR (conforme já definido na 
seção 4.3) para cada classe (tipo de atenção e porte):

TABELA 55 – Proporção entre capital e o total de eventos 
do último ano para a data-base de cálculo

Carteira Capital 99,5% Capital 99% Capital 97,5% Capital 95%

11 0,024 0,021 0,017 0,014

12 0,008 0,007 0,006 0,005

13 0,007 0,006 0,005 0,004

21 0,013 0,011 0,009 0,007

22 0,035 0,031 0,025 0,020

23 0,008 0,007 0,006 0,005

31 0,055 0,049 0,040 0,033

32 0,016 0,014 0,011 0,009

33 0,018 0,016 0,013 0,011
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4.10	 Fatores alternativos para o risco de remissão e remidos

4.10.1	 Considerações Iniciais

Conforme já citado, houve receio quanto à aplicação dos fatores sobre a base de expo-
sição sugerida, que inclui dois aspectos: saldos segregados por faixa etária das contra-
prestações dos últimos 12 meses dos beneficiários dependentes dos contratos com 
previsão de remissão para o caso do risco de remissão; e expectativas de despesa de 
assistência para o horizonte de um ano para os remidos. Havia preocupação quanto à 
granularidade dos saldos e a dificuldade do acompanhamento desses valores segregados 
por diversas faixas etárias. Como solução, poderiam ser obtidos “fatores médios” e as-
sim seriam definidos somente um fator para cada um dos quatro submódulos de riscos: 
remissão por prazo certo, remissão vitalício, remidos por prazo certo e remidos vitalício. 
Essa é uma solução aproximada, que também requer a solicitação de dados pela ANS 
para implementação, tendo em vista que atualmente não há informações necessárias 
mesmo para o modelo simplificado.

Em posterior contato com a Agência, foi solicitado que fossem calculados fatores médios 
para cada um dos submódulos, a fim de simplificar o cálculo e acompanhamento. Diante 
disso procedeu-se os cálculos.

4.10.2	 Determinação dos Fatores

Informamos que, para cálculo dos fatores médios, o ideal seria obter a distribuição dos 
expostos para as diferentes faixas e diferentes tipos de riscos (remissão e remidos). Con-
tudo, a ANS não possui tais detalhamentos de planos com remissão. Logo, foi fornecida, 
pela Agência, a distribuição por faixa de todos os planos independentemente se há ou não 
remissão, e adotaremos, como hipótese, que essa distribuição é semelhante à dos planos 
com remissão. Assim, obtemos a distribuição de beneficiários titulares e de beneficiários 
dependentes para cada faixa etária. A primeira distribuição foi utilizada para calcular o 
fator médio para o risco de remissão (prazo certo e vitalício) e a segunda para calcular 
o fator médio do risco de remidos vitaliciamente38 (mais detalhes vide seções 4.4 e 4.5).

38	 Para o risco de remidos com prazo certo, considerando que não há distinção por faixa etária, foi assumida que a distribui-
ção é uniforme e adotou-se o percentual de 50% para cada faixa de prazos.
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TABELA 56 – Distribuição de beneficiários titulares para cada faixa etária

Faixa (e) Faixa Etária (anos) Distribuição

1 Até 18 NA39

2 De 19 até 23 6,7%

3 De 24 até 28 11,8%

4 De 29 até 33 14,8%

5 De 34 até 38 15,2%

6 De 39 até 43 11,9%

7 De 44 até 48 9,3%

8 De 49 até 53 8,1%

9 De 54 até 58 6,6%

10 59 ou mais 15,6%

TABELA 57 – Distribuição de beneficiários dependentes para cada faixa etária

Faixa (e) Faixa Etária (anos) Distribuição

1 Até 18 44,7%

2 De 19 até 23 8,2%

3 De 24 até 28 6,1%

4 De 29 até 33 7,2%

5 De 34 até 38 7,6%

6 De 39 até 43 6,0%

7 De 44 até 48 4,8%

8 De 49 até 53 4,1%

9 De 54 até 58 3,4%

10 59 ou mais 7,9%

Com tais distribuições e os fatores já listados na Tabela 21, Tabela 23, Tabela 25 e Tabela 
27 das seções 4.4 e 4.5 foram calculados os fatores médios ponderados, e estes foram 
apresentados na Tabela 58 a seguir:

TABELA 58 – Fatores médios para cada submódulo 
de risco e diferentes níveis de confiança

Submódulo Capital–95% Capital–97,5% Capital–99% Capital–99,5%

Remissão Prazo Certo 0,017 0,021 0,025 0,029

Remissão Vitalício 0,050 0,061 0,073 0,081

Remidos Prazo Certo 0,085 0,101 0,122 0,133

Remidos Vitalício 0,172 0,205 0,243 0,269

39	 Assim como detalhado na seção 4.4. Considerou-se que titulares menores de 18 anos não possui dependentes.
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Destaca-se ainda que, mediante a adoção de um único fator de risco por submódulo, a 
obtenção dos valores de capitais para o risco de remissão e o risco de remidos dar-se-á 
de acordo com o que detalhamos a seguir.

Risco de Remissão:

A exposição ao risco será multiplicada pelo fator correspondente ao tempo (remissão 
temporária ou vitalícia). Segue a fórmula para obtenção do capital baseado em risco de 
subscrição para os contratos com remissão da OPS i:

(1)

Em que:

	J CRSRai é o capital baseado em risco de subscrição para os contratos com remis-
são da OPS i;

	J fav é o fator padrão de risco para a temporariedade v (temporária ou vitalícia) do 
contrato n;

	J m é o número de contratos com remissão da OPS i para faixa etária e e tempo-
rariedade v; e

	J Cn é a exposição ao risco do contrato n na temporariedade v, i.e., soma das con-
traprestações dos últimos 12 meses dos beneficiários da remissão do contrato 
n.

Risco de Remidos:

A exposição para cálculo do capital baseado em risco será o valor anual da expectativa 
de despesa de assistência à saúde de cada beneficiário remido. A exposição de cada 
beneficiário será multiplicada pelo fator correspondente ao prazo restante de remissão v.

(2)

Em que:

	J CRSRmi é o capital baseado em risco de subscrição para os beneficiários remi-
dos da OPS i;

	J fmv é o fator de risco para temporariedade v (temporária ou vitalícia) do benefi-
ciário n;

	J b é o número total de beneficiários remidos; 
	J Edn é a exposição ao risco do beneficiário n, i.e., e a soma dos valores das expec-

tativas de despesa de assistência à saúde de n no próximo ano.
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5.	 Regulação econômico-financeira da saúde suplementar: nova regra 
sobre capital regulatório

Tainá Leandro

5.1	 Introdução

Conforme discutido no Capítulo 1, a ANS vem aperfeiçoando ao longo dos anos 
as regras de solvência na saúde suplementar, buscando implementar regulação 
coerente com as recomendações e experiências internacionais e dos setores se-

gurador e bancário brasileiros. Outro importante objetivo da agência é modernizar a su-
pervisão econômico-financeira, sem que isso represente grandes rupturas na estrutura 
competitiva do setor, inviabilizando a comercialização de planos de saúde por operadoras 
que já atuam no mercado, especialmente as de pequeno porte.

Por esse motivo, foi parcimoniosa e extensivamente discutida com o mercado a incorporação 
de regras econômicas-financeiras baseadas nos fatores de exposição aos riscos financeiros 
que afetam a operação de planos de saúde. Esse movimento iniciou-se ainda em 2007, com 
a RN n.º 160, a qual passou a permitir que as operadoras substituíssem a formulação do 
cálculo da margem de solvência por modelo próprio baseado nos riscos da operadora, desde 
que previamente aprovado pela ANS. Esse dispositivo, no entanto, não chamou a atenção 
das operadoras. O primeiro modelo próprio foi apresentado apenas em 2018. Além disso, 
percebeu-se que o desenvolvimento de modelos próprios de capital, por ser bastante oneroso, 
não estaria ao alcance de muitas operadoras que atuam no mercado de saúde, marcado pela 
existência de muitas empresas com baixa número de beneficiários.40

Dessa forma, a partir de 2013, a ANS passou a discutir na Comissão de Solvência a im-
plementação de modelo padrão de capital baseado em risco que pudesse ser utilizado 
como regra geral para o mercado de saúde suplementar e, ao mesmo tempo, consideras-
se as informações da própria operadora, tornando o cálculo do capital regulatório mais 
adequado aos riscos. Após extenso debate com o setor, no ano de 2020, a ANS avançou 
ainda mais na direção de tornar as regras econômicas-financeiras aderente aos riscos e 
peculiaridades das operadoras, ao promulgar a RN n.º 451/2020, que substitui a RN n.º 
209/2009, tornando obrigatória a adoção de capital regulatório baseado em risco a partir 
de 2023.41 Além disso, incorporou a metodologia discutida nos capítulos anteriores como 
modelo padrão para o capital baseado no risco de subscrição.

Nesse contexto, o presente capítulo tem como objetivo discutir como o capital baseado 
em risco está sendo adotado na regulação do mercado de assistência privada a saúde. A 
seção 2 apresenta um panorama geral das alterações estabelecidas na RN n.º 451/2020. 

40	 Nota Técnica n.º 1/2019/Diope, Análise de Impacto Regulatório, processo n.º: 33910.009935/2018-85. Disponível em: 
http://www.ans.gov.br/images/stories/Particitacao_da_sociedade/consultas_publicas/cp73/cp73-air.pdf. Acesso em 
21 de junho de 2019.

41	 Exceto as operadoras na modalidade de autogestão com patrocinadoras, para as quais se aplicará a nova regra a partir de 
final de 2024.

http://www.ans.gov.br/images/stories/Particitacao_da_sociedade/consultas_publicas/cp73/cp73-air.pdf
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Já a seção 3 discute como a ANS incorporou a metodologia desenvolvida com o apoio 
da OPAS/OMS no Brasil para cálculo do primeiro componente do modelo padrão da ANS, 
baseado no risco de subscrição. Por fim, considerações finais serão traçadas.

5.2	 Nova regra de capital baseado em risco

A principal alteração promovida pela RN n.º 451/2020 é tornar obrigatória para todas 
as operadoras a adoção do capital baseado em riscos como um dos parâmetros para 
avaliação do capital regulatório, a partir de 2023. O Capital Baseado em Riscos (CBR), 
conforme o art. 2º dessa Resolução, é a regra de capital que define montante variável a ser 
observado pela operadora, considerando os diferentes riscos envolvidos nas atividades 
relacionadas à operação de planos privados de assistência à saúde. São contemplados 
cinco componentes principais: o risco de subscrição,42 o risco de crédito,43 o risco de 
mercado,44 o risco legal45 e o risco operacional.46 Segundo a nova regra de capital, as 
operadoras devem apurar mensalmente o CBR, podendo calculá-lo unicamente segundo 
os fatores predeterminados por modelo padrão estabelecido pela ANS, cuja parcela as-
sociada ao risco de subscrição será discutida na seção 3.

Isso porque outra importante alteração promovida pela RN n.º 451/2020 foi a revogação 
da IN n.º 14/2007, que previa a possibilidade de as operadoras utilizarem modelo próprio 
para fins de solvência, se autorizadas pelo regulador. O regulador destacou que, entre 2007 
e 2018, apenas uma operadora apresentou modelo interno para análise da ANS. Além da 
baixa demanda pelo setor regulado, entendeu que os custos regulatórios do normativo 
superavam os benefícios. Por exemplo, há um custo de oportunidade causado pelo déficit 
dos servidores da Agência: a decisão de deslocar parte da equipe da Diope para avaliar 
exclusivamente os modelos próprios que viessem a ser apresentados pelas operadoras 
poderia prejudicar o andamento da definição dos parâmetros dos demais riscos do mode-
lo padrão. Destacou, ainda, a recomendação internacional de que os órgãos reguladores 
se concentrem primeiramente em aprovar e solidificar o modelo padrão, para em uma 
segunda etapa permitir o modelo próprio.47

42	 Risco de Subscrição: medida de incerteza relacionada a uma situação econômica adversa que contraria as expectativas 
da operadora no momento da elaboração de sua política de subscrição quanto às incertezas existentes na estimação das 
provisões técnicas e relativas à precificação.

43	 Risco de Crédito: medida de incerteza relacionada à probabilidade da contraparte de uma operação, ou de um emissor de 
dívida, não honrar, total ou parcialmente, seus compromissos financeiros ou de ter alterada sua classificação de risco de 
crédito.

44	 Risco de Mercado: medida de incerteza relacionada à exposição a perdas decorrentes da volatilidade dos preços de ativos, 
tais como cotações de ações, taxas de juros, taxas cambiais, preços de commodities e preços de imóveis.

45	 Risco Legal: medida de incerteza relacionada aos retornos de uma operadora por falta de um completo embasamento legal 
de suas operações; é o risco de não cumprimento de leis, regras, regulamentações, acordos, práticas vigentes ou padrões 
éticos aplicáveis, considerando, inclusive, o risco de que a natureza do produto/serviço prestado possa tornar a operadora 
particularmente vulnerável a litígios.

46	 Risco Operacional: medida de incerteza que compreende os demais riscos enfrentados pela operadora relacionados aos 
procedimentos internos, tais como risco de perda resultante de inadequações ou falhas em processos internos, pessoas e 
sistemas.

47	 Fonte: 523º Reunião da Diretoria Colegiada da ANS, de 4 de março de 2020. Disponível em: http://www.ans.gov.br/aans/
noticias-ans/sobre-a-ans/5385-reuniao-da-dicol-9.

http://www.ans.gov.br/aans/noticias-ans/sobre-a-ans/5385-reuniao-da-dicol-9
http://www.ans.gov.br/aans/noticias-ans/sobre-a-ans/5385-reuniao-da-dicol-9
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A nova Resolução permite, ainda, as operadoras escolherem entre duas opções para a 
apuração do capital regulatório até dezembro 202248. A primeira seria continuar no regime 
de solvência atual, cujas formas de cálculos, estabelecidas na RN n.° 209, de 2009, não 
foram alteradas pela nova Resolução: o capital regulatório é estabelecido como o maior 
entre dois montantes: o capital base, denominado anteriormente como patrimônio mínimo 
ajustado, e a margem de solvência.

Já a segunda opção consiste em utilizar, de forma antecipada, o modelo padrão do capital 
baseado em riscos estabelecido pela ANS, no momento da entrada em vigência da RN n.º 
451/2020. As operadoras que tenham interesse de fazê-lo devem encaminhar à Agência 
o termo de compromisso para adoção antecipada de modelo padrão de capital baseado 
em riscos, constante no Anexo IV do referido normativo. A principal motivação para a ANS 
oferecer às operadoras essa possibilidade foi o entendimento de que traria benefícios ao 
setor a existência de um período de adaptação às novas regras econômico-financeiras. 
Alterar a regra padrão de definição da margem de solvência para a o modelo de capital 
baseado em riscos representa uma significativa mudança de paradigma para o mercado 
de saúde suplementar brasileiro, que conta com grande heterogeneidade de perfis de 
operadoras.49 Dessa forma, as operadoras de planos de saúde terão a oportunidade de 
incorporarem o modelo de capital baseado em riscos nas suas rotinas atuariais e de 
gestão de riscos, de forma gradual.50

Caso as operadoras optem pela antecipação, o capital regulatório seria determinado 
como o maior entre três montantes: o capital base; 75% da margem de solvência para as 
operadoras que gozavam da permissão de escalonar a margem de solvência de acordo 
com a RN n.° 209, de 2009; e o resultado da aplicação do capital baseado em riscos.51 A 
fórmula abaixo resume como seria o cálculo do capital regulatório:

CR = Máx [(75% da MS); CBR; CB],

Em que:

	J CR é o capital regulatório;
	J MS é a margem de solvência;
	J CBR é o capital baseado em riscos;
	J CB é o capital base.

A RN n.º 421/2020, no momento da sua promulgação, estabeleceu apenas os parâmetros 
do capital baseado no risco de subscrição da atividade de operação de planos de saú-
de. Isso porque considera-se que esse é o principal componente dos riscos aos quais as 

48	 Para as autogestões que, até 3 de julho de 2007, eram dispensadas da constituição das garantias financeiras próprias por 
estarem classificadas na modalidade de autogestão patrocinadas junto à ANS, o prazo termina em dezembro de 2023.

49	 Fonte: Análise de Impacto Regulatório relativa a RN n.º 421/2020, Nota Técnica n.º 1/2019/Diope, constante no processo 
nº: 33910.009935/2018-85.

50	 Fonte: Exposição de motivos relativa a RN n.º 421/2020, Nota Técnica n.º 2/2019/Diope, constante no processo n.º: 
33910.009935/2018-85.

51	 Nota Técnica n.º 1/2019/DIOPE, Análise de Impacto Regulatório, processo n.º: 33910.009935/2018-85. Disponível em: 
http://www.ans.gov.br/images/stories/Particitacao_da_sociedade/consultas_publicas/cp73/cp73-air.pdf. Acesso em 
21 de junho de 2019.

http://www.ans.gov.br/images/stories/Particitacao_da_sociedade/consultas_publicas/cp73/cp73-air.pdf
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operadoras estão expostas.52 Até 2023, a ANS espera desenvolver a metodologia para o 
cálculo das parcelas do capital associadas aos demais riscos – crédito53, de mercado, legal 
e operacional –, as quais serão incorporadas no modelo. O Art.16 da RN n.º 451/2020 define 
um cronograma com os prazos para a regulamentação de casa um dos riscos, qual seja:

i)	  Para cálculo baseado no risco de crédito, até 31 de dezembro de 2020.
ii)	  Para cálculo baseado nos riscos operacional e legal, até 30 de junho de 2021.
iii)	  Para cálculo baseado no risco de mercado até 31 de dezembro de 2022.

Logo, no momento inicial de edição do normativo, o capital regulatório (CR) da operadora 
será o maior entre CB, 75% da margem de solvência, e CBR conforme exigência para o 
risco de subscrição. Com a regulamentação do cálculo baseado no risco de crédito, o 
capital regulatório da operadora será o maior entre CB, 75% da margem de solvência, 
CBR com base no risco de subscrição e no risco de crédito. Com a regulamentação do 
cálculo baseado nos riscos operacional e legal, o capital regulatório da operadora será o 
maior entre CB, 75% da margem de solvência, CBR com base nos riscos de subscrição, 
de crédito, legal e operacional e assim por diante.

Tendo sido apresentado esse panorama geral, passa-se à discussão do modelo padrão 
de capital baseado no risco de subscrição, detalhado no Anexo III da referida resolução. 
Discute-se, assim, como a metodologia desenvolvida por consultores contratados pela 
OPAS/OMS no Brasil, apresentada nos Capítulo 3 e 4, foi incorporada no normativo, com 
atenção especificamente para as simplificações e diferenças dos modelos.

5.3	 Modelo padrão de capital baseado no risco de subscrição

O Anexo III da RN n.º 451/2020 apresenta, em detalhe, como a metodologia discutida nos 
capítulos anteriores foi incorporada na regulação econômico-financeira da ANS. Apresen-
ta-se o passo a passo para o cálculo do capital baseado no modelo padrão para o risco 
de subscrição, estabelecido pela Agência.

Inicialmente, destaca-se que o risco de subscrição, segundo a RN n.º 451/2020, é de-
finido como uma “medida de incerteza relacionada a uma situação econômica adversa 
que contraria as expectativas da operadora no momento da elaboração de sua política de 
subscrição quanto às incertezas existentes na estimação das provisões técnicas e relativas 
à precificação”. É composto por duas parcelas: (i) capital baseado no risco de precificação; 
e (ii) capital baseado no risco de provisionamento, o qual pode ser subdividido em risco 
associado à provisão para eventos/sinistros ocorridos e não avisados (Peona), risco de 
remissão e risco da provisão de eventos/sinistros a liquidar relativas ao SUS (PESL-SUS).

52	 “Nos EUA, o capital baseado no risco de subscrição nas operações de seguro saúde equivaleu a 64% do capital total (an-
tes da covariância) em 2017, conforme dados da National Association of Insurance Commissioners (Aggregated Health-
sem Risk-Based Capital Data, 2018)”. Apud Nota Técnica n.º 1/2019/Diope, Análise de Impacto Regulatório, processo n.º: 
33910.009935/2018-85.

53	 Durante a etapa final de publicação deste livro já foi definida a parcela do modelo referente ao risco de crédito cuja vigência 
se inicia a partir de 1°/03/2021, conforme alteração prevista pela RN ANS n.º 463 de 2020.
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Nesse contexto, segundo o item 13 desse Anexo III, o capital do risco de subscrição é 
dado pela fórmula:

Na qual:

	J CRS é o capital baseado no risco de subscrição;
	J CRSPreα é o capital baseado no risco de precificação;
	J CRSProα é o capital baseado no risco de provisionamento associado à Peona;
	J CRSRaα é o capital baseado no risco de remissão da operadora referente a con-

tratos sem beneficiários remidos;
	J CRSRmα é o capital baseado no risco de remissão da operadora referente a con-

tratos com beneficiários remidos;
	J CRSSUSα é o capital baseado no risco de provisionamento da PESL-SUS.

Ao observar cada uma das parcelas do capital baseado no risco de subscrição – 
CRSPreα, CRSProα, CRSRaα, CRSRmα e CRSSUSα –, verifica-se que todas dependem de que 
representa o fator de risco a ser considerado pela empresa. Para o modelo padrão, a ANS 
adotou o VaR (mean excess loss function) como medida de risco que quantifica o valor 
esperado da perda dado que um evento fora do nível de confiança ocorra. Foi considerado, 
como fator padrão, o nível de confiança de 99,5%, o qual pode ser reduzido para 97,5%, 
caso a empresa cumpra os requisitos referentes aos processos de governança, gestão de 
ricos e controles internos estabelecidos na RN n.º 443/2019. Isso porque, a ANS entende 
que as operadoras de planos de saúde que adotam boas práticas de governança estão 
expostas a um risco inferior quando comparadas àquelas que não o fazem, por isso, 
poderiam ter o benefício de um capital regulatório com fatores reduzidos.

Por fim, conforme os itens 2.1 e 2.2 do Anexo III da RN n.º 451/2020, para o cálculo do 
capital baseado no risco de subscrição, devem ser consideradas as operações de seguro 
e resseguro54 e as operações de corresponsabilidade55 pela gestão dos riscos decorrentes 
do atendimento dos beneficiários de que trata a RN 430, de 2017, referentes a contratos 
de beneficiários em planos em pré-pagamento. Isso porque, ambas operações alteram 
os riscos aos quais as operadoras estão expostas.

54	 Segundo o ponto 2.2 do Anexo III, no cálculo do capital baseado no risco de subscrição devem ser consideradas as ope-
rações de seguro e resseguro da seguinte forma: i) os prêmios de seguros e resseguros líquidos pagos, nos últimos 12 
meses, a seguradoras e/ou resseguradoras devem ser deduzidos das contraprestações emitidas; ii) os sinistros de segu-
ros e resseguros recuperados, nos últimos 12 meses, de seguradoras e resseguradoras devem ser deduzidos dos eventos 
indenizáveis líquidos.

55	 Segundo o ponto 2.1 do Anexo III, para o cálculo do capital baseado no risco de subscrição associado a essas operações, 
considera-se: i) das contraprestações emitidas devem ser deduzidas apenas as corresponsabilidades cedidas com remu-
neração acordada em preço preestabelecido; ii) os valores absolutos das corresponsabilidades cedidas com remuneração 
acordada em preço pós-estabelecido e os eventos indenizáveis líquidos de beneficiários de outras operadoras cuja remu-
neração foi acordada em preço preestabelecido devem ser somados aos eventos indenizáveis líquidos de beneficiários da 
operadora com contratos de planos de saúde com preços preestabelecidos; iii) as corresponsabilidades assumidas com 
remuneração acordada em preço preestabelecido deverão ser consideradas como um tipo de contratação.
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Tendo sido feitas essas considerações iniciais, será discutido, nas subseções a seguir, 
cada um dos componentes do capital baseado no risco de subscrição do modelo padrão 
da ANS, detalhando as escolhas regulatórias realizadas pela a ANS quanto a determina-
dos resultados encontrados na metodologia desenvolvida com o apoio da OPAS/OMS no 
Brasil apresentada nos capítulos anteriores.

5.3.1	 Risco de Precificação

O risco de precificação está diretamente relacionado à política de subscrição, que inclui a 
precificação da empresa para cada um dos produtos da sua carteira, a qual é estabelecida 
contemplando os diferentes tipos de planos de saúde comercializados. Por isso, a análise 
realizada na seção II do Capítulo 4 para estimar o risco de precificação considerou duas 
possíveis segmentações entre os planos de saúde: segundo a forma de contratação – 
entre individual/familiar, coletivo empresarial e coletivo por adesão; e ainda, quanto à 
segmentação assistencial – entre médico-hospitalares e exclusivamente odontológico.56

O Anexo III definiu a seguinte fórmula de cálculo para o capital baseado no risco de pre-
cificação (CRSPre α) de acordo com o nível de significância α (padrão ou reduzido):

Em que:

	J Cc,l é o total de contraprestações da operadora nos últimos 12 meses, na seg-
mentação assistencial “c”, no tipo de contratação “l”, organizado sob a forma de 
vetor;

	J Cd,k é o total de contraprestações da operadora nos últimos 12 meses, na seg-
mentação assistencial “d”, no tipo de contratação “k”, organizado sob a forma de 
vetor (“d” pode ser igual a “c” e “l” pode ser igual a “k”);

	J βc,l,α é o fator associado à segmentação assistencial “c”, tipo de contratação “l” e 
ao tipo do fator – padrão ou reduzido;

	J βd,k,α é o fator associado à segmentação assistencial “d”, tipo de contratação “k” 
e ao tipo do fator – padrão ou reduzido.

Da análise da fórmula anteriormente detalhada, observa-se já uma primeira simplificação 
do modelo desenvolvido no Capítulo 4. O modelo padrão para o cálculo do capital baseado 
no risco de subscrição definido na RN n.º 451/2020 desconsiderou a matriz de correlação 
linear de risco de precificação, de forma diferente do estabelecido na seção 2.5. do Capítu-
lo 4. Após ponderações em função da manifestação de consultorias contrárias à inclusão 
da matriz de correlação linear, a Diope/ANS concluiu que as correlações encontradas 
poderiam “refletir mera coincidência, mas não se relacionarem as interdependências dos 

56	 Há heterogeneidade também quanto ao tipo de operadora que atuam no mercado de saúde suplementar, que podem ser 
classificadas à sua modalidade, entre cooperativas médicas ou odontológicas, autogestão, medicina de grupo ou odonto-
logia de grupo, filantropia e seguradoras especializadas em saúde. Conforme discutido no Capítulo 4, essas segmentações 
não foram consideradas na análise por causa da limitação dos dados disponíveis.
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riscos de diferentes tipos de planos”. Dessa forma, entendeu-se adequado realizar novos 
estudos a fim de verificar sua adequação, não considerando, em um primeiro momento, 
as correlações entre os diferentes tipos de planos no cálculo do capital baseado no risco 
de precificação.57

Da análise da fórmula citada anteriormente, observa-se ainda que para a operadora cal-
cular o seu capital baseado no risco de precificação necessita apenas de suas próprias 
informações sobre contraprestações e βc,l,α e βd,k,α, os quais foram estimados pela meto-
dologia apresentada no Capítulo 4. O βc,l,α, o fator que varia de acordo com a segmenta-
ção assistencial “c”, o tipo de contratação “l” e o tipo de nível de risco foram α calculados 
pela divisão do valor do capital baseado no risco de precificação estimado para o ano 
subsequente (CRSPrec,p,l,α) pela contraprestação líquida por classe, Cc,p,l. CRSPrec,p,l,α.; foi 
estimado por meio da simulação de Monte Carlo utilizando séries temporais com os 
dados agregados por classes.

Apesar de a metodologia discutida no Capítulo 4 segmentar os valores dos fatores β por 
tipo de segmentação assistencial, na nova regra de capital, foram atribuídos valores si-
milares aos β das segmentações médico-hospitalar e odontológica. A tabela a seguir 
apresenta os βs que foram incorporados na regulamentação econômico-financeira da 
Agência (item 4.1 do Anexo III).

TABELA 59 – Fatores – risco de precificação

Segmentação 
Assistencial Tipo de Contratação Fator Padrão Fator Reduzido

Médico-Hospitalar Individual 0,043 0,033

Médico-Hospitalar Coletivo por adesão 0,082 0,062

Médico-Hospitalar Coletivo empresarial 0,114 0,087

Médico-Hospitalar Corresponsabilidade assumida 
em pré-pagamento 0,114 0,087

Odontológico Individual 0,043 0,033

Odontológico Coletivo por adesão 0,082 0,062

Odontológico Coletivo empresarial 0,114 0,087

Odontológico Corresponsabilidade assumida 
em pré-pagamento 0,114 0,087

Essa escolha regulatória foi motivada pelo fato de que os resultados encontrados pela 
metodologia foram pouco intuitivos: o tipo de serviço odontológico possuiria risco de pre-
cificação superior ao serviço médico-hospitalar, quando o esperado seria o contrário. Isso 

57	 Fonte: Relatório de consulta pública, RN Capital Regulatório. Alteração da IN n.°14, da Diope, de 2007. Disponível em: http://
www.ans.gov.br/images/stories/Particitacao_da_sociedade/consultas_publicas/cp73/cp73-relatorio.pdf. Acesso em 21 
de junho de 2019.

http://www.ans.gov.br/images/stories/Particitacao_da_sociedade/consultas_publicas/cp73/cp73-relatorio.pdf
http://www.ans.gov.br/images/stories/Particitacao_da_sociedade/consultas_publicas/cp73/cp73-relatorio.pdf
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porque o valor dos eventos odontológicos, em função da menor complexidade, apresenta 
menor dispersão.58 Como apresentado no Capítulo 4, 

"A razão para este resultado no fator otimizado foi que o pla-
no coletivo por adesão das OPSs de grande porte de serviços 
odontológicos refletiu um comportamento volátil bastante ele-
vado na série de resultado de subscrição. Como as operadoras 
de grande porte (Porte 3) acabam tendo maior peso na otimi-
zação, este fator resultou em valor alto”. 

Como as operadoras odontológicas de pequeno porte somente enviam as informações 
contábeis para a ANS uma vez ao ano e o número total de operadoras odontológicas é 
relativamente pequeno, quando se compara ao das operadoras médico-hospitalares, 
considerou-se que o resultado para o segmento odontológico poderia ter sido afetado 
por dados de operadoras que não necessariamente refletem os riscos incorridos por todo 
o segmento.

Dessa forma, a ANS atribuiu na RN n.º 451/2020 os mesmos fatores para planos odon-
tológicos e médico-hospitalares.59 Em médio prazo, existe a possibilidade de a Agência 
realizar uma análise de resultado regulatório, para avaliar os impactos dessa decisão, 
considerando inclusive a possibilidade de empreender novos estudos sobre o risco de 
precificação, com as informações mais detalhadas do novo plano de contas.

É interessante ressaltar, ainda, que o capital baseado em risco de precificação considerou 
também a existência de contratos entre operadoras referentes à corresponsabilidade as-
sumida em pré-pagamento, nos quais a operadora que detém o vínculo com o beneficiário 
se compromete a pagar um valor fixo por beneficiário à operadora que detém o vínculo 
direto com a rede de prestadores de serviços de assistência à saúde, independentemente 
da utilização dos serviços por seu beneficiário. Essa operação implica risco de subscri-
ção, na medida em que a operadora prestadora recebe um valor preestabelecido para 
viabilizar o atendimento, na sua rede, dos beneficiários de outra operadora. Dessa forma, 
as operadoras que detém o vínculo com a rede devem contabilizar a parcela referente 
à corresponsabilidade assumida em seu capital regulatório baseado no risco de precifi-
cação. Para isso, devem multiplicar as contraprestações recebidas pela outra operadora 
pelo fator β, o qual possui mesmo valor do plano coletivo empresarial.

Essa decisão da ANS foi motivada pelo fato de que as operações de corresponsabilidade 
estavam incorporadas na base histórica utilizada no estudo sobre o risco de precificação, 
sendo predominantemente relacionada aos contratos coletivos empresariais – principal 
tipo de contrato que conta com corresponsabilidade preestabelecida.60 Com o aperfei-
çoamento do Plano de Contas vigente a partir de 2019, essas operações passaram a ser 

58	 Fonte: Relatório de consulta pública, RN Capital Regulatório. Alteração da IN 14, da Diope, de 2007. Disponível em: http://
www.ans.gov.br/images/stories/Particitacao_da_sociedade/consultas_publicas/cp73/cp73-relatorio.pdf. Acesso em 21 
de junho de 2019.

59	 Ibidem.
60	 Essa operação foi disciplinada de forma mais uniforme a partir da RN 430, de 2017.

http://www.ans.gov.br/images/stories/Particitacao_da_sociedade/consultas_publicas/cp73/cp73-relatorio.pdf
http://www.ans.gov.br/images/stories/Particitacao_da_sociedade/consultas_publicas/cp73/cp73-relatorio.pdf
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destacadas, o que possibilita futuros aperfeiçoamentos dos fatores relacionados a esse 
tipo de compartilhamento de risco.

Outra escolha regulatória feita pela ANS foi não considerar uma terceira segmentação 
possível, por porte econômico das operadoras. Essa possibilidade estaria associada ao 
fato de que, por causa da presença de ganhos de escala no mercado de saúde suple-
mentar brasileiro, o número de beneficiários de uma operadora pode afetar o seu risco de 
precificação e, consequentemente, o capital regulatório requerido. Contudo, ao calcular 
os fatores de riscos δc,p,l,α, que, além de considerar os diferentes tipos de segmentações 
assistenciais e de contratação, estavam segmentados também por porte, observou-se 
que os fatores de risco encontrados foram maiores para as operadoras pequenas, prin-
cipalmente para os planos coletivos empresariais.

Nesse contexto, a ANS avaliou os benefícios de adotar o fator de risco δc,p,l,α frente a 
seus outros objetivos regulatórios, em especial, a necessidade de minimizar os impactos 
da nova regra de capital na estrutura competitiva do mercado de saúde suplementar. 
Assim, considerando a importância de adotar parâmetros plausíveis a serem cumpridos 
pelas operadoras de pequeno porte, a agência decidiu ser mais adequado adotar o fator 
de risco associado apenas à segmentação assistencial e tipo de contratação. Assim, as 
operadoras de pequeno porte possuem o mesmo fator de risco do que as operadoras de 
médio e grande porte. Note-se que os fatores utilizados foram estabelecidos em níveis 
suficientes para garantir que as operadoras que atendem às regras de capital regulatório, 
tudo o mais constante, estão solventes, independentemente do porte.

5.3.2	 Risco de Provisionamento

O risco de provisionamento de uma operadora está diretamente relacionado à volatilidade 
dos eventos de sua carteira de beneficiários. A RN n.° 421/2020 seguiu a metodologia 
desenvolvida no Capítulo 4, subdividindo o risco de provisionamento em três parcelas 
diferentes, quais sejam: (i) risco associado à Peona; (ii) risco associado à provisão de 
remissão e (iii) risco associado ao PESL-SUS.

Nesse contexto, cabe destacar algumas escolhas metodológicas quanto à incorporação 
dos riscos de provisionamento no modelo desenvolvido com o apoio da OPAS/OMS no 
Brasil. Na estimação do risco associado à Peona foi considerada apenas a incerteza de-
corrente do desenvolvimento ocorrência-aviso, pois a falta de informações a respeito da 
data de pagamento, impossibilitou a obtenção da distribuição dos eventos ocorridos e não 
pagos. Além disso, ficou determinado que o risco de subscrição da PESL não seria abor-
dado,61 bem como os riscos dos Planos Coletivo Empresarial – preço pós-estabelecido.

Destaca-se, ainda, que a metodologia não incorporou o risco de subscrição associado 
à Peona-SUS, referente à estimativa do montante de eventos/sinistros originados no 

61	 Segundo a regulamentação da ANS, na RN n.º 393, de 2015, não é realizada uma estimação da PESL. O valor utilizado é o 
apresentado no plano de contas padrão da ANS.
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Sistema Único de Saúde (SUS), que tenham ocorrido e que não tenham sido avisados à 
OPS. Isso porque essa provisão técnica foi regulamentada com a RN n.º 442, em dezem-
bro de 2018, momento posterior ao desenvolvimento da metodologia para a estimação 
do modelo padrão de capital baseado no risco de subscrição.

Por fim, o capital baseado no risco da PESL SUS abrange apenas a parcela estimada da 
provisão.

5.3.2.1	 Risco Peona

Segundo o item 7 do Anexo III, o capital baseado no risco de provisionamento associado à 
Peona (CRSProα), considerando o fator padrão ou reduzido, é obtido por meio da seguinte 
fórmula:

CRSProα = Eventos × κ

Em que:

	J Eventos é o total de eventos médicos-hospitalares e odontológicos da operadora, 
nos últimos 12 meses;

	J κ é o fator de risco de provisionamento associado à Peona da operadora, para o 
tipo de fator a ser utilizado pela operadora – padrão ou reduzido.

Para o cálculo de risco de provisionamento associado à Peona utilizam-se os dados so-
bre os eventos das próprias operadoras, referentes aos últimos 12 meses, combinados 
a um fator de risco dado pela metodologia desenvolvida no estudo apoiado pela OPAS/
OMS no Brasil.

É interessante notar que, a princípio, a metodologia proposta no Capítulo 4 utilizou as 
informações referentes à Peona, calculada pela operadora na data-base, como uma proxy 
da média da distribuição simulada de eventos. Contudo, adotar uma estimativa realizada 
por meio desse dado teria limitações práticas significativas. Por exemplo, se a operadora 
estimar provisão menor que a expectativa dos eventos ocorridos e não avisados, o capi-
tal regulatório estimado também será menor. Outra questão importante é que algumas 
operadoras sequer realizam a estimativa da Peona. Por isso, a ANS sugeriu que fosse 
feita também uma estimativa com os dados relativos ao total de eventos do último ano 
(quatro trimestres), sendo essa a abordagem adotada na RN n.º 451/2020.

As informações quanto aos eventos foram segmentadas considerando a heterogeneida-
de das operadoras que atuam no segmento de saúde suplementar brasileiro, segundo o 
número de beneficiários, entre pequeno, médio e grande porte; e em função do tipo de 
atenção: médico-hospitalar, odontológicas ou mistas.62 Assim, encontrou-se carteiras 

62	 Aquelas operadoras que oferecem concomitantemente planos de saúde médico-hospitalares e odontológicos.
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representativas para as quais foram construídos os triângulos de run-off, sendo possível, 
então, mensurar capital baseado no risco de provisão (CRSProc,p,α).

O fator de risco de provisionamento associado à Peona, κ foi calculado segundo o tipo 
de operadora. Isso porque entende-se que as operadoras mistas não possuem perfil ho-
mogêneo. Algumas possuem carteiras mais focadas em planos odontológicos, enquanto 
outras, operam mais com planos médico-hospitalares. Dessa forma, calcular um fator 
específico para as operadoras mistas desconsideraria essa questão.

Assim, para as operadoras que ofertavam exclusivamente planos de saúde médico-hospi-
talares ou planos odontológicos, k foi encontrado pela divisão do capital baseado no risco 
de provisão estimado no modelo (CRSProc,p,α) pelo total de eventos do último ano (quatro 
trimestres) por tipo de atenção e porte p. Já para as operadoras que ofertam ambos tipos 
de planos, k foi calculado segundo os valores encontrados para as operadoras não mistas, 
considerando quanto cada tipo operação representa na sua carteira. A fórmula a seguir 
representa a fórmula a ser utilizada para as operadoras mistas:

Na qual:

	J K1 é o fator de risco de provisionamento associado à segmentação médico-hos-
pitalar e ao tipo do fator (padrão ou reduzido);

	J K3 é o fator de risco de provisionamento associado à segmentação odontológica 
e ao tipo do fator (padrão ou reduzido);

	J ;

	J

	J EV1 é o total de eventos médico-hospitalar nos últimos 12 meses;

	J EV3 é o total de eventos odontológicos nos últimos 12 meses.

Da análise da fórmula anterior, entende-se que, para o cálculo do capital baseado no risco 
de provisionamento associado à Peona, a operadora deve considerar a segmentação 
assistencial dos planos que oferta (médico-hospitalar, odontológico ou misto, quando 
oferta planos médico-hospitalares e odontológicos).

De forma semelhante ao que ocorreu com o risco de precificação, segundo o modelo 
estimado pela metodologia desenvolvidaa com o apoio da OPAS/OMS no Brasil, as ope-
radoras exclusivamente odontológicas possuem fatores de risco de provisionamento 
associado à Peona superiores aos das operadoras que estão no segmento médico-hos-
pitalar. Esse resultado é pouco intuitivo, conforme já discutido na seção 3.1. Além disso, 
quando analisado por porte, como era de se esperar, os fatores da fórmula padrão seriam 
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maiores para OPSs de médio e pequeno, resultando em um capital relativamente superior 
às de grande porte.

Por esses motivos, tal como ocorreu com o risco de precificação, os valores dos fatores 
K utilizados na nova regra de capital basearam-se nos fatores do segmento médico-hos-
pitalar. Conforme pode-se observar da análise da Tabela 2, que apresenta o item 6.1 do 
Anexo III, os fatores padrões e reduzidos do segmento exclusivamente odontológico são 
iguais aos calculados inicialmente para os planos médico-hospitalares.

TABELA 60 – Fatores – Risco de provisionamento associado à Peona

Tipo de atenção κc (α=2,5%) κc (α=0,5%)

Médico-hospitalar 0,005 0,007

Odontológico 0,005 0,007

5.3.2.2	 PESL-SUS

A PESL SUS está associada diretamente aos débitos das operadoras referentes a atendi-
mentos de seus beneficiários na rede pública que devem ser ressarcidos ao SUS. Como 
comentado anteriormente, o capital baseado nesse risco mensura apenas uma parcela 
da PESL SUS,63 adotando como referência os valores das notificações dos Avisos de 
Beneficiários Identificados (ABI) e o percentual histórico de cobrança (%hc).

A RN n.º 451/2020 incorporou para o cálculo desse capital a metodologia tal como pro-
posta no Capítulo 4, que modelou o risco de provisionamento da PESL-SUS por meio 
de uma distribuição discreta binomial, que pode ser aproximada para uma distribuição 
normal. Assim, a fórmula para cálculo do capital baseado no risco de provisionamento 
associado à PESL-SUS (CRSSUSα), considerando o tipo de fator a ser utilizado pela ope-
radora – padrão ou reduzido – é:

Na qual:

	J Z1–α é o valor da distribuição normal padrão com nível de risco α
	J %hc é o percentual histórico de cobrança, como definido na Instrução Normativa 

Conjunta – INC n.º 5, da Diretoria de Desenvolvimento Setorial (Dides) e da Diope, 
de 30 de setembro de 2011;

	J ABI é o valor total dos avisos de beneficiários identificados, notificados e ainda 
sem emissão das respectivas Guias de Recolhimento da União (GRUs) pela ANS 
para a operadora.

63	 Não abrange o montante total cobrado nas Guias de Recolhimento da União (GRU) emitidas e o saldo de parcelamento 
aprovado pela ANS.
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Da mesma forma que os demais componentes, a operadora deve considerar suas infor-
mações, nesse caso, quanto ao percentual histórico de cobrança e o valor total dos avisos 
de beneficiários identificados notificados, especificamente para aqueles em que ainda 
não houve emissão das respectivas GRUs pela ANS para a operadora. Os fatores padrões 
e reduzidos associados à PESL-SUS são dados na tabela a seguir.

TABELA 61 – Fatores – Risco de provisionamento associado à PESL-SUS

Tipo de fator Z1–α

Padrão (α = 0,5%) 1,96

Reduzido (α = 2,5%) 2,58

Apesar de ser um dado referente às operadoras, o valor de %hc é calculado pela a ANS e 
será divulgado mensalmente na página eletrônica da agência.

5.3.2.3	 Risco Remissão

Para aquelas operadoras que possuem contratos de planos de saúde em que assumem 
a responsabilidade pela cobertura de remissão, é necessário contabilizar o capital para 
essa provisão. Isso porque, as contraprestações relativas ao risco de remissão podem 
não ser suficientes para custear as despesas dos beneficiários que entram em gozo do 
benefício. Essa incerteza deve ser considerada no cálculo do capital.64

Foram estimados dois modelos para o capital baseado no risco de remissão da opera-
dora: um referente a contratos sem beneficiários remidos e outro para os contratos com 
beneficiários remidos. Para ambos, houve uma segmentação por tipo de cobertura, sepa-
rando os contratos com cláusula de remissão temporária65 dos contratos com cláusula 
de remissão vitalícia. Para os contratos com remissão temporária, o modelo considerou 
três tipos de incertezas: sexo do titular, risco de morte do titular no prazo de um ano e 
valores anuais dos eventos dos beneficiários durante a cobertura da remissão. Para os 
contratos com remissão vitalícia, incluiu-se, ainda, a incerteza da sobrevivência do bene-
ficiário dependente após o falecimento do titular.

A fórmula para o cálculo do o capital baseado no risco de remissão da operadora refe-
rente a contratos sem beneficiários remidos (CRSRα), a depender do fator – padrão ou 
reduzido – é:

CRSRa = fat × Ct + fav × Cv
Na qual:

64	 Fonte: Relatório de consulta pública, RN Capital Regulatório. Alteração da IN n.° 14, da Diope, de 2007. Disponível em: http://
www.ans.gov.br/images/stories/Particitacao_da_sociedade/consultas_publicas/cp73/cp73-relatorio.pdf. Acesso em 21 
de junho de 2019.

65	 Foi assumido o prazo de 5 anos.

http://www.ans.gov.br/images/stories/Particitacao_da_sociedade/consultas_publicas/cp73/cp73-relatorio.pdf
http://www.ans.gov.br/images/stories/Particitacao_da_sociedade/consultas_publicas/cp73/cp73-relatorio.pdf
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	J fat é o fator padrão ou reduzido de risco para contratos com remissão temporária;
	J fav é o fator padrão ou reduzido de risco para contratos com remissão vitalícia;
	J Ct é a soma das contraprestações, nos últimos 12 meses, dos beneficiários da 

remissão dos contratos com remissão temporária;
	J Cv é a soma das contraprestações, nos últimos 12 meses, dos beneficiários da 

remissão dos contratos com remissão vitalícia;

Já a fórmula para o cálculo do capital baseado no risco de remissão da operadora re-
ferente a contratos com beneficiários remidos (CRSRm), considerando o tipo de fator é:

CRSRm = fmt × Edt +fmv × Edv

	J fmt é o fator padrão ou reduzido de risco para contratos com remissão temporária;
	J fmv é o fator padrão ou reduzido de risco para contratos com remissão vitalícia;
	J Edv é a soma dos valores das expectativas de despesa de assistência à saúde 

dos beneficiários remidos de contratos com remissão vitalícia, nos próximos 12 
meses.

	J Edt é a soma dos valores das expectativas de despesa de assistência à saúde 
dos beneficiários remidos de contratos com remissão temporária, nos próximos 
12 meses.

A metodologia desenvolvida com o apoio da OPAS/OMS no Brasil apresentada no Capítulo 
4 calculou os riscos associados à contratos com remissão, considerando a idade dos 
beneficiários dos contratos, segmentadas em dez faixas etárias. Isso porque o risco de 
morte do titular, nas primeiras faixas, é mais reduzido do que nas últimas. Dessa forma, 
contratos com maior número de indivíduos nas primeiras faixas etárias teria um capital 
baseado no risco de subscrição de remissão relativamente menor do que os contratos 
com maior proporção de pessoas mais velhas. Por isso, foram calculados os fatores 
fat, fav, fmt e fmv para cada uma dessas faixas etárias.

Contudo, como se pode observar da análise das tabelas a seguir, a ANS optou por incor-
porar na nova regra de capital a versão mais simplificada do modelo, apresentada no 
Anexo B, que não considera a idade do titular, estimando “fatores médios” com base na 
distribuição por faixa etária dos beneficiários de planos de saúde como um todo.

TABELA 62 – Fatores – Risco de remissão sem beneficiários remidos

Segmentação Assistencial Fator Padrão Fator Reduzido

Remissão temporária (prazo certo) 0,029 0,021

Remissão vitalícia 0,081 0,061
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TABELA 63 – Fatores – Risco de remissão com beneficiários remidos

Segmentação Assistencial Fator Padrão Fator Reduzido

Remissão temporária (prazo certo) 0,133 0,101

Remissão vitalícia 0,269 0,205

Assim, foram calculados quatro fatores para o risco de remissão da operadora referente 
a contratos sem beneficiários remidos e a contratos com beneficiários remidos, ambos 
variando quanto ao tipo de cobertura: vitalícia e temporária. Utilizando informações sobre 
a distribuição média de beneficiários titulares por faixa etária foi calculado o fator médio 
para o risco de remissão (prazo certo e vitalício). Já a distribuição por faixa etária de 
beneficiários dependentes foi utilizada para calcular o fator médio do risco de remidos 
vitaliciamente.66

As Tabelas 4 e 5 apresentam, respectivamente, os fatores fa para o cálculo do risco de 
provisionamento associado à remissão, quando não há beneficiários remidos; e os fa-
tores fmv para o cálculo do risco de provisionamento associado à remissão, quando há 
beneficiários remidos:

A Agência decidiu pelo modelo simplificado, que calcula os fatores de riscos médios, ao 
considerar a dificuldade de obter e monitorar informações segmentadas por dez faixas 
etárias, quanto a: i) saldos segregados por faixa etária das contraprestações dos últimos 
12 meses dos beneficiários dependentes dos contratos com previsão de remissão; e ii) 
expectativas de despesa de assistência para o horizonte de um ano para os remidos. 
Mesmo essa solução aproximada implica a necessidade de a ANS solicitar informações 
às operadoras, pois as bases da ANS não contam com dados sobre os beneficiários de 
contratos com remissão.

Por isso, aquelas operadoras que optarem por utilizar a fórmula padrão do risco de subs-
crição para o cálculo de seu capital regulatório devem enviar periodicamente, nas mes-
mas datas de envio do Diops/ANS, os dados referente aos últimos 12 meses utilizados 
para cálculo do capital baseado no risco de provisionamento associado à provisão de 
remissão, quais sejam:

	J Soma das contraprestações dos beneficiários da remissão, não remidos, em 
contratos com remissão temporária.

	J Soma das contraprestações dos beneficiários da remissão, não remidos, em 
contratos com remissão vitalícia;

66	 Para o risco de remidos com prazo certo, considerando que não há distinção por faixa etária, foi assumida que a distribui-
ção é uniforme e adotou-se o percentual de 50% para cada faixa de prazos.
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	J Soma dos valores das expectativas de despesa de assistência à saúde de dos 
beneficiários remidos, em contratos com remissão temporária, nos próximos 12 
meses.

	J Soma dos valores das expectativas de despesa de assistência à saúde de dos be-
neficiários remidos, em contratos com remissão vitalícia, nos próximos 12 meses.

Tendo sido detalhado o modelo padrão de capital para o risco de subscrição, incorporado 
na nova regra de capital, passa-se a discutir os principais aspectos associados à regula-
mentação do modelo próprio baseado nos riscos das operadoras.

5.4	 Conclusão

A nova regra de capital estabelecida na RN n.º 451/2020 é um importante marco para 
o mercado de saúde suplementar brasileiro. Com ela, a regulação econômico-financeira 
da ANS passa a estar condizente com os princípios preconizados pela experiência inter-
nacional e dos setores bancários e de seguros nacional, tornando o capital baseado em 
riscos um dos parâmetros para avaliação do capital regulatório.

Ao desenhar a nova regra de capital, a ANS optou, por vezes, flexibilizar ou simplificar 
alguns aspectos da metodologia sobre o capital baseado no risco de subscrição desen-
volvida pelos consultores contratados pela OPAS/OMS no Brasil. Isso porque, a agência 
se preocupou em considerar outros objetivos regulatórios, entre eles a importância de 
estabelecer uma regra de capital que pudesse ser facilmente monitorada e a necessidade 
de minimizar os impactos na estrutura competitiva do setor. Isso não descarta, no entanto, 
a possibilidade de a ANS, de acordo com a avaliação contínua dos números do setor e à 
medida que novos estudos forem realizados, aperfeiçoar a regulamentação quanto aos 
fatores baseados no risco de subscrição.

Entre 2019 e 2023, para finalizar o processo de adequação dos requerimentos de capital 
no setor, a ANS desenvolverá metodologia para estimar os demais riscos aos quais as 
operadoras estão expostas quando comercializam planos de saúde – legal, operacional, 
de mercado, de crédito. A incorporação de cada uma dessas parcelas será discutida com 
o setor e submetida à aprovação da Diretoria Colegiada da ANS.

Ainda que se tenha procurado desenvolver modelo sintético, o cálculo requererá mais 
dados, em agrupamentos mais desagregados que os atualmente usados para cálculo 
da margem de solvência.

A nova regra de capital, apesar de mais complexa, passa a considerar as peculiaridades 
do setor de saúde suplementar brasileiro, buscando que operadoras mantenham ativos 
próprios suficientes para contrabalançar as oscilações não esperadas de seus fluxos 
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financeiros.67 Como a fórmula de cálculo adotada anteriormente não foi feita conside-
rando-se as especificidades do setor de saúde suplementar, é possível que existam ope-
radoras para qual o capital exigido é demasiado e outras para as quais o capital exigido 
é insuficiente.68

Nesse contexto, com a nova regra de capital, espera-se proteger os beneficiários de planos 
de saúde de operadoras que não tenham condições mínimas de atuar no mercado, sem 
que isso represente aumento desnecessário das barreiras à entrada, pois não será mais 
exigido das operadoras capital regulatório acima do necessário.
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