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Assimetria de Custos nas Empresas Operadoras de Planos de Satde Suplementar de
Autogestao no Brasil

Resumo

Este estudo objetivou analisar se, a pratica de autogestdo em operadoras de planos de saude
suplementar no Brasil, reduz a assimetria de custos, quando comparada a todas as empresas
operadoras de planos de saude suplementar no pais, por se tratar de um modelo que elimina
intermediarios e objetiva reduzir uma parcela significativa dos custos das empresas. A pesquisa
foi aplicada sobre os dados apurados nas Demonstracdes Financeiras das empresas operadoras
de planos de satde suplementar no Brasil, disponiveis no portal da Agéncia Nacional de Saude
Suplementar — ANS, do periodo de 2010 a 2020, gerando 11.373 observacdes de 1.336
empresas. Sobre estes dados foi aplicado o modelo de Anderson, Banker e Janakiraman (2003).
Os resultados sugerem que, na média, a assimetria dos custos totais das operadoras de planos
de salde suplementar da modalidade de autogestdo tende a ser menor do que o das operadoras
gue atuam em outras modalidades, contribuindo com a compreensdo do comportamento dos
custos das empresas onde 0 objetivo social é preponderante, direcionando as decisfes dos
gestores, independente das variagdes de atividade, indo ao encontro das expectativas dos seus
publicos de interesse, que sao 0s beneficiarios e as empresas patrocinadoras ou mantenedoras.
Palavras-chave: Assimetria de Custos; Saude Suplementar; Autogestao.

1. Introducgéo

Os custos sdo uma parcela fundamental para a analise, projecéo e apuracdo dos ganhos
das empresas, e 0 entendimento do seu comportamento, em relacdo a uma série de outros
fatores, constituem uma vasta area de pesquisas. Dentre elas, 0 comportamento assimetrico
surgiu como uma nova forma de observacéo (Banker & Byzalog, 2014).

Contrapondo ao modelo tradicional da contabilidade de custos, no qual os custos
classificados como fixos ndo séo afetados pelo nivel de atividade das empresas, diferentemente
dos variaveis, Anderson, Banker e Janakiraman (2003) identificaram que os custos fixos
também sofrem variacdo em diferentes niveis de atividade, sendo que este comportamento ndo
¢ simétrico, pois apresentam maior crescimento com o aumento das receitas do que quando
estas reduzem, denominando este fendbmeno como assimetria de custos ou Sticky Costs. De
acordo com Malik (2012), a partir dos estudos de Anderson et al. (2003), varios autores
passaram a investigar a rigidez dos custos fixos.

No Brasil, a assimetria de custos foi confirmada por Richartz, Borgert e Lunkes (2014),
em pesquisa realizada nas empresas brasileiras de capital aberto, com dados do periodo de 2002
a2012. Complementarmente, Richartz e Borgert (2015), desenvolveram um modelo explicativo
para a rigidez dos custos das empresas brasileiras e identificaram seus principais fatores
explicativos.

Hartilieb, Loy e Eierle (2020) identificaram que o capital social mitiga
significativamente o comportamento assimétrico dos custos. O capital social comunitario,
também classificado como objetivo social, pode reduzir as decisdes gerenciais oportunistas que
induziriam a rigidez dos custos. Como o elevado grau de capital social comunitario esta
negativamente associado a rigidez dos custos, as empresas com este perfil, tendem a ter menor
assimetria de custos do que as que ndo compartilham do mesmo objetivo social.

A Constituicdo da World Health Organization - WHO (Organizacdo Mundial de Saude
- OMS), define a saude, como sendo um estado de completo bem-estar fisico, mental e social,
n&o se tratando somente de auséncia de doengas ou enfermidades (WHO, 2021). Com base na
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amplitude deste conceito, as empresas que operam na area de saude, tem relevante impacto
social em sua &rea ou regido de atuag&o.

No Brasil, as instituicdes privadas, participam de forma suplementar ao Sistema Unico
de Saude — SUS, no atendimento a populacao do pais (Planalto, 2021). As empresas operadoras
de saude suplementar no Brasil, em 2020, apesar das restricdes e desafios impostos pela
pandemia do COVID-19, atenderam a 47,5 milhdes de beneficiarios, representando cerca de ¥
da populagdo, com uma receita de R$ 244,6 bilhdes, exercendo papel de fundamental
importancia no pais (ANS, 2021).

Macedo, Sancovschi, Leira e Silva (2016), analisaram o comportamento dos custos das
empresas operadoras de planos de saude suplementar no Brasil, e identificaram o
comportamento assimétrico em diversas rubricas. Macedo et al. (2016), justificaram a escolha
por este grupo de empresas, porque geralmente as pesquisas sobre o0 comportamento dos custos
tem como foco principal as empresas ndo financeiras, e as operadoras de planos de salde,
devido a sua similaridade com as seguradoras, sdo descartadas.

Apesar de Macedo et al. (2016) evidenciarem a existéncia de comportamento
assimétrico de custos nas empresas operadoras de planos de salde suplementar no Brasil, ndo
foi avaliado se este comportamento pode ser diferenciado, considerando a modalidade de
operagéo, influenciada por sua funcéo social, baseado nos estudos de Hartilieb et al. (2020).

Para este estudo, dentre as empresas operadoras de planos de satde suplementar, foram
selecionadas as que operam na modalidade de autogestdo, conforme definido pela Agéncia
Nacional de Saude — ANS, devido a sua maior aderéncia ao conceito de capital social
comunitario, por ndo terem fins lucrativos e serem administradas parcial ou integralmente por
beneficiarios.

Diante desse cenario, surge o seguinte problema de pesquisa: de que forma o capital
social esta associado a assimetria de custos nas empresas operadoras de planos de saude
suplementar da modalidade de autogestéo?

Portanto, o objetivo da presente pesquisa é verificar, utilizando modelo de regresséo
linear indicado por Anderson et al. (2003), se as operadoras de planos de saude suplementar da
modalidade de autogestdo apresentam menor assimetria de custos se comparada as empresas da
sua area de atuacdo, devido a influéncia do seu capital social.

Para tanto, aplicou-se 0 modelo de regressao linear proposto por Anderson et al. (2003),
utilizado a partir dos dados das demonstragdes financeiras das empresas operadoras de planos
de satde suplementar no Brasil, disponibilizados pela Agéncia Nacional de Saude Suplementar
—ANS, do periodo de 2010 a 2020, onde foram geradas 11.373 observacGes de 1.336 empresas.

Os resultados sugerem a existéncia de assimetria no comportamento dos custos
assistenciais totais e nas despesas comerciais, operacionais e administrativas das empresas
operadoras de planos de satde suplementar, confirmando o observado por Macedo et al. (2016).
Aplicando o mesmo modelo para as empresas operadoras de planos de satde na modalidade de
autogestdo, o comportamento assimétrico apurado foi menor do que o resultado apurado para
todas as empresas operadoras de planos de salde suplementar em relacdo aos custos
assistenciais totais. Uma das justificativas para esta diferenca, de acordo com a literatura tedrica
existente sobre o tema, é o seu impacto social (Hartilieb et al., 2020). Neste caso, 0 conceito do
capital social se aplica e corrobora este tipo de comportamento.

A pesquisa, além de aumentar a quantidade de estudos relacionados as empresas
operadoras de planos de salde suplementar no pais, contribui com a compreensdo do
comportamento dos custos das empresas que operam na modalidade de autogestdo, cujo
objetivo social preponderante direciona as decisfes dos gestores, independente da variacdo dos
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resultados, auxiliando na analise dos resultados e no planejamento das atividades e recursos.

2. Referencial Teorico
2.1. Assimetria de custos

Anderson et al. (2003), observaram que os custos fixos tém maior aderéncia com o
aumento das receitas do que quando estas apresentam reducdo, em termos proporcionais, e
denominaram este comportamento como Sticky Costs (assimetria de custos). Anderson et al.
(2003), chegaram a esta conclusdo apos pesquisa com os dados de mais de 7 mil empresas,
relativos a 20 anos, com foco nas despesas com vendas, gerais e administrativas (SG&A —
Sales, General & Administrative), concluindo que, para cada aumento de 1% nas receitas, esta
rubrica aumentava, em media 0,55%, sendo que por outro lado, a cada 1% de reducdo, estas
despesas reduzem 0,35%, confirmando o comportamento assimétrico para 0s custos com
SG&A.

Adicionalmente, Subramaniam e Weidenmier (2003) observaram similar
comportamento ao que foi demonstrado por Anderson et al. (2003), onde os custos ndo mudam
proporcionalmente com a atividade, respondendo de forma diferente a essas mudancas. Os
autores também verificaram que o comportamento persistente de custo depende da magnitude
da mudanca de atividade.

Weiss (2010), pesquisou como 0 comportamento assimétrico dos custos influencia as
previsdes dos analistas, onde sdo menos precisas em empresas que tem custos assimeétricos do
que as que tem custos antiassimétricos e Kim e Prather-Kinsey (2010), examinaram 0s erros
das previsOes de resultados dos analistas, para o periodo de 1996 a 2006 das empresas norte-
americanas, e identificaram que a utilizacdo da premissa de que os custos fixos variam na
mesma proporcao que a receita, foi um dos motivos para o desvio entre a previsdo e a realizacao
de resultados das empresas avaliadas.

Chen, Lu e Sougiannis (2012), em pesquisa com empresas do indice americano Standard
& Poor's - S&P 1500, para o periodo de 1996 a 2005, concluiram que a assimetria de custos,
além das diversas justificativas econdmicas, deve considerar a teoria de agéncia, onde os
gestores sdo estimulados ao cumprimento de metas de desempenho, afetando a relagéo entre
custos e receitas e identificaram também que a governanga mitiga esta assimetria.

Maliki (2012), em reviséo da literatura, classificou como evidéncias adicionais para a
assimetria dos custos as seguintes motivacdes: i. decisdes deliberadas dos gestores; ii. otimismo
dos gerentes; iii. restricdes tecnolégicas; iv. intensidade da mao de obra; v. intensidade de ativos
e passivos; vi. capacidade de utilizacdo; vii. custos de ajuste; viii. problemas de agéncia e ix.
crescimento do PIB, tendo como principais consequéncias o gerencialmente dos resultados e
uma reacdo do mercado sobre os ganhos futuros.

Analisando a assimetria de custos influenciada pelo gerenciamento de ganhos reais,
Dierynck et al. (2012) e Kama e Weiss (2013) mostram que a assimetria dos custos diminui
guando os gerentes enfrentam incentivos para cumprir metas de lucro.

Banker, Byzalov e Chen (2013), em pesquisa realizada com uma amostra de mais de 15
mil empresas de 19 paises, para o periodo de 1990 a 2008, identificaram que nos paises onde
as leis de protecdo ao emprego sdo mais severas, o grau de rigidez de custo é maior, suportando
a teoria de que rigidez dos custos reflete as decisbes dos gerentes, face ao maior custo de
reposi¢cdo de mao-de-obra.

Nassirzadeh, Saei, Salehi e Bayegi (2013), utilizando dados de 2001 a 2010, das
empresas listadas na bolsa de Tehrd, introduziram em suas analises, além das despesas gerais,
administrativas e de vendas, o custo dos produtos vendidos - CPV e identificaram que para as
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despesas existe a assimetria de custos em relagéo a receita, mas com a introducdo do CPV a
assimetria ndo se repete.

Holzhacker, Krishnan e Mahlendorf (2014), examinaram o efeito dos pregos fixos
regulados na elasticidade-preco e na assimetria de custos, utilizando dados dos hospitais
alemées do periodo de 1993 a 2008, e concluiram que a regulacdo de precos aumenta a
elasticidade preco, mas diminui a assimetria de custos.

Banker e Byzalov (2014), utilizando dados anuais de empresas de todos os paises, de
1998 a 2008, encontraram evidéncias de que a assimetria de custos € um fendmeno global,
combinando diversas teorias, onde os principais fatores de variacdo no grau de assimetria
incluem, a magnitude dos custos de ajuste, expectativas gerenciais para vendas futuras, folga
dos recursos transitados do periodo anterior e incentivos de gestéo.

No Brasil, Richartz et al. (2014) aplicaram o modelo de Anderson et al. (2003) nas
empresas brasileiras listadas na antiga BM&FBOVESPA (Bolsa de Valores, Mercadorias e
Futuros de S&o Paulo), com dados de 136 empresas do periodo de 2002 a 2012 e confirmaram
a ocorréncia da assimetria de custos. Adicionalmente Richartz e Borgert (2015), desenvolveram
um modelo explicativo para a rigidez dos custos das empresas brasileiras e identificaram seus
principais fatores explicativos.

Macedo et al. (2016), a partir dos dados das Demonstra¢des Financeiras de todas as
operadoras de planos de saude suplementar no Brasil, de 2001 a 2015, com o objetivo de
verificar o comportamento dos custos dos eventos indenizaveis e despesas administrativas e
comerciais e foco na assimetria de custos, concluiram que 0s custos sdo assimétricos,
apresentando maior aumento com a elevacéao da receita do que quando ela reduz.

Silva, Zonatto, Magro e Klann (2019), em pesquisa realizada nas empresas brasileiras
de capital aberto de 2008 a 2017, usando o0 modelo de Dechow, Sloan e Sweeney (1995), com
e sem a inclusdo da variavel de assimetria de custos, concluiram que parte do gerenciamento de
resultados foi gerado por esta variavel, e sugere que em estudos futuros sobre o tema, sejam
neutralizadas estas influéncias, tanto no modelo utilizado, quanto em outros modelos, trazendo
indicios de que a reducdo da assimetria de custos tende a melhorar a qualidade da informacéo
contabil.

Pesquisando o que poderia motivar comportamentos diferenciado de custos, Hartilieb et
al. (2020) identificaram que o capital social comunitario mitiga significativamente o
comportamento assimétrico dos custos e que normas sociais impedem os gestores de realizar
ajustes oportunistas de recursos, tomando decisfes que induziriam a rigidez de custos. Em
andlises adicionais, forneceram evidéncias de que a governanca corporativa e o capital social
séo substitutos.

2.2. Empresas operadoras de planos de satde suplementar

No Brasil, a Constituicdo da Republica Federativa de 1988, autoriza as instituigcdes
privadas a participar, de forma suplementar ao Sistema Unico de Satde — SUS, no atendimento
a populacdo do pais (Planalto, 2021). A Agéncia Nacional de Saide Suplementar (ANS),
autarquia vinculada ao Ministério da Saude, foi criada no ano 2000, sendo responsavel pelo
setor de planos de saude suplementar no Brasil e tem como missao, defender o interesse publico
na assisténcia suplementar de satde, regular este mercado e contribuir para as a¢fes de salde
no territorio brasileiro (ANS, 2021).

De acordo com Gama (2003, p.2), “no Brasil, a assisténcia médica e hospitalar privada
é disponibilizada principalmente por planos e seguros de assisténcia a saude”. A ANS define
as modalidades de operagdo na salde suplementar como: i) administradoras; ii) cooperativas
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médicas e/ou odontoldgicas: iii) autogestdes; iv) medicinas e/ou odontologias de grupos; e V)
filantropias (ANS, 2021). A ANS (2021) conceitua as operadoras da modalidade de autogestéo
como sendo, as pessoas juridicas que, através do seu departamento de pessoal ou similar,
operam planos privados de assisténcia a salde exclusivamente a um grupo definido de
beneficiarios.

Picchiai (2010) evidenciou que a modalidade de autogestdo é apontada pelos gestores
como solucdo para a assisténcia a saude dos beneficiarios de instituicbes que possuem uma
grande escala populacional. Segundo Picchiai (2010, p.51), “nessa modalidade, a empresa e 0s
beneficiarios do plano pagam apenas pelos servicos utilizados, ndo existe mercantilizacao, nem
as sucessivas renegociagdes contratuais e seus prejuizos decorrentes”.

Ao analisar o comportamento assimétrico dos custos nas empresas operadoras de saude
suplementar no Brasil, Richartz et al. (2014) relataram que um ambiente regulatério rigido é
um fator relevante.

No Brasil, fazendo uma anélise individual por setores, Macedo et al. (2016), aplicaram
0 modelo de regressdo linear desenvolvido por Anderson et al. (2003), utilizando dados de 2001
a 2015, de todas as operadoras de planos de saude suplementar no Brasil, e concluiram que
existem custos assimétricos para os elementos de custo eventos indenizaveis liquidos, despesas
administrativas e comerciais.

Avelar, Boina, Jordédo, Santos e Ferreira (2019), ao analisarem os efeitos da regulacao
da ANS sobre a assimetria de custos em cooperativas médicas, para o periodo de 2010 a 2016,
identificaram custos assimétricos em todos os modelos aplicados, apurando significancia para
a variavel regulacéo.

Em um movimento de reducdo de custos, grandes empresas, na sua maioria estatais e
grupos de categorias profissionais representativas, comecaram a fazer a gestdo de planos
préprios (item [iii] anterior: autogestdo), eliminando os intermediarios e consequentemente
reduzindo os custos. Neste tipo de operacdo, as empresas administram seus proprios programas
de assisténcia médica, customizados de acordo com suas necessidades, podendo ser operados
pelas prdprias empresas empregadoras ou por organizagdes exclusivas de trabalhadores, ambas
com massa delimitada, tendo ou ndo a coparticipacdo dos beneficiarios, razdo pela qual seria
tida como ndo comercial ou sem fins lucrativos (Gama, 2003). De acordo com Lenneman,
Schwartz, Giuseffi e Wang (2011), melhorias no estado de satde levam a ganhos significativos
de produtividade, e a implantacdo de outras formas de operacdo dos planos de saude
suplementar, surgem com o objetivo de reducdo de custos, mas sem comprometer os padrdes
de qualidade no atendimento aos trabalhadores.

De acordo com Gama (2003), a gestdo propria do programa de assisténcia a saude traz,
integral ou parcialmente as empresas gestoras, o risco pela variagdo dos custos, e, parcialmente
aos funcionarios, caso tenham coparticipacao financeira. As maiores autogestdes, em tamanho
de beneficiarios, sdo de empresas publicas ou estatais. Apesar do risco, essa modalidade vem
se mostrando eficaz, face a perenidade e evolucdo crescente deste tipo de operacdo. As
operadoras de planos de saude suplementar, no periodo de 2010 a 2020, totalizaram R$ 1,75
trilhdo em receitas, sendo que as de autogestao contribuiram com R$ 195 bilhGes representando
11% deste total (ANS, 2021). Em relagdo ao quantitativo de empresas, das 1.336 analisadas,
141 sdo de autogestdo, representando 12% deste total, conforme Tabela 3.

O foco desta pesquisa para as empresas da modalidade de autogestdo, dentre as
operadoras de planos de saude suplementar, ocorre devido a sua maior aderéncia ao conceito
de capital social e consequente potencial de reflexo na assimetria de custos, conforme literatura
tedrica sobre o tema, considerando que as suas decisdes tendem a ser avaliadas fortemente sob
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0 aspecto social, e ndo somente ao seu aspecto financeiro, devido a grande representatividade
dos beneficiarios nos conselhos das entidades e a sua néo finalidade de lucro.

Considerando estas caracteristicas, surge a seguinte hipotese de pesquisa:
H1: a assimetria de custos das empresas operadoras de planos de salde suplementar da
modalidade de autogestdo € menor do que das que operam em outras modalidades.

3. Metodologia da Pesquisa
3.1. Selecdo da amostra e tratamento dos dados

O segmento definido para este estudo foi o0 das empresas operadoras de planos de satde
suplementar no Brasil, em atividade no periodo de 2010 a 2020, reguladas pela Agéncia
Nacional de Saide Suplementar — ANS. As fontes primarias para a apuracao dos dados foram
as Demonstracdes Financeiras trimestrais, dados cadastrais e micro dados, de cada empresa
analisada e disponibilizadas pela ANS em seu sitio. Considerando cada ano e empresa como
uma observacdo, foram coletadas 14.505 observacdes. Apos os procedimentos de exclusdo dos
missing values, empresas sem dados de porte e receita menor ou igual a O restaram 11.373
observacdes de 1.336 empresas, conforme demonstrado na Tabela 1. Para minimizar o potencial
de viés dos outliers, a base de dados foi winsorizada em 1% para cada extremidade da

distribuicdo das variaveis. O resumo desse procedimento consta na Tabela 1 seguinte.
Tabela 1
Selecdo da Amostra — Empresas e Observacfes

Empresas Observagoes
Amostra inicial 1.743 14.505
(-) Dados faltantes (missing values) 1.443
(-) Receita =<0 188
(-) Porte faltante 1.501
"= Amostra apoés exclusdes 1.336 11.373

Fonte: Dados da pesquisa.

Como varidvel de controle dos modelos de regressdo linear (apresentados na se¢do
seguinte), foi definida a classificacdo de acordo com o porte de cada empresa pesquisada. Para
obtencéo desta informagéo foi utilizado o enquadramento com base no Sistema de Informagoes
de Beneficiarios — SIB, de propriedade da ANS. Sendo as de pequeno porte as que tem menos
de 20 mil beneficiarios; de médio porte, as que tem de 20 mil a 100 mil beneficiarios e de grande
porte, as que possuem mais de 100 mil beneficiarios (ANS, 2021).

De posse dos dados financeiros, as empresas foram agrupadas de acordo com cada
modalidade de operacdo e separadas em trés grupos, sendo o primeiro contendo os dados de
todas as empresas operadoras de planos de saude suplementar, o segundo somente das empresas
operadoras da modalidade de autogestdo e o terceiro com a exclusdo das empresas operadoras
da modalidade de autogestéo.

3.2. Modelos econométricos

Na apuracdo da assimetria dos custos em relacdo a variacdo da receita liquida, utilizou-
se 0 modelo de regresséo linear proposto por Anderson et al. (2003), que apura a variacao das
despesas com vendas, gerais e administrativas em relacdo ao periodo anterior e a compara com
a variacao das receitas em relacdo ao mesmo periodo, para o0s periodos de aumento e de queda
desta receita (1). A utilizacdo do logaritmo possibilita a comparacdo entre empresas de
diferentes niveis de escala de valores. O coeficiente 8, mede 0 aumento das despesas para cada
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1% de aumento da receita. O coeficiente 5, mede a redugdo das despesas para cada 1% de
reducdo da receita. E por conseguinte, a soma dos coeficientes f; + 5, mede a assimetria entre

esses dois movimentos.

log [S22 | = g, + By log |

SG&Ajt_1
Em que: Rec representa as receitas com operagdes de assisténcia a satde suplementar;
SG&A as despesas comerciais, gerais e administrativas; Red a variavel dummy gque assume o
valor de 1 quando a variacao da receita é negativa e 0 quando a variavel da receita é positiva.

ReCit

] + .82 redit log[ i ] + it (1)

Recjt—q Cit—1

3.3. Variaveis do modelo

A partir da equagdo 1 foram construidos dois outros modelos, aplicados tanto para o0s
custos totais assistenciais (CTA) (equacdo 2) quanto para as despesas comerciais, operacionais
e administrativas (COA) (equacédo 3), tendo como diferenca entre elas a adicdo dos eventos
indenizaveis liquidos, também denominados gastos com sinistralidade, que como se trata de um
segmento de servicos pode ser classificado como custo dos servigos prestados ou CSP.

log [ 72| = B + By 10g [7ooi] + Babreay, * 108 [rma] + &1 (2)
[ COA;;

CTAjp—
COAj_ 1] Bo + P log[ ]+ﬁ2 red; 108[ St ] +ee ()

Em que: Rec representa as receitas com operagdes de assisténcia a satde suplementar;
CTA o total dos eventos indenizéaveis liquidos e das despesas comerciais, operacionais e
administrativas; COA o total das despesas comerciais, operacionais e administrativas; Red uma
variavel dummy que assume o valor de 1 quando a variacdo da receita é negativa e 0 quando a
variacdo da receita € positiva.

Considerando a grande concentragdo de receita, cerca de 2/3 nas empresas de grande
porte, foram criadas as equacbes 4 e 5, objetivando mitigar o efeito da quantidade de
beneficiarios na assimetria de custos. Foi introduzida uma dummy de porte que assume o valor
1 para as empresas de grande porte, das classes 9 a 10 (acima de 100 mil beneficiarios), e 0 para
as demais classes (abaixo de 100 mil beneficiarios).

Reclt

Recjt

ReCit 1

CTAit Recit Recit
IOg [CTA it— 1] BO T '81 IOg [Reclt 1] + '82 redi; * log [R ecip— 1] + ﬁ3Pt€ + Eit (4)
COAL R i R i
[COA ttl] Bo + B1 108[ i ] + B26rea;, * log[ - ] + BsPte + &;; (5)

Em que: Rec representa as receitas com operacoes de a53|stencia a salde suplementar;
CTA o total dos eventos indenizaveis liquidos e das despesas comerciais, operacionais e
administrativas; COA o total das despesas comerciais, operacionais e administrativas; Red uma
variavel dummy que assume o valor de 1 quando a variacao da receita € negativa e 0 caso
contrério; Pte representa o porte da empresa por intermédio de uma dummy, que assume o valor
de 1 quando a empresa € de grande porte e 0 caso seja de pequeno ou médio portes.

Na aplicagéo do estimador Propensity Score Matching (PSM), foi gerada a equagéo 6,
com a inclusdo das variaveis de modalidade e ano, além da variavel de porte que € utilizada nas
equac0es anteriores.

P(DArecnegit =1) =F(Bo + B, Pte; + Z.Bk Mod;, + Z.Bk Ano; + &) (6)

No qual Darecneg,, é uma dummy que recebe valor 1 caso a variacdo anual da receita

seja negativa; Pte;; indica o porte da entidade de salde; Mod indica uma lista de dummys de
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modalidade, a saber: Autogestdo, Cooperativa Médica, Cooperativa odontologica, Filantropia,
Medicina de Grupo, Odontologia de Grupo e Seguradora Especializada em Salude; Ano; indica
variaveis dummy para os anos contemplados na amostra.

Para a execuc¢do da pesquisa e teste da hipotese indicada, o modelo utiliza as variaveis
de interesse e de controle. Estas variaveis interagem com outras variaveis (Pamplona, Fiirst,
Silva, & Zonatto, 2016), conforme Quadro 1.

Varidvel CTA COA Rec Pte Ano
e Dependente  |Dependente ou
Classificacdo o . Independente [Controle |Controle
ou explicativa |explicativa
. |Comerciais
Custos Totais o .
Nome N . . I Operacionais e |Receita Porte Ano
Assistenciais . .
Administrativas
Fonte de Dados Agéncia Nacional de Saude Suplementar — ANS

Quadro 1. Variaveis por Classificacao, Definigdo e Fonte da Informacao
Fonte: Dados da pesquisa

4. Andlise dos Dados

Para testar a hipotese de pesquisa e verificar se a assimetria de custos das empresas
operadoras de planos de salde suplementar na modalidade de autogestdo é menor do que as que
operam em outras modalidades, sendo influenciada pelo seu capital social, foi aplicado o
modelo de Anderson et al. (2003) a base de dados e realizada a regressao linear considerando
duas variaveis dependentes diferentes: i) Custo total assistencial - CTA; e ii) Despesas
comerciais, operacionais e administrativas - COA; ambas com e sem controle de porte,
objetivando fornecer maior robustez aos resultados.

Com base nos dados apurados, 0 segmento pesquisado gerou no periodo o total de R$
1.755.066 milhdes em Receitas Liquidas, com uma média de R$ 154 milhGes e um desvio

padrdo de R$ 875 milhdes, conforme Tabela 2.
Tabela 2
Receitas por Modalidade

Em R$ milhdo
Modalidade Total Parti(?f)pagéo Média Méxima Minimo Ezj:’;z Perggm" Perggm" Per;g”“'

Autogestdo 195.221 11% 148 6.365 0 496 9 29 92
Cooperativa Médica 625.048 36% 189 5.252 0 473 26 57 146
Cooperativa odontoldgica 8.024 0% 7 114 0 13 1 3 6
Filantropia 62.562 4% 99 896 1 111 32 63 125
Medicina de Grupo 494.243 28% 168 20.949 0 997 5 24 80
Odontologia de Grupo 24.723 1% 13 1.782 0 99 0 1 3
Seguradora Espec. em Salde ~ 345.246 20% 3.028 24.586 10 5.718 274 539 1.871
Total Geral 1.755.066  100% 154 24.586 0 875 348 715 2.323

Fonte: Dados da pesquisa.

Os custos totais assistenciais (CTA) apurados para o periodo foram de R$ 1.718.186
milhdo, média de R$ 151 milhdes e desvio padrao de R$ 863 milhdes, conforme Tabela 3.
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Tabela 3
Custos Totais Assistenciais por Modalide-Cta
Em R$ milhdo
. - s . Desvio  Percentil Percentil Percentil

Modalidade Total % Média Méxima  Minimo Padrio 25 50 75
Autogestdo 198.539 12% 151 5535 0 491 9 29 89
Cooperativa Médica 608.357 35% 184 5.237 0 461 25 56 142
Cooperativa odontoldgica 7.818 0% 7 111 0 12 1 2 6
Filantropia 61.803 4% 98 845 1 106 32 61 127
Medicina de Grupo 479.852 28% 164 21.654 0 985 5 24 79
Odontologia de Grupo 20.362 1% 11 1.393 0 77 0 1 3
Seguradora Espec. em Salide ~ 341.455 20% 2.995 24.560 22 5.640 280 552 1.737

1.718.186 100% 151 24.560 0 863 3 22 77

Fonte: Dados da pesquisa.

Para as despesas comerciais, operacionais e administrativas (COA), foi apurada a soma
para o periodo de R$ 403.766 milhdo, média de R$ 36 milhdes e desvio padrdo de R$ 140
milhdes, conforme Tabela 4.

Tabela 4
Despesas Comerciais, Operacionais e Administrativas por Modalide-Coa
Em R$ milhdo
. - - . Desvio  Percentil Percentil Percentil

Modalidade Total % Média  Méaxima  Minimo Padrio 25 50 75
Autogestdo 31.303 8% 24 613 0 64 2 5 16
Cooperativa Médica 168.140 42% 51 1512 0 114 9 18 45
Cooperativa odontoldgica 3.454 1% 3 61 0 5 1 1 3
Filantropia 42,516 11% 67 427 0 62 24 47 91
Medicina de Grupo 99.401 25% 34 3.199 0 174 2 6 18
Odontologia de Grupo 10.241 3% 5 605 0 35 0 1 2
Seguradora Espec. em Salde 48.712 12% 427 3.275 7 731 53 90 298

403.766 100% 36 3.275 0 140 1 7 25

Fonte: Dados da pesquisa.

Em relagdo ao porte das empresas analisadas, para a aplicacéo da variavel de controle,
observa-se uma concentracao financeira nas empresas de grande porte, que foram responsaveis
por 69% de toda receita liquida gerada no periodo analisado, diferentemente resultado quando
analisamos a quantidade de empresas, onde estas representam somente 8% do total, conforme

Tabela 5.
Tabela 5
Receitas e Quantidade de Empresas por Modalide e Porte
Receitaem R$ millhdo Quantidade de empresas
Modalidade/Porte Pequeno e Pequeno e
Grande % . % Total Grande % - % Total
Médio Médio

Autogestéo 106.778 55% 88.443 45% 195.221 62 5% 1.254 95% 1.316
Cooperativa Médica 385.664 62% 239.384 38% 625.048 383 12% 2.922 88% 3.305
Cooperativa odontol6gica 2.199 27% 5.825 73% 8.024 41 3% 1.146 97% 1.187
Filantropia 7.655 12% 54.907 88% 62.562 15 2% 618 98% 633
Medicina de Grupo 345.537 70% 148.705 30% 494.243 237 8% 2.697 92% 2934
Odontologia de Grupo 18.560 75% 6.163 25% 24.723 87 5% 1.797 95% 1.884
Seguradora Espec.em Satide 339.102 98% 6.144 2% 345.246 80 70% 34 30% 114
Total Geral 1.205.495 69% 549.571 31%  1.755.066 905 8% 10.468 92% 11.373

Fonte: Dados da pesquisa.

4.1. Analise descritiva
Ao todo, observa-se resultados equivalentes, sendo que o logaritmo de variagcdo dos
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custos assistenciais totais (InACTA) apresenta menor variabilidade em relagdo ao logaritmo de
variagdo das despesas comerciais, operacionais e administrativas (InACOA), considerando a
representatividade da parcela que é adicionada entre estas variaveis, que Sd0 0S custos
assistenciais. Valores estes que sofrem influéncia dos mesmos fatores econdémicos do segmento

como um todo, independente da modalidade das operadoras analisadas.
Tabela 6
Estatistica Descritiva

Tamanho Média Desvio Minimo  Percentil25 Mediana Percentil 75 Maximo
Variaveis da Amostra Padréo
In A Rec 11373 0,105 0,305 -1,110 0,021 0,099 0,166 1,684
In A COA 11373 0,090 0,319 -0,991 -0,029 0,089 0,198 1,396
In A CTA 11373 0,100 0,281 -0,897 0,003 0,097 0,174 1,492
Pt 11373 0,079 0,271 0,000 0,000 0,000 0,000 1,000
In A DRec 11373 -0,043 0,153 -1,110 0,000 0,000 0,000 0,000

Notas: (1)INACOA - logaritmo da variagdo das despesas comerciais, operacionais e administrativas; INACTA - logaritmo da variacao
dos custos de sinistros e as despesas comerciais, operacionais e administrativas; InARec - logaritmo da variagédo da receita; In A
DRec - dummy de decrescimento da receita; Pt - dummy de grande porte. (2) ***, ** e *, representam a significancia em 1%, 5% e
10% respectivamente.

4.2. Analise da regressao linear

Conforme descrito no capitulo 3.2, foram definidas 4 equacdes para o calculo das
estimativas, utilizando o modelo de regresséo linear, conforme Anderson et al. (2003). Na
Tabela 7 séo apresentados os resultados do logaritmo de variacdo das despesas, comerciais,
operacionais ¢ administrativas (InACOA) e do logaritmo de variagdo dos custos totais
assistenciais (InACTA).

Em relag¢@o ao (InACOA), os resultados sugerem a existéncia de assimetria de custos
para todas as subamostras (S, positivo e significante, e £, negativo, significante e em
magnitude menor [em modulo] do que o B;), conforme esperado. Por outro lado, é possivel
observar que os niveis de assimetria de custos das operadoras de autogestdo tendem a ser
maiores do que das demais empresas (S5, maior, em médulo, para a subamostra de autogestao
em relagcdo as demais), sinalizando que a volatilidade desse tipo de gasto € menor para as
empresas de autogestdo. Ao observar a auséncia de significancia da variavel porte, ndo é
possivel afirmar que empresas de portes diferentes possuem variagdes de custos em magnitudes
diferentes.

Os resultados do (InACTA), sugerem a existéncia de assimetria de custos para as
subamostras com todas as empresas operadoras e com a exclusdo das empresas operadoras da
modalidade de autogestdo (B; positivo e significante, e [, negativo, significante e em
magnitude menor [em mddulo] do que o B;). Sendo que para os resultados somente das
empresas operadoras da modalidade de autogestdo, devido a auséncia de significancia do £,
esta assimetria ndo pode ser confirmada. Ndo é possivel afirmar que empresas de portes
diferentes possuem variacOes de custos em magnitudes diferentes, devido a auséncia de
significancia desta variavel.
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Tabela 7
Resultados Regressdo Linear
Variaweis Constante In A Rec In A DRec
Subgrupos Pt (B N Empresas R2
Independentes grup (80) (1) (B2) () P

InA CTA Todas as empresas 0.00907***  0.811*** -0.151*** 11373 1336 66%
In A CTA c/controle 0.00903***  0.811*** -0.151*** 0.000467 11373 1336 66%
InA CTA Autogestio 0.0149***  0.766*** -0.0480 1316 141 56%
In A CTA c/controle 0.0148***  0.766*** -0.0480 0.00133 1316 141  56%
InA CTA Exceto autogestio 0.00836***  0.814*** -0.161*** 10057 1195 66%
In A CTA c/controle 0.00831***  (0.814*** -0.161*** 0.000538 10057 1195 67%
In A COA Todas as empresas 0.0136***  0.676*** -0.137*** 11373 1336 33%
In A COA c/controle 0.0142***  0.676*** -0.137*** -0.00640 11373 1336 33%
In A COA Autogestio 0.0235***  (0.575***  -0.350*** 1316 141 15%
In A COA c/controle g 0.0225**  0.574*** -0.351*** 0.0199 1316 141 15%
In A COA Exceto autogestio 0.0135***  0.682*** -0.113*** 10057 1195 35%
In A COA c/controle g 0.0142***  0.682*** -0.113*** -0.00787 10057 1195 35%

Notas: (1) InACTA - logaritmo da variagdo dos custos de sinistros e as despesas comerciais, operacionais e administrativas;
InARec - logaritmo da variagdo da receita; In A DRec - dummy de decrescimento da receita; Pt - dummy de grande porte.
(2) ***, ** ¢ *, representam a significanciaem 1%, 5% e 10% respectivamente.

Fonte: Dados da pesquisa.

4.3. Teste de robustez

Shipman, Swanquist e Whited (2017), informam que a literatura econométrica traz
diversos métodos baseados no propensity score, para inferir causalidade entre o tratamento e
resultado, sendo um dos mais conhecidos o Propensity Score Matching (PSM), método este
que apresenta um aumento consideravel do seu uso em pesquisas recentes de contabilidade.

Para reduzir o viés de selecdo e testar a robustez dos resultados inicialmente apurados,
foi utilizado o estimador Propensity Score Matching (PSM), que tem por objetivo criar uma
base de dados com informacdes mais comparaveis, que gerou um total de 2.479 observacdes
com 1.001 empresas, restando 22% das observacfes, mas com 75% das empresas analisadas.
Em relacdo as empresas de autogestdo, a amostra inicial continha 1.316 observacOes e foi
reduzida para 221 apo6s a aplicagdo do PSM, representando 17% dos dados.

Ap0s a aplicacdo do teste de robustez, os resultados dos coeficientes mantiveram os
sinais e significancias similares, mudando apenas magnitudes dos betas em cada modelo
individual.

Os resultados das despesas comerciais, operacionais e administrativas (InACOA)
sugerem existéncia da assimetria de custos para todas as empresas operadoras de saude
suplementar, para as empresas operadoras da modalidade de autogestéo e para a subamostra
com a exclusdo das empresas operadoras de autogestdo (f; positivo e significante, e £,
negativo, significante e em magnitude menor [em modulo] do que o f;), conforme observado
no teste com todas as observacgdes. A auséncia de significancia da varidvel porte, se mantém
para as empresas de autogestéo, diferentemente do observado nas subamostras com todas as
empresas de salde suplementar e com a exclusdo das empresas da modalidade de autogestéo,
com evidéncias de que empresas de portes diferentes podem possuir variagdes de custos em
magnitudes diferentes.

Similar ao teste anterior, os resultados do logaritmo de variacdo dos custos totais
assistenciais (InACTA), sugerem existéncia da assimetria de custos para as subamostras com
todas as empresas e com a excluséo das empresas da modalidade de autogestdo (f; positivo e
significante, e 8, negativo, significante e em magnitude menor [em mddulo] do que o ;). Ja
para a subamostra somente das empresas da modalidade de autogestdo, devido a auséncia de
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significancia do B,, esta assimetria ndo pOde ser confirmada. Observa-se 0 aumento da
significancia da variavel porte para as empresas operadoras da modalidade de autogestdo, em
comparagdo com as outras subamostras, apesar de ndo poder ser confirmada a existéncia de
assimetria de custo para este grupo.

Tabela 8

Resultados Regressdo Linear PSM

Varidweis Constante InARec  InADRec

Independentes Subgrupos (B0) B1) (2) Pt (B3) N  Empresas R?
InA CTA Todas as empresas  -0.0187***  0.917***  -0.296*** 2479 1001 37%
In A CTA c/controle  Todas as empresas  -0.0169***  0.944***  .(0.322*** -0.0256** 2479 1001 37%
InA CTA Autogestéo 0.0241**  0.699*** 0.0329 221 108 48%
In A CTA c/controle  Autogestdo 0.0270**  0.774*** -0.0385 0.0441*** 221 108 48%
InA CTA Exceto autogestdo  -0.0234***  0.934***  .0.324*** 2258 893 37%
In A CTAc/controle  Exceto autogestdo  -0.0217***  0.958***  -0.348*** -0.0239* 2258 893 37%
In A COA Todas as empresas  -0.0324***  0.735***  -0.259** 2479 1001 15%
In A COA c/controle Todas as empresas -0.0281***  0.781*** -0.303** 0.0589*** 2479 1001 15%
In A COA Autogestdo 0.0289  0.771***  -0.538*** 221 108 3%
In A COA c/controle  Autogestdo 0.0307 0.819*** -0.584***  -0.0287 221 108 3%
In A COA Exceto autogestdo  -0.0392***  (0.726*** -0.228** 2258 893 17%
In A COA c/controle Exceto autogestdo  -0.0347***  0.767***  -0.268** -0.0602** 2258 893 17%

Notas: (1) InACTA - logaritmo da variagdo dos custos de sinistros e as despesas comerciais, operacionais e administrativas;
InARec - logaritmo da variagdo da receita; In A DRec - dummy de decrescimento da receita; Pt - dummy de grande porte.

(2) *** ** g * representam a sianificancia em 1%. 5% e 10% respectivamente.
Fonte: Dados da pesquisa.

4.4. Discusséo dos resultados

Com base nos dados de todas as empresas operadoras de planos de saude suplementar
em atividade no periodo de 2010 a 2020, foram realizados os testes de estatistica descritiva,
regressao linear e de robustez, com o objetivo de verificar a assimetria de custos para as
subamostras com todas as empresas operadoras de planos de salde suplementar, para as
empresas operadoras de planos de salde suplementar na modalidade de autogestdo e para a
amostra com a excluséo das empresas operadoras da modalidade de autogestdo. Cabe ressaltar
que a titulo de teste, os resultados foram apurados com e sem a inclusdo dos dados do ano de
2020, objetivando avaliar possiveis distor¢fes ocasionadas pela pandemia do COVID-19.
Considerando que os sinais e a significancia das variaveis se mantiveram, optou-se por
apresentar apenas os outputs da amostra considerando o ano de 2020.

Para a variavel dependente (InACOA — logaritmo de variacdo das despesas, comerciais,
operacionais e administrativas) a assimetria foi confirmada para todas as trés subamostras
pesquisadas, conforme demonstrado na Tabela 7 e apds a aplicagdo do estimador Propensity
Score Matching (PSM), Tabela 8.

A assimetria de custos foi confirmada para a variavel dependente (InACTA — logaritmo
de variacdo dos custos totais assistenciais), apenas para as subamostras com todas as empresas
operadoras de planos de saude suplementar e com a exclusdo das empresas operadoras da
modalidade de autogestdo. Para as empresas da modalidade de autogestdo, a assimetria de
custos ndo pode ser confirmada, devido a auséncia de significancia, de acordo com a Tabela 7.
O mesmo panorama se confirmou com a aplicagéo do estimador Propensity Score Matching
(PSM), Tabela 8. Esse resultado € interessante, pois a variagado sugere que 0s custos dos servigcos
prestados (CSP) das empresas de autogestao tendem a ser mais “pegajosos” (Sticky) em relacéo
as demais empresas, interferindo na significancia do £,.

Observa-se que quando sdo incluidos os custos assistenciais ou custos dos servigos
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prestados (CSP), devido a sua relevancia em relacdo a receita, nas empresas da modalidade de
autogestao, a assimetria perde a significancia. Diferentemente de quando é apurada a assimetria
somente para as despesas comerciais, operacionais e administrativas.

Esta diferenca pode ser justificada pela visdo do risco e do objetivo social, que para as
empresas operadoras da modalidade de autogestdo estes fatores ndo sdo preponderantes,
considerando o seu objetivo social de prestar assisténcia integral a saude dos beneficiarios,
independente de qual resultado financeiro isso possa gerar, diferentemente das empresas com
objetivo de lucro, em que os fatores risco e lucro sao relevantes.

O comportamento da gestdo de recursos das empresas da modalidade de autogestdo, em
que todo custo assistencial é suportado pelas patrocinadoras ou mantenedoras, representada
como uma receita para as operadoras de planos de saude suplementar da modalidade de
autogestdo, sugere uma extrema correlagdo com a receita e uma insignificante assimetria.

Os custos assistenciais ou custo dos servigos prestados, apurado no periodo analisado,
para todas as empresas operadoras de planos de saude suplementar equivalem a 75% das
receitas e para as empresas operadoras da modalidade de autogestdo 86%, que quanto maior,
mais “pegajosos” (Sticky), interferindo na significancia da assimetria de custos.
Adicionalmente observou-se que nas empresas de autogestdo, por estas ndo possuirem objetivo
de lucro, apresentaram no periodo analisado, margem liquida de -2% e margem bruta de 14%.
Para o segmento como um todo, em relacdo ao mesmo periodo, foi apurada uma margem liquida
de 2% e margem bruta de 25%.

Na amostra pesquisada, as despesas comerciais, operacionais e administrativas
apresentaram proporgdes diferentes, quando comparadas cada uma em relagéo ao total, para as
subamostras pesquisadas. Em relagdo as despesas comerciais, 0 segmento como um todo
apresentou uma proporcdo de 13%, sendo irrelevante para as empresas operadoras da
modalidade de autogestdo, devido a sua ndo finalidade de lucro. Para as despesas
administrativas, a proporcao é de 66% sobre o total para as empresas operadoras da modalidade
de autogestdo, sendo de 46% para todas as empresas operadoras de planos de saude
suplementar.

Os resultados de maior assimetria para as despesas comercias, operacionais e
administrativas das empresas operadoras de planos de saide suplementar na modalidade de
autogestdo, em relacdo a todas as empresas operadoras de planos de saude suplementar,
sugerem que o seu objetivo social gera uma estabilidade nestes gastos, independentemente da
variabilidade das receitas, considerando que esta parcela representa a estrutura de atendimento
aos seus beneficiarios, se refletindo na qualidade e agilidade no atendimento.

5. Considerac6es Finais

Esta pesquisa teve como objetivo obter evidéncias sobre a influéncia da pratica do
modelo de autogestdo, na variabilidade dos custos e despesas em relacdo as receitas, quando
estas reduzem ou aumentam, no segmento das empresas operadoras de planos de salde
suplementar no Brasil, para o periodo de 2010 a 2020, sendo realizada para 1.336 empresas,
totalizando 11.373 observagoes.

Os resultados foram apurados em trés subamostras: para todas as empresas operadoras
de planos de salde suplementar; de forma isolada para as empresas operadoras da modalidade
de autogestéo; e excluindo as empresas da modalidade de autogestdo. Na analise considerando
0s custos totais assistenciais - CTA, a assimetria de custos foi confirmada na subamostra com
todas as empresas operadoras de planos de satde suplementar e na subamostra com a excluséo
das empresas operadoras da modalidade de autogestio, mas para a subamostra somente para as
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empresas da modalidade de autogestdo o resultado foi considerado insignificante, nédo
confirmando a assimetria. Em relacdo as despesas comerciais, operacionais e administrativas -
COA, a assimetria de custos foi confirmada para todas as subamostras.

A hipoétese de que a assimetria de custos das empresas operadoras de planos de satde
da modalidade de autogestdo € menor do que das operadoras em outras modalidades, tende a
néo ser rejeitada, apenas quando se observa a relacdo entre a variacdo de receita e a variagdo
dos custos totais assistenciais - CTA, haja vista que nédo é possivel afirmar que a variacdo de
custos € menor do que a variagdo da receita quando esta Ultima € negativa.

Os resultados sugerem que o impacto do capital social nas empresas operadoras de
planos de satde da modalidade de autogestdo esta refletido na assimetria de custos apurada para
0s custos totais assistenciais - CTA, onde o comportamento dos custos dos servi¢os prestados
esta totalmente aderente a receita, considerando que suas patrocinadoras ou mantenedoras sao
responsaveis por garantir este desembolso sem objetivo de lucro.

Por outro lado, observando apenas a assimetria de custos das despesas comerciais,
operacionais e administrativas - COA, é possivel afirmar que as empresas operadoras de planos
de saude suplementar da modalidade de autogestdo tendem a apresentar maior assimetria para
este tipo de rubrica, em relacdo as empresas operadoras de planos de salde suplementar em
outras modalidades, se confirmando nos resultados que a sua estrutura se mantém, refletida em
termos financeiros nas contas de despesas, principalmente administrativas, ndo sofrendo
interferéncia de acordo com as variacOes de receita.

As despesas operacionais e administrativas (comerciais sdo irrelevantes), das empresas
operadoras da modalidade de autogestdo, representam a estrutura que objetiva a qualidade e
agilidade no atendimento aos seus beneficiarios. Fator este, de grande importancia, por serem
fundamentais nos momentos de maior de maior fragilidade emocional e onde o acolhimento
recebido gera maior identificacdo e comprometimento com a entidade mantenedora ou
patrocinadora. Considerando que o bem-estar dos trabalhadores estd relacionado a sua
produtividade (Lenneman et al., 2011), a melhor relacdo entre os custos com os planos e
programas de salde e os seus reflexos no bem-estar dos trabalhadores, € uma busca constante
dos gestores, se refletindo nos resultados das empresas.

Para pesquisas futuras, a exemplo dos varios autores citados, tais como Subramaniam e
Weidenmier (2003) que analisaram a assimetria de custos de acordo com a magnitude das
mudancas de atividade, sugerindo que sejam avaliadas e segregadas essas varia¢des, a analise
da assimetria de custos de determinados segmentos de negdcio, separando as empresas por
segmento e o seu capital ou objetivo social, podera trazer mais robustez aos resultados gerados
e clareza sobre possiveis causas.
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