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na era da financeirizagao. Li¢oes da Franca e do Brasil

The reshaping of healthcare systems in the age of financialization.

Lessons from France and Brazil

Abstract Since the post-War period, social pro-
tection systems have experienced continuous re-
forms, either extending or, more often, reducing
the scope and the scale of public provision. This
paper seeks to present how healthcare systems
have evolved both in France and in Brazil recent-
ly, in order to comprehend mechanisms through
which financialization has been reshaping public
care provision. This comparative analysis unveils
distinct financialization dynamics of healthcare
systems, built upon universalism principles. After
featuring both systems, underlying their private
dimension — either complementary or supple-
mentary — the article points out how the finan-
cial sector is broadening its share in the supply of
healthcare services. In what follows, the sector’s
process of internationalization/centralization is
analyzed and lastly the regulatory role of the State
in strengthening private provision is defined. De-
spite radically different institutional paths, the
findings corroborate that in both cases finance is
a driving force in reshaping the healthcare sector.

Key words France, Brazil, Financialization,
Complementary Healthcare Provision, Supple-
mentary Healthcare Provision

Resumo Desde a segunda metade do século XX,
reformas tornaram-se continuas no dmbito dos
sistemas de protegdo social, ampliando ou, com
mais frequéncia, restringindo o escopo e a escala
da provisao puiblica. Neste artigo, cotejamos a evo-
lugao recente dos sistemas de saiide na Franga e no
Brasil, de modo a apreender os mecanismos atra-
vés dos quais a “financeirizagdo” vem reforma-
tando a provisao publica. Essa abordagem com-
parada tem por finalidade explicitar dindmicas
diferenciadas de penetragdo do capital financeiro
em sisternas de satide que se pautaram por princi-
pios universalistas. Apds caracterizar brevemente
ambos os sistemas de satide, destacando o alcance
da provisdo privada seja complementar, seja su-
plementar, o artigo mostra como o setor financeiro
vem ampliando sua participagdo na oferta de ser-
vicos de satide. Em seguida, analisa como se dd o
processo de internacionalizagdo/centralizagdo do
setor, e, finalmente, sintetiza o papel regulatério
do Estado no fortalecimento da provisio privada.
Os resultados indicam que, a despeito de trajeto-
rias institucionais radicalmente opostas, a marcha
da financeirizagio avanga no setor de satide.
Palavras-chave Franga, Brasil, Financeirizagio,
Satide complementar, Satide suplementar
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Introducao

A crise dos sistemas publicos de saude é tema
recorrente nao apenas entre especialistas e aca-
démicos, mas também — e sobretudo — nas man-
chetes da grande imprensa em todas as latitudes.
De um lado, ¢ manifesto o subfinanciamento de-
rivado da adogao de politicas de austeridade nos
paises desenvolvidos onde o gasto com sadde é
eminentemente publico — caso do Reino Unido
e da Franca, por exemplo. De outro, sdo cres-
centes os custos em consequéncia do aumento
da longevidade associada aos processos de ino-
vagao no setor que tornam a assisténcia médica
mais dispendiosa a cada dia. O rebatimento mais
imediato é o fortalecimento progressivo da oferta
privada de servigos de satide, cuja expansao tem
lugar de forma altamente segmentada, variando
de acordo com o nivel de renda dos individuos e
familias, o que por si s6 indica uma acessibilidade
potencialmente mais limitada.

Dentre as muitas explicagoes que buscam
apreender as mudangas em curso e os desafios
que se colocam para os sistemas de satide, cujas
reformas tornaram-se constantes e incontorna-
veis, qualquer que seja a marca ideoldgica deste
ou daquele governo, uma delas ganha relevancia:
a dominancia do capitalismo financeirizado'-.
Entendido como novo regime de acumulacdo
da era neoliberal, o capitalismo financeirizado
parece comprometer em definitivo modelos de
provisao publica que, surgidos no imediato p6s-
segunda guerra, pretendiam-se universais, gra-
tuitos e integrais.

Ora, universalidade, gratuidade e integrali-
dade sao os alicerces do sistema tnico de satide
(SUS) brasileiro, desde sua criagdo em 1988, a
imagem no National Health System (NHS) bri-
tanico. Lastreiam, outrossim, os principios nor-
teadores do alargamento e altissima cobertura do
seguro saude na Franga e em outros paises euro-
peus, onde sistemas de protecdo social consoli-
daram-se paulatinamente na segunda metade do
século XX, fazendo do direito a saude um marco
da cidadania e um diferencial de monta na luta
contra as desigualdades.

Contudo, a ascendéncia da financeirizagdo ao
subsumir também a esfera da reproducao social*
coloca em xeque segurangas que ganhavam raizes.

No campo da sadde, as facetas visiveis da
financeiriza¢gao materializam-se de diversas for-
mas. Como aponta Bayliss®, uma dimensao ocor-
re, “em parte, através da privatizagao, com parcela
crescente dos servigos de satde sendo contratada

junto a investidores privados (...), sendo que os
provedores privados sdo apoiados por institui-
¢des financeiras”. Da mesma forma, a existéncia
de déficits no ramo hospitalar abre uma aveni-
da de investimentos para o capital privado, que,
ademais, serve-se do argumento da eficiéncia,
para justificar o aumento gradual e persistente
de sua penetragdo. Assim, resume Bayliss, “a pro-
visdo de servicos de satide tem-se transformado
num ativo financeiro que integra o portfolio de
investimentos globais de interesse de investidores
privados”, notadamente fundos de private equity’.

Neste artigo, vamos analisar dois paises com
sistemas de satide publicos e universais, a Franca
e o Brasil, com vistas a identificar, a partir das re-
formas recentes, os mecanismos através dos quais
o processo de financeirizagao vem reconfiguran-
do o acesso e as formas de provisio deste setor.

Assim, a segunda se¢do, na sequéncia desta
introdug¢do, faz uma breve caracterizagdo dos
sistemas de satde brasileiro e francés, tragando
sua engenharia institucional e as modalidades
de articulagdo entre o publico e o privado, grau
de cobertura e escopo de atendimento, além
das formas de financiamento. Ambos os paises
adotaram um modelo financiado por impostos
e contribui¢des, embora com diferencas signifi-
cativas. Ambos, cada um a sua maneira, sofrem
mudangas estruturais por forca da dominéncia
financeira.

Na terceira se¢do, a meta é revelar como se
déd a penetragdo da logica financeira em ambos
os sistemas, enfatizando mudangas no compor-
tamento dos provedores; dindmicas de fusdo e
aquisicdo no setor; e regulacao estatal. Na Franca,
a financeirizacdo avanca pela transformacio da
satde complementar, responsével ainda hoje por
tdo somente 13,3% das despesas com servicos
médicos®. Ela se torna nao apenas obrigatoria (a
partir de 2016) para todos os assalariados, bem
como passa a oferecer niveis crescentes e mais
onerosos de cobertura, denominadas sobrecom-
plementar, perdendo paulatinamente sua dimen-
s30 nao lucrativa (mutualista). No caso brasileiro,
tal progressao se dd de maneira radicalmente dis-
tinta, com a medicina privada, jd predominante
(57% do gasto com saude é privado), consolidan-
do-se com o aval do Estado, através de incentivos
e desoneragdes em favor das grandes seguradoras
e fundos de pensdo internacionais que fazem da
satide plataforma de investimento e altos retor-
nos financeiros’.

Na quarta parte, esbocamos brevemente al-
gumas conclusdes.
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Os sistemas de satide na Franga e no Brasil

A caracterizagao inicial dos sistemas de satde na
Franga e no Brasil, ao evidenciar as particularida-
des da agao do Estado e da participac¢do do setor
privado na sua interface com a provisdo publica,
permite identificar trajetérias institucionais dis-
tintas.

Institucionalidade, organizacao
e principios fundamentais

Em ambos os paises, os sistemas puiblicos de
sadde (Assurance Maladie ou AM e Sistema Uni-
co de Satide, respectivamente) integram regimes
mais abrangentes de Seguridade Social, estabele-
cidos para garantir o acesso a direitos conside-
rados fundamentais por toda a populacdo, tais
como sadde, previdéncia, assisténcia e direitos do
trabalho. Instituidos sob principios de equidade
na cobertura e solidariedade no financiamento,
estes sistemas revolucionaram a légica da pro-
tecdo social existente até entdo. Na Saude, esta
apoiava-se na filantropia e em esquemas de segu-
ros individuais, contributivos, restritos a somen-
te uma parte da populagio (sobretudo trabalha-
dores e seus dependentes). A despeito destas se-
melhangas, esses sistemas apresentam trajetdrias
diferentes de consolida¢do e articulagdo com o
setor privado.

Na Franga, a Seguridade Social, criada em
1945 e institucionalizada na Constituicdo de
1946, acompanhou a onda de criagdo dos Esta-
dos de Bem-Estar em diversos paises da Europa
no poés-Segunda Guerra. Os servi¢os de atencao
a sadide asseguram a cobertura de despesas e pro-
visao de cuidados, baseados em trés principios
fundamentais: igualdade de acesso, qualidade
dos cuidados e solidariedade. A Assurance Ma-
ladie manteve a légica dos seguros, que passou,
contudo, a atuar de forma “residual” a provisao
publica, preservando grande parte da elevada
fragmentacdo e autonomia original das institui-
¢des que ofereciam assisténcia de satide numa
Otica corporativa.

A AM cobre parcial ou totalmente os custos
de uma ampla gama de servicos de saide provi-
dos pelo setor publico ou por agentes privados,
exonerando ou reembolsando seus custos de
acordo com a natureza do bem ou servigo, da si-
tuagdo financeira e da condig¢ao de saide do indi-
viduo. Via de regra, a parcela dos custos assumida
pelo setor publico gira em torno de 70% do pre-
¢o de referéncia estabelecido pela AM para con-
sultas médicas e exames laboratoriais, 80% para

hospitaliza¢ao, 60% para servigos como Optica e
ortopedia e até 100% para medicamentos. Apds
o reembolso pela AM, os restos a pagar podem
ser total ou parcialmente reembolsados por con-
tratos de seguro complementar (complémentaires
santé), ou via desembolso direto. Recorde-se que
esse sistema complementar institui-se e ganha
densidade através das entidades mutualistas, sem
fins lucrativos, vinculadas a categorias s6cio-ocu-
pacionais.

Descentralizado do ponto de vista local e
institucional, o sistema de Seguridade francés
divide-se em trés regimes principais [(i) Regime
Geral; ii) dos trabalhadores agricolas; iii) inde-
pendentes], cada qual com “caixas” préprias de
financiamento, divididas em instancias nacionais
e locais.

Na atualidade, trés dispositivos importantes
contemplam a integralidade da cobertura mé-
dica: i) a Couverture Maladie Universelle de Base
(1999)/agora denominada Protection Universelle
Maladie — PUMA (2016); ii) a Couverture Mala-
die Universelle Complémentaire — CMU-C (1999);
iii) a Aide a 'Acquisition d’une Complémentaire
Santé — ACS (2004).

A primeira (PUMA), destina-se aos residentes
legais que ndo estdo inicialmente afiliados a ne-
nhum dos regimes existentes, garantindo o reem-
bolso proporcional das despesas, tal como previs-
to no ambito da Seguridade Social. Para aqueles
que ndo podem arcar com os restos a pagar apos
o reembolso da parcela de responsabilidade do
Estado, a CMU-C viabiliza a afiliacdo gratuita
a um organismo de seguro complementar para
individuos com renda inferior a um certo pata-
mar (patamar esse varidvel, segundo condi¢do
familiar e lugar de domicilio). Ja a ACS estabelece
um desconto do prémio de seguro complemen-
tar para aqueles com rendimentos até 35% acima
do teto da CMU-C. Esta e aquela oferecem um
seguro parcial ou integralmente desonerado, pois
assumido pelo Estado. Finalmente, ha também a
Aide Médicale de 'Etat — AME (1999), que assu-
me os custos dos servigos de satide de imigrantes
em situagdo irregular no paifs.

Uma peculiaridade da AM é cobrir a totalida-
de das despesas relativas a tratamentos de doen-
¢as permanentes e/ou de longo prazo. Ambas sdo
totalmente financiadas pela esfera publica, livre
da exigéncia de copagamento, qualquer que seja
a renda familiar.

Diferente do caso francés, o Brasil implemen-
tou seu Sistema de Seguridade Social bem mais
tarde, com a Constitui¢ao de 1988, em meio a um
processo de redemocratizagio e na contramao
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das politicas neoliberais que jd se alastravam pela
América Latina.

A criacdo do Sistema Unico de Satide (SUS),
formalizada em 1990, instituiu os principios de
universalidade, equidade e integralidade — sig-
nifica dizer, o acesso por qualquer cidaddo, de
forma indiscriminada, a uma ampla gama de
servicos cobrindo todas as dimensdes da satide
(prevengdo, cura e reabilitagdo). Cabe ao Estado
prover servigos e produtos diretamente ou atra-
vés da contratacdo de atores privados, porém de
forma totalmente gratuita. Extensivo a mais de
200 milhoes de pessoas, poderia ser considerado
o maior sistema de saude universal do mundo,
caso funcionasse em conformidade com seus
principios. A instaura¢do de um sistema de tal
monta representou uma ruptura radical com o
esquema vigente até entdo, de baixa institucio-
nalidade e baseado em provedores e seguradores
filantrépicos ou privados e for-profit, cujo acesso
era restrito a certos grupos. Apesar do monopélio
do Estado, a administra¢io, a provisdo e o finan-
ciamento do SUS sao altamente descentralizados,
de responsabilidade partilhada entre a Unido e as
esferas subnacionais — incluindo 26 estados e os
mais de 5.500 municipios do pais.

Financiamento

Em ambos os paises, a Seguridade Social con-
ta com orcamento separado e fontes de receitas
exclusivas para seu financiamento, sobretudo
contribui¢des sociais incidentes sobre rendas do
trabalho e produgdo. Ao longo do tempo, com a
expansdo da cobertura, da oferta e dos custos dos
servicos, houve esforcos de majoragdo e diversi-
ficagdo das fontes de recursos, além do estabe-
lecimento de metas de gastos na drea da sadde.
Paradoxalmente, com necessidades crescentes
de financiamento, multiplicaram-se também os
mecanismos de desfinanciamento da Seguridade,
mormente desoneragdes tributdrias para o setor
privado, que implicam a rentncia de montantes
vultuosos de contribuigdes sociais. E isso aconte-
ce nos dois paises.

Na Franga, as principais receitas da Assurance
Maladie vém das contribuicdes de empregados/
trabalhadores em geral e empregadores que in-
cidem sobre a renda do trabalho, além de con-
tribui¢des sociais incidentes sobre uma variada
gama de rendas de atividades, de aposentadorias
e de capital (incluindo rendas imobilidrias e di-
videndos). Ha ainda outras taxas e contribui¢des
que desempenham papel menor, tais como im-
postos sobre valor adicionado. O financiamento

da universalizagao do sistema deriva em grande
medida da tributacdo das instituicdes de seguro
complementar, sujeitas ao chamado “imposto de
solidariedade”.

A AM responde pela maior parte do chamado
“déficit” da Seguridade, que totalizou € -4,8 bi-
lhdes em 2016. No mesmo ano, as desoneragdes
do setor somaram €14 bilhdes, sendo apenas par-
cialmente compensadas pelo Estado®.

Para controlar a tendéncia de aumento dos
gastos da AM, o governo fixa metas anuais de seu
crescimento, atualmente em torno de 2%, sem
cardter proibitivo caso extrapolem.

No Brasil, as receitas da Seguridade provém
principalmente de contribui¢cdes sobre saldrios
(rendimentos do trabalho em geral) e da produ-
¢a0 (lucro/faturamento). No entanto, a Seguri-
dade e a satde em particular sofrem importante
desfinanciamento, destacando-se a “Desvincula-
¢30 de Receitas da Uniao” (que permite desvincu-
lar até 30% das receitas de contribui¢des sociais
para fins diversos do Orgamento Fiscal), além das
desoneracdes tributdrias sobre contribui¢des so-
ciais, estimadas em R$ 143 bilhdes sé em 2016°. O
peso do setor de satide no ambito do orgamento
da Seguridade é marginal, até porque a maior par-
te do financiamento vem das esferas subnacionais
(estados e municipios). Em 2016, o saldo final de
saide e assisténcia, juntos, foi negativo em - R$
24,2 bilhoes, contra - R$ 240 bilhdes no resultado
total'’. Com vistas a garantir o aporte necessdrio
de recursos para o setor, ha regras para transfe-
réncias de recursos entre entes governamentais
e aplicagdo minima de receitas pela Unido, esta-
dos e municipios. No entanto, estas sofreram um
importante revés em 2016, frente a aprovagao de
novo regime fiscal para a Unido, com virtual con-
gelamento dos gastos publicos por 20 anos.

Modelos de articulagao e subsidios
ao setor privado

No caso francés, tem-se um modelo “comple-
mentar” de articulagdo entre os setores publico
e privado, que designa a existéncia de seguros
responsdveis por cobrir, total ou parcialmente,
os custos residuais ndao reembolsados pelo segu-
ro publico'. Os contratos complementares, for-
temente regulados, atingem 95% da populagao,
podendo ser de natureza coletiva (geralmente
obtidos como condi¢do de trabalho) ou indivi-
dual (adquiridos voluntariamente, e varidveis de
acordo com o grau de risco).

Para aqueles que podem pagar por cobertura
ainda mais plena, existe também a possibilidade



de adquirir um plano “sobrecomplementar”, que
estende ainda mais o escopo de servigos e/ou o
percentual de reembolso, mas cuja participagao é
residual se cotejada ao ramo complementar.

O segmento de “organizacdes complemen-
tares de satde” é composto majoritariamen-
te por institui¢des sem fins lucrativos — fundos
mutuos ou mutualidades (com 60,5% do total
de segurados) e institutos de previdéncia (com
18%). Observa-se, entretanto, o crescimento da
participagdo de institui¢cdes com fins lucrativos,
representadas pelas companhias de seguros (com
21,5% da cobertura). Cerca de 10% da populagio
é beneficidria dos mecanismos de universalizacao
dos seguros complementares, a saber CMU-C e
ACS]Z,]a‘

O Brasil, por sua vez, pratica um modelo “du-
plicado”. Essa defini¢do caracteriza um sistema
onde os segmentos publico e privado cobrem os
mesmos tipos de servicos, indistintamente, com
a comercializa¢do, por parte do setor privado, de
vantagens adicionais (como escape de filas e listas
de espera e maior liberdade de escolha de médicos
e instalagdes), mas sem isentar os individuos da
contribui¢do para o sistema publico. E, portanto,
um sistema de duas maos. O segmento de saude
privado brasileiro, altamente lucrativo, é conhe-
cido como “Satde Suplementar”. Essa rede agre-
ga instituigdes com e sem fins lucrativos (via de
regra, cooperativas médicas, instituigoes de auto-
gestdo e filantropia, no primeiro caso, e planos
de medicina de grupo e seguradoras privados,
no segundo) e cobre cerca de 25% da populagao,
concentradas principalmente em cooperativas
(com 37% do total de beneficiarios) e operadoras
de “medicinas de grupo” (com 38%)".

A aquisi¢ao de seguros privados de satde por
individuos pode ser subsidiada pelo Estado de di-
ferentes formas. Na Franca, praticam-se incenti-
vos tributdrios “seletivos™, concedidos a grupos
especificos (de baixa renda) para a aquisi¢do de
seguros complementares. A principio, seu impac-
to em termos redistributivos pode ser considera-
do positivo, jé que reduzem diferengas de aces-
so em rela¢cdo aos mais ricos. No Brasil, por sua
vez, hd um grande peso de incentivos tributdrios
“generalizados™!, concedidos de forma relativa-
mente indiscriminada, exemplificados pela pos-
sibilidade de dedug¢éo ilimitada de despesas com
servigos ou seguros de satde privados do impos-
to de renda, independentemente da classe e das
quantias em questdo. Estas desonera¢des apre-
sentam viés regressivo, visto que privilegiam as
classes mais favorecidas (com renda tributavel), e
mais ainda aqueles na ultima faixa de renda, que

possuem maior capacidade de gastos’. A sobre-
posicdo entre os sistemas publico e privado per-
mite que os beneficidrios da rede privada tenham
acesso privilegiado a assisténcia médica, com
possibilidade de favorecer-se dos dois esquemas,
acentuando iniquidades de acesso e agravando o
quadro de injustigas tributdrias.

O Quadro 1 faz um resumo do perfil de cada
sistema de satude brevemente sistematizado nesta
Secao.

Finalmente, hd que assinalar que o investi-
mento em saide em relacdo ao total da econo-
mia, bem como a participac¢do do setor publico,
sdo profundamente distintos. Tal como indica
a Tabela 1, a Franca apresenta gastos elevados
com saude em rela¢do ao PIB e ao PIB per capita,
com financiamento publico bem acima da média
mundial (87% de todo o gasto com satde é pu-
blico). O Brasil, por sua vez, mostra-se um caso
paradoxal, com gastos em relagdo ao PIB equiva-
lentes a média mundial e peso da provisdo pu-
blica inferior ao gasto privado. Ademais, o gasto
per capita brasileiro, estimado em 780 USD/ano,
contra mais de 4,000 USD da Franga, correspon-
de a dois ter¢os da média mundial.

Tais perfis tém rebatimentos incontroversos
na posi¢do ocupada por cada pais nos rankin-
gs internacionais. Em 2000, o sistema francés
foi eleito 0o melhor do mundo pela Organizagdo
Mundial de Satide enquanto o Brasil foi classifica-
do em 95°, numa comparagio entre 191 paises®.
Em 2016, uma nova classificagdo, desta feita do
Institute for Health Metrics and Evaluation, posi-
cionou a Franga em 24° lugar e o Brasil, em 90°'°.

Mecanismos de financeiriza¢ao da satide

A fim de demonstrar como a l6gica da finan-
ceirizagdo vem penetrando no campo da saide
na Franga e no Brasil, apontamos as transforma-
¢des que reforcam a orientagdo comercial e fi-
nanceira em detrimento de principios soliddrios
e redistributivos.

Mudangas na natureza
e comportamento dos atores da saide

Na Franga, o setor de seguro complementar
possui um viés predominantemente soliddrio,
com prevaléncia das institui¢des sem fins lucra-
tivos. Em 2015, 77% das “Organiza¢des Com-
plementares da Assurance Maladie” eram fundos
mutuos, 4% eram institutos de previdéncia e
somente 18% correspondiam a companhias de
seguros'.
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Quadro 1. Caracterizagao dos sistemas publicos de satide da Franca e do Brasil — similaridades e diferengas

marcantes.

Institucionalidade

Sistema de Satde publico, inserido no Sistema de Seguridade Social. Principios de
universalidade na cobertura e solidariedade no financiamento.

Franca: modelo que tem origem no Seguro Social, de base contributiva e que,
progressivamente, amplia a cobertura e adota universalidade. Elevada descentralizagao
administrativa entre Estado e “parceiros sociais” (entidades paraestatais).

Brasil: origem com provisdo privada e corporativa, de um lado, e filantropia para os
excluidos, de outro. Em 1988, Sistema Nacional de Satide Universal significa ruptura da
l6gica anterior (restrita e excludente), mas provisao privada segue dominante. Elevada
descentralizagdo administrativa entre Unido, estados e municipios.

Financiamento

Onus disperso pela sociedade, com diferentes bases de arrecadagao. Regras de manejo e
controle/crescimento das despesas.

Franga: juntamente com expansdo progressiva da cobertura para além do vinculo
contributivo original, o financiamento foi incluindo, em adi¢do as contribui¢des de
empregados e empregadores, fontes de tributacao generalizada.

Brasil: o acesso ao sistema publico pds-88 nunca dependeu de vinculo contributivo. O uso
de contribuigdes sociais para financiamento do sistema, apesar de constitucionalmente
estabelecido, nunca foi efetivado, dependendo de aplica¢des minimas de receitas gerais
dos entes federados.

Articulagdao com o
sistema privado

Franga: modelo “complementar” — setor privado complementa marginalmente a
cobertura da rede publica. Possibilidade de co-pagamento.

Brasil: modelo “duplicado” — setor publico e privado cobrem teoricamente os mesmos
servicos. O publico é totalmente gratuito, mas sua inefetividade restringe o escopo e a
escala da cobertura.

Subsidios ao
sistema privado

Desoneragdes sobre contribui¢des sociais sao comuns. Porém, incentivos a aquisi¢ao de
seguros privados por individuos obedecem a légicas diferentes.

Franga: subsidios “seletivos” (grupos especificos, para servico complementar);
Brasil: subsidios “generalizados” para poucos (dedugao ilimitada em termos de renda
individual e tipo de despesas, para servigos concorrentes)

Fonte: Elaboragao prépria, baseada na taxonomia da OECD''.

Tabela 1. Gastos com Saude, Franga e Brasil (2015).

Participacao
Em % PIB Em USS$ per capita no Gasto
Total (%) Gasto Publico com
o o o o o o Saude (% Tf)tal Gasto
! S = & 3 b 2 = Publico)
RS 2 2 2 5 2 S 2
- ~ £ & -y
Franca 11,1 8,7 2,3 4.026,1 3.177,6 848,5 789 21,1 15,3
Brasil 89 38 51 780,4 333,6 441 42,8 56,5 7,7
Média mundial 6,8 3,6 1.012 658 51,7

Fonte: Organizagdo Mundial de Saude'. Elaboragao propria. Obs: Gasto privado: somente fontes domésticas; por razoes
metodoldgicas, evitou-se o cdlculo das médias mundiais ausentes neste quadro.



As companhias de seguro dividem-se em
duas subcategorias, dos quais apenas uma pode
ser considerada for-profit. As companhias de se-
guro mutuo funcionam na légica mutualista,
embora tenham de obedecer a um conjunto de
regras que se aplica ao setor financeiro; ja as “so-
ciedades andnimas”, ou “seguradoras’, se pautam
pela busca do lucro'?. Observa-se, assim, que este
viés for-profit tem um papel ainda relativamente
residual no caso francés, mas que avanqa.

Ambas as modalidades das companhias de
seguro vém disputando market-share com os
fundos mutuos e de previdéncia, que integram a
satide complementar francesa. Em 2015, elas de-
tiveram 29% do total de receitas de contribuigdes,
contra 19% em 2001. Ainda em 2015, obtiveram
um lucro liquido de 283 milhdes derivados da
atividade operacional de satide, contra perdas li-
quidas da ordem de 9 milhdes no segmento de
fundos mutuos e de 153 milhdes, por parte dos
institutos de previdéncia'.

J& no Brasil, a natureza dos agentes de as-
sisténcia a saude é bem mais diversificada, pois
compreende diferentes tipos de operadoras (ga-
rantindo prestagdo continuada de servigos e/ou
cobertura de custos). Esse segmento vai desde
cooperativas e institui¢des filantrépicas, que fun-
cionam de alguma maneira numa ldgica simi-
lar a das entidades mutualistas francesas, até as
operadoras privadas que comercializam planos.
O segmento for-profit, formado por segurado-
ras e empresas de medicina de grupo, concentra
metade dos segurados (51%) e fica com percen-
tual equivalente do total arrecadado em prémios
(53%), apesar de corresponder a somente um
terco do nimero de estabelecimentos. Este seg-
mento cresceu, a despeito de oscilagdes recentes,
capturando 1,8 milhdes de clientes entre 2011
e 2017, enquanto a carteira das entidades sem
fins lucrativos (autogestdo, cooperativas e filan-
tropia) perdeu 152 mil beneficidrios no mesmo
periodo™.

Em ambos os paises, além da expansdo do
segmento for-profit, proliferam atores teorica-
mente sem fins lucrativos, porém atuando em
desacordo com sua vocagao original, como certos
fundos mutuos na Franca e cooperativas médicas
no Brasil.

Assim, o setor de saude parece cada vez mais
dependente de atividades financeiras para seu
funcionamento. Os rendimentos dessas aplica-
¢Oes mostram-se essenciais para compensar 0s
baixos resultados operacionais — isto é, da ati-
vidade de provisdo de satide em si. Essas fontes
de rendimentos “externas” explicam, inclusive, a

expansio do mercado de satde for-profit, mesmo
sendo este ramo relativamente menos rentavel do
que outras atividades de seguros.

Os investimentos das entidades provedoras
de seguros de satude referem-se a utilizagdo de re-
ceitas de contribui¢des e dos excedentes acumu-
lados para a realiza¢do de aplicagoes que lhes per-
mitam extrair rendimentos financeiros. Ao serem
incorporados a receita total, estes rendimentos
aumentam os recursos disponiveis, garantindo
maior solidez financeira para fazer frente aos
riscos dos segurados. Essas aplicagdes tomam a
forma de iméveis ou de ativos financeiros, tais
como agoes, obrigagdes, empréstimos e depdsitos
bancarios, gerando rendas na forma de aluguéis,
cupons (rendimentos de titulos de renda fixa),
juros e ganhos de capital (lucros sobre a venda
de ativos).

A realizacio de investimentos pelas entidades
provedoras de seguros é uma pratica tradicional e
regulada pelo Estado. No entanto, a dinamica que
vem assumindo recentemente levanta criticas,
apontando um avanco da légica financeira e sub-
sumindo a protecdo da saide e os interesses dos
segurados. Por um lado, identifica-se uma maior
utilizacdo de contribui¢des para a realizagio de
inversdes financeiras, com o peso ampliado de
seus rendimentos para o resultado final das em-
presas — incluindo lucros milionérios. Por outro,
estes contrastam com menores taxas de retorno
aos segurados e prémios constantemente mais
caros, atualizados acima da inflagao média e dos
custos do setor.

Na Franga, a maior dependéncia dos resulta-
dos financeiros no balang¢o dos organismos com-
plementares de satde, frente aos fracos resultados
da atividade operacional, ocorre pelo menos des-
de 2011, recebendo destaque no relatério anual
da agéncia regulatdria do sistema financeiro: a
atividade de satide, sendo levemente superavitdria,
e tendo resultados técnicos inferiores a 1% das con-
tribuigdes, [...] constrange os organismos a com-
pensarem este déficit técnico com produtos finan-
ceiros, a fim de manter sua rentabilidade global®.

Segundo o DREES"Y, trés quartos dos ativos
dessas institui¢des sdo investidos sob a forma de
acoes, obrigacdes, imdveis e operagdes de cré-
dito. Os rendimentos financeiros derivados dos
investimentos com recursos de contribui¢des e
provisdes foram essenciais para o balango final
do setor da satide complementar. No segmento
sem fins lucrativos, os produtos financeiros mais
do que compensaram déficits na atividade ope-
racional. O setor de satide complementar obteve
24 milhoes em produtos financeiros em 2015, de-
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rivados dos investimentos de receitas de prémios,
correspondendo a mais que o dobro do resultado
da atividade direta de assisténcia (€ 12 milhoes).

Também no caso brasileiro, as instituicdes de
satde sao grandes investidores institucionais e os
investimentos financeiros vém se tornando mais
importantes em seu balan¢o. Em 2016, o setor de
satide como um todo reportou R$ 33 bilhdes em
provisdes técnicas, dos quais R$ 24 bilhoes las-
treados em ativos garantidores. Segundo a ANSY,
32% dos ativos das instituigdes foram investidos
em titulos publicos, 28% em titulos privados,
33% em “fundos dedicados” (fundos de investi-
mentos exclusivos das operadoras junto a insti-
tui¢des financeiras) e 2% em imoveis.

Entre 2015 e 2016, enquanto o resultado do
setor suplementar com a atividade direta de sat-
de caiu cerca de R$ 800 milhdes no segmento
de seguros de assisténcia médico-hospitalar, seu
resultado financeiro aumentou em R$ 2,8 bi'é.
Assim, em 2016, o déficit “técnico” de R$ 120 mi-
lhdes contrasta com um superdtit financeiro de
R$ 6,8 bi. A receita com rendimentos financeiros
foi maior do que o lucro final do setor (R$ 6,8 e
R$ 6,2 milhdes, respectivamente). Os resultados
financeiros mais expressivos foram obtidos pelas
empresas de autogestdo e seguradoras especia-
lizadas. Excetuando-se as cooperativas, todas as
operadoras viram uma queda no resultado téc-
nico e um aumento do resultado financeiro em
relacdo ao ano anterior'®'s,

Concentragao e internacionaliza¢ao
no setor de saiide

Tanto o setor de “saide complementar” fran-
cés como a “satide suplementar” brasileira sdo
atravessados por dinamicas de concentragdo e
centralizagdo do capital. Embora a dire¢do seja
comum, as trajetorias guardam particularidades
marcantes.

Na Franga, a esfera complementar passa por
um intenso processo de concentragio, tanto pelo
lado dos grandes grupos mutualistas como pelo
das seguradoras vinculadas ao setor financeiro.
Entre 2001 e 2015, o namero de estabelecimen-
tos de provisio complementar reduziu-se de
1.702 para 534, com 50% do mercado atualmen-
te nas mdos das 20 maiores empresas'?. Isto se
deve principalmente a transforma¢do constante
do segmento de fundos mutuos nio lucrativos,
que, entre 2006 e 2016, viu seu numero dividido
por trés. Esse processo atingiu seu dpice em 2017,
com a criagdo grupo “VYV”, fruto da unido de di-
ferentes lideres do setor mutualista. O VYV assu-

miu o controle de 20% dos contratos individuais
e 16% dos contratos coletivos, colocando sob sua
bandeira 10 milhoes de usudrios e reunindo mais
de 4 bilhdes de Euros em fundos e reservas'®.

No que concerne a internacionaliza¢do, o seg-
mento “solidério” (fundos mutuos e institutos de
previdéncia), ainda é majoritariamente nacional.
A participagdo do capital estrangeiro na satude
complementar se da principalmente através das
seguradoras francesas com peso internacional e
das companhias estrangeiras com forte presenca
no pais.

No Brasil, dois processos marcantes no cam-
po da saude suplementar a partir dos anos 2000
foram a acelerada concentracio e internacionali-
zagdo das empresas de saide, com intimeros pro-
cessos de fusdes, aquisi¢des e abertura de capital
na Bolsa de Valores liderados pelo capital estran-
geiro”".

Desde 2007, o nimero de operadoras de as-
sisténcia médica atuando na esfera suplementar
caiu de 1.197 para 764'. Embora investidores
internacionais venham ampliando sua participa-
¢30 na oferta de satde pelo menos desde a dé-
cada de 1970, este processo ganha folego novo a
partir dos anos 2000. Pode-se citar, por exemplo,
a aquisi¢ao do grupo nacional Amil pela norte-a-
mericana United Health em 2012, por R$ 10 bi-
lhoes, e também a entrada do fundo americano
Bain Capital no Grupo Notre Dame Intermédica
em 2014 (R$ 2 bilhoes).

Para além do ramo dos planos de saide que
integram a esfera suplementar, também o seg-
mento hospitalar registra mudangas estruturais
no que tange ao aumento do seu grau de interna-
cionaliza¢do. Como ilustrac¢ao, temos a aquisi¢do
parcial da Rede D’Or pelo banco de investimen-
tos BTG, em 2010, por R$ 600 milhdes, vendida,
na sequéncia, para o fundo soberano de Singapu-
ra, em 2015, por R$ 2,4 bilhdes.

E sabido que a internacionalizagdo é intrinse-
camente dependente do setor financeiro. Lavinas
e Gentil’ identificam ao menos sete fundos de
private equity que adquiriram participagdes em
empresas nacionais de saide (operadoras, hos-
pitais, clinicas e laboratérios) desde 2009, mui-
tos deles de propriedade estrangeira. As autoras
ressaltam sua logica fundamental de atuagdo:
os fundos de private equity injetam recursos nas
empresas e posteriormente vendem suas partici-
pag¢des, normalmente com abertura do capital na
Bolsa de Valores, multiplicando em muitas vezes
o investimento inicial.

Bahia et al.” revelam outra dimensdo im-
portante da internacionaliza¢do. Esta se deu, no



caso da AMIL, pela compra de a¢des de empresas
listadas e posterior retirada do mercado aberto.
Note-se que esse processo foi consagrado em
2015, quando a lei de fundagdo do atual sistema
de saude brasileiro (Lei n° 8.080/1990) foi altera-
da para autorizar a entrada de capital estrangeiro
no campo da assisténcia médica-hospitalar (Lei
n° 13.097/2015) sem necessidade de autorizagdes
especiais.

Reformas e regulagao do Estado

A a¢do do Estado é fundamental para viabili-
zar transformacgdes na direcio de uma maior par-
ticipa¢do da esfera financeira no setor de satde.

Na Franga, sendo os gastos com Satide a maior
parcela do “déficit” da Seguridade, justificam-se
iniciativas de controle de despesas, que por sua
vez favorecem atores financeiros e a expansdo da
provisao complementar. A partir dos anos 2000,
implementam-se legislagao de reducdo de gastos
e modificacdo do comportamento de pacientes,
tais como a criacdo ou a majora¢do de copaga-
mentos e franquias e a imposi¢do de condicio-
nalidades e restri¢cdes para os reembolsos da AM.

De 2006 a 2011, a participagao da Seguridade
Social no financiamento das despesas de saiude
diminuiu gradativamente, mantendo-se agora
estdvel, principalmente por uma reorienta¢do na
natureza dos gastos: maior foco na cobertura de
tratamentos e servicos de custo elevado (hospi-
talizacdo, médicamentos onerosos) e nos pacien-
tes com “doencas de longa dura¢do” — casos que
apresentam riscos financeiros e de satide mais
elevados®. O aumento dos copagamentos, das
condicionalidades e das restri¢des de desembolso
acarretam maiores “restos a pagar” para diferen-
tes grupos de pacientes e tipos de servicos, além
de estimular a demanda por seguros comple-
mentares e sobrecomplementares?*.

A participacdo dos seguros complementares
também foi cerceada por regras e limites, sob a
justificativa de evitar comportamentos “irres-
ponsédveis” e aumentos globais das despesas de
satide em funcdo da reducdo de participacdo
do governo. O passo central nesse sentido foi a
criacdo da figura dos contratos “solidarios e res-
ponséveis”, também em 2004, que inibem sele-
¢d0 médica prévia para definir as condi¢des do
contrato de acordo com as condi¢des de satide
do segurado (aspecto “soliddrio”), ao mesmo
tempo em que podem reduzir os reembolsos em
caso de desobediéncia ao “trajeto coordenado”
(aspecto “responsavel”). Em 2014, uma nova re-
forma estabeleceu tetos para determinados tipos

de reembolso e reformulou a cobertura minima
obrigatdria destes contratos, que atualmente cor-
respondem a de 95% do total no pais®.

As medidas de controle de despesas da AM
também servem de justificativa para reajustes na
mensalidade dos seguros complementares em
funcdo de uma maior demanda por sua partici-
pac¢do na cobertura de despesas, que, no entanto,
encontram-se recorrentemente acima da evolu-
¢30 dos precos e dos custos de saude, e da renda
familiar; em 2017, por exemplo, este reajuste va-
riou entre 2% e 5%, enquanto a taxa de inflacdo
foi de 1%**%.

Por fim, em 2016, ocorreu uma mudanga es-
trutural na légica de articulacdo entre o sistema
publico e o complementar, tornando este tltimo
obrigatdrio para todos os assalariados. A “genera-
lizagao dos contratos complementares”, embora
divulgada como uma medida positiva atendendo
ao interesse geral, favorece a retragdo do Estado,
o aumento de desigualdades de acesso aos servi-
¢os de saide e o favorecimento do mercado de
seguros privados.

A perspectiva é de generalizagdo com preca-
rizacao, pois define uma “cesta minima de cober-
tura” a ser garantida por estes contratos. Como
consequéncia, as empresas — principalmente as
de menor porte, mais afetadas pela medida — ten-
derdo a optar pela cobertura minima obrigatéria
estabelecida por lei, gerando assim um “nivela-
mento por baixo” do setor®.

Com uma cobertura complementar mais
restrita, aqueles que podem pagar sdo incitados
a adquirir cobertura adicional com os contratos
“sobrecomplementares” — estes facultativos, in-
dividualizados e restritos aos que podem pagar.
A natureza destes contratos faz com que sua co-
mercializagdo favoreca as grandes corporagdes
de fundos mutuos e seguradoras privadas, que
comemoram o boom do segmento, até entao re-
lativamente residual®.

No Brasil, ressaltam-se medidas que, assim
como no caso francés, também permitem a seg-
mentacao de riscos no setor de saide, estimulan-
do o crescimento do setor privado. Neste caso,
porém, o Estado subvenciona o acesso a satude
via produtos financeiros ao garantir o constante
rompimento de barreiras para o acesso das ca-
madas populares a planos e seguros, antes res-
tritos as classes mais favorecidas e trabalhadores
formais.

O grande crescimento do nimero de benefi-
cidrios de planos privados a partir dos anos 2000
se deu pela oferta de produtos de cobertura res-
trita e pre¢o mais acessivel, inclusive com o apoio
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de bancos publicos”?, embalada pelo crescimen-

to da renda, emprego e crédito, no contexto de
“financeirizacdo de massa”” da economia brasi-
leira. Além do papel do Estado subsidiando a de-
manda privada, sua oferta também é respaldada,
uma vez que o sistema publico, cobrindo os ser-
vigos negados pela primeira, garante ganhos de
escala sem ameacar sua rentabilidade’.

Com a perda de beneficidrios devido a cri-
se econdmica desde 2015, tenta-se reverter o
quadro privilegiando as camadas de menor po-
der aquisitivo, com a reformula¢io da proposta
dos “Planos de Satdde Populares” de 2016 (PL
7419/2006). Esta autoriza novos tipos de planos
de baixo custo e cobertura altamente restrita,
inferior a0 minimo atualmente exigido por lei.
Também se encontra em tramitacdo a proposta
de obrigatoriedade de empregadores garantirem
planos de saide privados a seus empregados
(PEC 451/2014), em paralelo com o caso fran-
cés. Cabe, no entanto, recordar que essa medida
tornaria compulséria uma prética adotada de hd
muito pelas grandes centrais sindicais por oca-
sido da negociagdo dos contratos coletivos de tra-
balho (garantia de plano de satde privado, como
saldrio indireto, com vantagens para as firmas
que podem deduzir tais despesas do IRPJ).

O pretexto de controle de despesas incita a
expansdo do mercado privado, porém de forma
muito mais intensa no caso brasileiro. O sistema
de satide nacional experimenta um processo con-
tinuo de desfinanciamento, motor fundamental
de sua deterioragdo, com consequente expansao
da provisdo privada®. O desmantelamento da
satde publica e incentivo ao segmento privado
atingiu seu dpice pela aprovacio de um “Novo
Regime Fiscal” (Emenda Constitucional n° 95)
em 2016. Congela os gastos federais por um pe-
riodo de vinte anos, a serem corrigidos somente
pela inflagio do ano anterior. A tnica despesa
livre do “teto” é aquela destinada ao pagamento
do servi¢o da divida publica, remunerando os

investidores financeiros. E um regime inédito no
mundo, pois ndo considera nem mesmo fatores
como crescimento do PIB ou da populacio.

A guisa de conclusao

Em suma, a analise comparada de Franga e Brasil
permite observar duas dindmicas distintas e pro-
gressivas da “financeirizagdao” no setor de satde.

No caso da Franga, o cendrio de partida é um
mercado complementar ja plenamente estabele-
cido, com um forte viés solidério e provisdo pua-
blica de qualidade. A privatiza¢do e a financeiri-
zag¢do avangam através de reformas incrementais
que aumentam os “restos a pagar” para diferentes
servicos e grupos, estabelecem condicionalidades
e limites para os reembolsos e tornam compulsé-
ria a aquisi¢do de seguros complementares pelos
assalariados.

Ja no Brasil, o contexto é de um mercado
ainda com grande potencial de expansao, através
da conjugagdo entre, por um lado, o desfinancia-
mento e a deterioragdo da provisdo publica, e, de
outro, medidas que possibilitam sua compensa-
¢do seletiva pelo segmento privado, empoderado
pela abertura ao capital internacional e por um
sistema generoso de isengdes fiscais. Ndo raro,
prospectos de investidores internacionais em re-
lagdo ao mercado de seguros de satide brasileiro
apontam falhas do setor publico e a existéncia de
um grande mercado consumidor latente, espe-
cialmente nas camadas populares, como opor-
tunidades de mercado. Nesse contexto, o colapso
dos investimentos na satide publica em conse-
quéncia do novo regime fiscal, a legalizagdao da
entrada de atores estrangeiros na assisténcia e a
massificacdo do acesso a planos de satde priva-
dos s6 fazem aprofundar uma trajetéria que nido
apenas ndo foi revertida com a criagiao do SUS,
como ¢ hoje desenhada pelo apetite insacidvel da
grande finanga.
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