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aviso legal

As informações aqui contidas são consideradas confiáveis e foram obtidas em fontes consideradas confiáveis. 
Entretanto, esclarecemos que nós não fazemos nenhuma declaração ou garantia, expressa ou implícita, com respeito à 
imparcialidade, consistência, precisão, razoabilidade ou integralidade, das informações ou opiniões aqui reportadas. 
Além disso, não temos nenhuma obrigação de atualizar, modificar ou aditar esse material e, tampouco, notificar o 
leitor sobre quaisquer eventos, assuntos aqui declarados ou qualquer opinião, projeção, previsão ou estimativa aqui 
contempladas que eventualmente mudarem ou se tornarem imprecisas posteriormente.
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Variante delta e cobertura vacinal no Brasil vs. EUA e UE
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Variante delta – a variante indiana (delta) já representa mais de 90% das amostras de pessoas 
infectadas por Covid-19 no mundo. No Brasil, a prevalência já é alta em algumas capitais e nos 
parece ser questão de tempo para que seja dominante no restante do País. 

Eficácia – estudos sugerem que eficácia contra casos graves de Covid-19 das vacinas da Pfizer e 
Astrazeneca são inalteradas quando se é infectado pela variante delta (Slide 5). As primeiras 
evidências sugerem que a eficácia ainda é alta para duas doses da Coronavac também (Slide 6).

Cobertura vacinal – o surto da variante delta teve impacto bem menor nas hospitalizações na 
Europa do que nos EUA. Essa diferença é explicada pela maior cobertura vacinal entre as pessoas 
mais idosas. O Brasil tem cobertura vacinal dos idosos parecida com a da Europa. No entanto, a 
cobertura é bem menor entre os mais jovens (Slides 13 a 17). 

.Doses de Pfizer – os próximos meses verão um forte aumento da oferta da vacina da Pfizer. Em 
nosso ver, a melhor maneira de alocá-las seria como uma terceira dose para pessoas com mais 
de 60 anos que tomaram Coronavac e/ou como segunda dose para os que tomaram, 
inicialmente, a vacina da Astrazeneca (Slides 18 e 19).   



• A variante delta surpreende pela sua elevada 
transmissibilidade. Nos países que apresentaram novos 
surtos de Covid-19 recentemente, a prevalência dessa 
variante aumentou rapidamente para níveis próximos a 
100%. 

• No Brasil, a prevalência da variante vem aumentando de 
maneira rápida nas últimas semanas. No Rio de Janeiro, 
o secretário de saúde municipal afirmou que quase 
metade das amostras com DNA sequenciado foram de 
variante delta.  Nos parece questão de tempo para que a 
variante se torne majoritária no País.

• O mais provável é que essa variante implique em 
aumento de novos casos no Brasil, assim como ocorreu 
na Europa e EUA. O impacto sobre hospitalizações e 
óbitos não é tão claro. Por um lado, o Brasil tem uma 
cobertura vacinal entre a população acima de 60 anos 
parecida com a de UK e superior à dos EUA. Por outro 
lado, a vacina utilizada nesta faixa etária foi a 
Coronavac, cuja efetividade contra a variante indiana 
ainda não foi testada de maneira robusta.  

• Nosso cenário base é de que as hospitalizações 
continuem sob controle.  No entanto, essa premissa 
depende do quão eficaz a Coronavac é para prevenir 
casos mais graves da doença, o que ainda é incerto 
neste momento. 

Variante delta é dominante na maior parte do mundo

4Fonte: Our World in Data, Mar Asset Management
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• A variante Indiana (Delta) é mais perigosa do que as até então 
conhecidas por dois motivos.  

• E la  é  97% mais  contag iosa do que a  var iante  or ig inal .  E m 
comparação,  a  var iante  de  Manaus  ( Gama)  é  38% mais  t ransmiss íve l .  

• A var iante  reduz  a  ef i các ia  das  vac inas  contra  casos  de  Covid - 19 
s intomát icos .  E studo populac ional  f e i to  pe la  P HE ,  mostra  que a  
ef i các ia  das  vac inas  ap l i cadas  no P aí s  é  reduz ida de  49% após  a  
pr imei ra  dose  e  89% após  a  segunda para,  respect ivamente,  35% e  
79% quando comparadas  as  pessoas  inf ectadas  com a var iante  de l ta  
em re lação a  var iante  ing lesa ( a l f a) .  

• Até agora,  estudos mostraram eficác ia das vac inas da Pfizer,  
Moderna,  Astrazeneca,  Bharat  Biotec e Janssen. Ainda não há 
estudos sobre a efet iv idade da vacina Coronavac contra essa 
variante.  

A variante indiana (delta) reduz eficácia das vacinas

Transmissibilidade das variantes vs. a de Wuhan

5Fonte: Campbel l  at al l  (2021), PHE, Eric Topol , Mar Asset Management

Eficácia de diferentes vacinas contra a variante delta

Casos sintomáticos

Alpha (inglesa) Delta (Indiana)

Dose 1 49 (46 a 52) 35 (32 a 38)

Dose 2 89 (87 a 90) 79 (78 a 80)

Hospitalizações

Alpha (inglesa) Delta (Indiana)

Dose 1 78 (64 a 87) 80 (69 a 88)

Dose 2 93 (80 a 97) 96 (91 a 98)

Eficácia comparada das vacinas contra a variante delta 
em UK (%) 



As primeiras evidências sugerem que a Coronavac é eficaz 
contra a variante indiana:

• Rio de Janeiro - De acordo com o Secretário Municipal  de 
Saúde, 95% das internações ocorrem entre aqueles que não 
tomaram a primeira vacina ( l ink).  

• Turquia – 95% das hospital izações são de pessoas que não 
foram vacinadas, de acordo com Ministro da Saúde da 
Turquia ( l ink).  Na Turquia, as pessoas com mais de 60 anos 
foram vacinadas com a Coronavac (l ink).  No entanto, a 
Turquia lançou uma dose extra (terceira) da vacina para 
pessoas que vacinaram no início do processo, que pode estar 
aumentando a eficácia observada.  O objetivo era reforçar a 
imunização da população para se preparar para a variante 
delta.  

• Mongólia - 80% das vacinas apl icadas no País foram da 
Sinopharm, cuja tecnologia é mesma que a da Coronavac.  O 
secretário de saúde afirmou que “ Based on our analysis, we 
observed that Sinopharm reduced mortal i ty by 94%, and was 
74% effective for ful ly  vaccinated people compared to those 
who received the f irst dose ( l ink).  

• Seychelles - o País uti l izou a Sinopharm para vacinar pessoas 
abaixo de 60 anos e Astrazeneca para pessoas acima de 60 
anos.  Os resultados mostram que a maior parte das mortes 
foram entre pessoas não vacinadas ( l ink e l ink).

Primeiro indícios sugerem que Coronavac é eficaz

6Fonte: Mar Asset Management

Mortalidade por idade entre vacinados e não 
vacinados em Seychelles

https://jovempan.com.br/noticias/brasil/95-das-pessoas-internadas-com-covid-19-na-cidade-rio-de-janeiro-nao-se-vacinaram.html
https://www.dailysabah.com/turkey/95-of-hospitalized-patients-in-turkey-not-covid-19-vaccinated/news
https://www.reuters.com/article/us-health-coronavirus-turkey-idUKKBN2BP0VN
https://asia.nikkei.com/Spotlight/Coronavirus/COVID-vaccines/Mongolia-s-mass-jabs-fail-to-suppress-COVID-spread2
https://www.facebook.com/mohseychellesofficial/photos/pcb.1794222364112220/1794221087445681
https://californianewstimes.com/why-covid-19-outbreaks-in-countries-using-chinese-vaccines-dont-necessarily-mean-the-shots-have-failed/424957/


• A Inglaterra vive o segundo pior surto de Covid -19 quando leva-se em conta o número de novos casos.  O pico atual  (40 mi l/dia) f ica abaixo 
apenas do observado no início desse ano (60 mi l/dia).  Não obstante, as hospital izações seguem bastante comportadas e bem abai xo do nível  
compatível  com o atual  estágio do surto de casos.  

• Calculamos qual  seria o nível  das hospital izações compatível  com o aumento observado dos casos, com base na relação dos dados históricos.  No 
dia 16 de julho, o contrafactual  das hospital izações estava em 16,3 mi l , ante as 3,4 mi l  observadas naquele momento.  

Hospitalizações continuam baixas em UK

Novos casos vs. Hospitalização em UK 
(milhares/dia, MM7 dias)

7Fonte: PHE, Mar Asset Management
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• O aumento dos casos na Inglaterra no atual  surto tem sido mais concentrado dentre as pessoas mais jovens, que foram as que es tão mais 
atrasadas na vacinação.  

• O caso da Inglaterra é bastante i lustrativo do risco da variante Indiana.  Mesmo uma população amplamente vacinada e com imuni dade por 
infecção prévia (88% da população adulta possui  anticorpos 1)  apresentou um novo surto de Covid -19.  

Novos casos concentrados na população não vacinada

Novos casos por grupo etário na Inglaterra 
(milhares/dia, MM7 dias)

8Fonte: PHE, Mar Asset Management

População que já recebeu duas doses de vacinas na 
Inglaterra (% da população por grupo etário)

1 COVID-19 vaccine survei l lance report – week 27 
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• A Holanda vive um surto de Covid por conta da variante Delta.  Assim como em UK, o surto é mais concentrado entre as pessoas m ais novas (10-
29 anos) e o aumento dos casos não foi  acompanhado por um aumento proporcional  das hospital izações.  No dia 20 de julho, o con trafactual  das 
novas internações estava em 65 na MM7 dias, ante 18 observadas naquele momento.  

Surto da Holanda mostra padrão similar ao de UK

Contrafactual das internações na Holanda
(MM7 dias)

9Fonte: PHE, Mar Asset Management

Novos casos por grupo etário em UK 
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• Com exceção de Portugal , todos os países da Europa que tiveram aumento signif icativo dos novos casos mostraram uma forte conc entração 
entre as pessoas mais jovens, cuja cobertura vacinal  foi  bem menor.  Essa característica está por detrás do aumento bastante p equenos das 
hospital izações no atual  surto em comparação com o aumento dos casos.

Surto na Europa foi concentrado em pessoas mais jovens

Novos casos por grupo etário

10Fonte: ECDC, Mar Asset Management

Novos casos por grupo etário



• Diferente dos Europa, os EUA mostram forte aumento das hospital izações por conta do atual  surto de Covid -19.  As hospital izações aumentaram 
de maneira proporcional  aos novos casos.  O número de novas mortes segue controlado, mas o mais provável  é que vejamos um aume nto
signif icativo nas próximas semanas.  

Aumento dos casos e das hospitalizações nos EUA

Novos casos e hospitalizações nos EUA
(milhares)

11Fonte: CDC, Mar Asset Management

Novas mortes e hospitalizações nos EUA
(milhares)
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• A cobertura vacinal nos EUA varia bastante entre os estados dos EUA. Enquanto MA tem 80% de sua população entre 18-64 anos
vacinada, MS tem apenas 39%.

Cobertura vacinal nos EUA varia muito entre estados

Vacinação (ao menos uma dose) entre a população de 18-64 anos

12Fonte: Bloomberg, Mar Asset Management
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• A Europa tinha uma proteção superior à brasi leira em termos de cobertura vacinal .  Em UK, por exemplo, 63% da população já tin ha recebido, ao 
menos, uma dose da vacinada, enquanto o Brasi l  possui  48%. A diferença entre esse dois valores é expl icada pela baixa cobertu ra vacinal  dentre 
as pessoas com menos de 60 anos para a primeira dose.  Em relação à segunda dose, a cobertura vacinal  da Europa é muito superi or à brasi leira.

Cobertura vacinal em UK é maior do que a do Brasil

Cobertura vacinal por faixa etária – 1 dose
UK vs. Brasil (% da população

13Fonte: ECDC, SUS, IBGE, Mar Asset Management

Cobertura vacinal por faixa etária – 2 dose
UK vs. Brasil (% da população)
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• A cobertura vacinal  nos EUA é maior do que a do Brasi l  mesmo para a primeira dose.  No entanto, a composição é bastante difere nte.  Dentre as 
pessoas acima de 40 anos, o Brasi l  possui  uma cobertura vacinal  superior à dos EUA para a primeira dose.  Como a maior parte d as 
hospital izações e mortes ocorrem nesta faixa etária, o Brasi l  estaria mais protegido nesta métrica, tudo o mais constante.  Em relação à segunda 
dose, o Brasi l  vacinou uma proporção maior entre a população acima de 65 anos.  

Mas não podemos dizer o mesmo em relação aos EUA

Cobertura vacinal por faixa etária – 1 dose
EUA vs. Brasil (% da população

14Fonte: CDC, SUS, IBGE, Mar Asset Management

Cobertura vacinal por faixa etária – 2 dose
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• Essa diferença é ainda maior quando consideramos os estados com menor cobertura vacinal  nos EUA.  A proporção da população que já tomou 
uma dose nos grupos etários mais idosos em estados que sofrem mais no atual  surto nos EUA é substancialmente inferior à vista em SP e RJ.   

Cobertura em SP e RJ é maior do que em parte dos EUA

Cobertura vacinal por faixa etária – 1 dose
Estados selecionados do Brasil e dos EUA (% da população)

15Fonte: Secretarias Municipal  do RJ  e de SP, Mar Asset Management
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• Dada a cobertura vacinal  acima e assumindo que a eficácia das vacinas é de 95% contra casos graves de Covid -19, as hospital izações deveriam 
se reduzir em quase 90% em SP contra 53% no Alabama e no Mississipi .  As hospital izações nesses últimos estados seriam pouco m ais do dobro 
do observado no contrafactual  sem vacinação.  

Brasil pode estar mais protegido do que parte dos EUA 1

Estimativa de redução das hospitalizações por 
conta da vacinação (%)

16Fonte: Mar Asset Management
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• No entanto, é provável  que a eficácia geral  da vacina em reduzir as hospital izações no Brasi l  seja menor do que os 95% assumi dos nos cálculos 
do sl ide anterior.  A maioria da população acima de 60 anos no Brasi l  tomou a Coronavac, que é uma vacina com menor produção de anticorpos.  
Além disso, grande parte da população abaixo de 60 anos tomou apenas uma dose da Astrazeneca ou da Pfizer.  Como vimos acima, a eficácia de 
apenas uma dose dessas vacinas para prevenção de internação foi  de 80% na Inglaterra ante 96% dentre os que tomaram duas dose s.  

• Mesmo considerando uma eficácia de 80%, a cobertura vacinal  no RJ  e em SP seria suficiente para reduzir as hospital izações em uma maior 
magnitude em comparação a esses estados selecionados dos EUA.  

Brasil pode estar mais protegido do que parte dos EUA 2

Estimativa de redução das hospitalizações por 
conta da vacinação (%)

17Fonte: Mar Asset Management
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• Os próximos meses verão um forte aumento da oferta da vacina 
da Pfizer.Em nosso ver, a melhor maneira de alocá -las seria como 
uma terceira dose para pessoas com mais de 60 anos que 
tomaram Coronavac e segunda dose para os que tomaram, 
inicialmente, a vacina da Astrazeneca.

• Já existem alguns estudos que mostram que a mistura entre as 
vacinas da Astrazeneca e da Pfizer produz uma quantidade de 
anticorpos superior até do que duas doses da Pfizer ( l ink, l ink 2).  
Não só a produção de anticorpos, mas como a produção de 
células T e B, que garantem a proteção de longo prazo contra a 
doença, é maior quando se faz a mistura entre as vacinas.  

• Alguns países, como a Alemanha, já oferecem a vacina da Pfizer 
como segunda dose para quem tomou Astrazeneca como 
primeira.  A Turquia já oferece uma terceira dose de Pfizer para 
as pessoas idosas que tomaram as duas doses da Coronavac.  

Combinação de vacinas aumenta produção de anticorpos

18Fonte: Mar Asset Management
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• A tabela abaixo mostra qual  o impacto nas hospital izações de se oferecer 3 mi lhões de doses da Pfizer para diferentes grupos etários e 
di ferentes hipóteses de aumento de eficácia da vacina.  Por exemplo: 

• Caso essas doses fossem alocadas para pessoas acima de 80 anos e essas doses aumentasse a eficácia dentre esse grupo de mais 10pp, as 
hospital izações totais diminuiriam em 1,0%.

• Caso as doses fossem alocadas entre as pessoas entre 20 -29 anos e o aumento da eficácia fosse de 80pp, então as hospital izações seriam 
reduzidas em 0,3%. 

Dose de reforço é estratégia que minimiza hospitalizações

Proporção de cada grupo etário nas hospitalizações 
e da população do Brasil (%)

19Fonte: SUS, IBGE, Mar Asset Management

Redução das hospitalizações de 3 milhões de doses em 
função de aumento da eficácia e grupo etário (%)
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Idade
5% 10% 15% 25% 50% 80%

19- 0.0          0.0    0.0          0.0          0.1          0.1          

20-29 0.0          0.0    0.1          0.1          0.2          0.3          

30-39 0.0          0.1    0.1          0.2          0.4          0.7          

40-49 0.1          0.1    0.2          0.3          0.7          1.1          

50-59 0.1          0.2    0.3          0.5          1.1          1.7          

60-69 0.2          0.4    0.5          0.9          1.8          2.9          

70-79 0.3          0.6    0.9          1.4          2.9          4.6          

80+ 0.5          1.0    1.6          2.6          5.2          8.3          
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