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1 INTRODUCAO

O sexto nimero da série “Cadernos do Cade” tem como objeto os atos de
concentragao realizados em mercados da cadeia produtiva da satde suplementar, mais
especificamente, fusdes e aquisicbes que envolveram a participacio de empresas de trés
segmentos dessa cadeia: planos de saude, servigos hospitalares e servicos de medicina

diagnéstica'.

A satude suplementar ja foi tema do segundo volume desta série, porém com destaque
para condutas anticompetitivas. A importancia social e econémica desse setor justifica que
novamente se volte a revisar aspectos da sua dinamica de funcionamento e como o Cade tem

respondido as suas transformagoes.

Os gastos com sadde ja alcancaram 9,1% do Produto Interno Bruto (PIB) brasileiro,
em 2015; e os gastos privados como satude, no qual se incluem os mercados ora pesquisados,
chegaram a 5,2%. Além disso, o setor de saude ¢ responsavel por 6,4% das ocupagoes e 9,2%

das remunerac¢Ses na economia do pafs.

Sob o ponto de vista social, a satude suplementar ganha importancia cada vez maior
a medida que grande parte da populagao recorre ao sistema privado para a obter atendimento
de saude, fugindo das dificuldades enfrentadas no sistema puablico. Em 2017, o numero de
beneficiarios de planos de saude médico-hospitalares superou os 47 milhdes e os

beneficiarios de planos exclusivamente odontolégicos chegaram a 22,9 milhdes.

O crescimento dos mercados foi acompanhado por mudangas estruturais. A abertura
do setor para o investimento estrangeiro, o aporte de fundos de investimento nacionais e a
abertura do capital impulsionaram um forte movimento de fusdes e aquisicGes nos trés
mercados, que ndo se restringiu a concentracio entre empresas do mesmo segmento, mas
incluiu um intenso processo de integracdao vertical envolvendo operadoras de planos de

saude, hospitais e medicina diagnostica.

As razOes para a concentragao e verticaliza¢ao desses mercados residem em falhas de
mercado e aumento crescente dos custos do setor derivados de exigéncias regulatérias e da
necessidade de incorpora¢iao de novas tecnologias de tratamento que acabam por aumentar
as exigéncias do montante do capital a ser investido e da necessidade de se gerar ganhos de

escala para diluir os custos operacionais.

! Medicina diagnostica ¢ como as empresas do setor referem a sua atividade, de realizagdo de exames
laboratoriais e de imagem. Nos processos do CADE, o termo usado tem sido “servicos de apoio a medicina
diagndstica (com as siglas SAD ou SAMD); orgéos publicos ligados ao setor de saide usam a denominag@o
“servicos de apoio a diagnose e terapia” (SADT).
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Esse movimento de concentra¢ao dos mercados foi acompanhado pelo Cade que,
até 2017, julgou 155 atos de concentragao entre empresas dos trés mercados ora analisados
e acompanhou o surgimento e a expansio de grandes grupos econoémicos, que, em certos
momentos mantiveram lagos societarios entre si, o que reforcava ainda mais o seu poder de

mercado.

Este caderno descreve a visio do Cade sobre esse fendmeno, dividindo-se em duas
partes: a primeira mostra a relevancia do setor de saude na economia do Brasil, como se
distribuem os servigos por eles ofertados entre as diversas regides do pafs e apresenta uma
descrigao de cada um dos trés mercados, bem como, dos maiores grupos do setor. A segunda
parte descreve as interpretagoes e decisdes do Cade sobre os diferentes aspectos das analises

de atos de concentragdo nos mercados da cadeia produtiva da saude suplementar.
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2 PANORAMA GERAL DO MERCADO

O setor de saude compreende uma ampla gama de produtos e servigos que podem ser
providos tanto pelo setor publico quanto pelo setor privado. No Sistema de Contas
Nacionais, a Conta-Satélite de Satde engloba os seguintes grandes grupos de atividades

economicas:

Quadro 1 - Composigao da Conta-Satélite da Satade

Grupo de produtos ou servigos Exemplos

Medicamentos  (dipirona, acido ascérbico,
penicilina, etc.), vacinas, soros, preparagoes
contraceptivas, servicos de producio de
medicamentos para uso humano

Medicamentos para uso humano

Algodao hidréfilo, curativos adesivos e liquidos,
esparadrapos, reagentes para determinacio de
tipo  sanguineo, contrastes para exames
radiograficos

Preparagoes farmacéuticas

Esterilizadores, instrumentos para cirurgia,
aparelhos para dialise, mascaras, mobiliarios para
medicina e odontologia

Outros materiais para uso médico, | Armacoes para 6culos, lentes de contato, stents,
odontolégico e Otico (inclui | seringas, termometros, proteses ortopédicas

Aparelhos e instrumentos para uso
médico e odontolégico

protese)

Comércio atacadista e varejista de instrumentos
Comércio de produtos | ¢ materiais de uso médico/odontolégico, de
farmacéuticos,  perfumaria e | produtos farmacéuticos para uso humano e
médico/odontologicos veterinarios, de cosméticos e produtos de

higiene pessoal

Seguro saide, planos de saude, atendimento
hospitalar, servicos moveis de atendimento a
urgéncias, servicos de complementacio
diagnostica e terapéutica

Saude privada

Atendimento hospitalar, servicos moéveis de
atendimento a urgéncias, apoio a gestaio da
saude, servicos de complementagao diagnostica
e terapéutica.

Fonte: IBGE — Conta-Satélite de Satide Brasil 2010-2015  Elaboragdo: Departamento de Estudos Econémicos

Saude publica

O levantamento mais recente publicado pelo Instituto Brasileito de Geografia e
Estatistica (IBGE) mostrou que, em 2015, o setor de satide foi responsavel por 9,1% do
Produto Interno Bruto (PIB) brasileiro, o que equivale a um consumo final de bens e sérvios
de saude no Brasil da ordem de R$ 546 bilhoes, continuando uma trajetéria de crescimento
iniciada em 2011 (Grafico 1). Desse montante, R$ 231 bilhoes (3,9% do PIB) foram gastos
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do governo e R$ 315 bilhoes (5,2% do PIB) corresponderam a gastos do setor privado

(familias e institui¢cOes sem fins lucrativos a servico das familias).

Grafico 1 - Gastos em satide como percentual do PIB - Brasil
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Fonte: IBGE — Conta-Satélite de Saude Brasil 2010-2015 ¢ 2007-2009 Elaboragao: Departamento de Estudos Econdmicos

Outros indicadores, que também demonstram a importancia do setor de saude na
economia brasileira, tém apresentado uma tendéncia de crescimento (Grafico 2). No periodo
de 2007 a 2015, a participagdo do setor no volume total de remuneragdes pagas no Brasil
passou de 7,8% para 9,2%; a participagao no total de ocupagoes subiu de 4,4% para 6,4%; e
a participacao das atividades de saude na renda gerada no pais (valor adicionado) aumentou
de 7,8% para 9,2%.
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Grafico 2 - Indicadores de participagiao da satide na economia (%)
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Fonte: IBGE — Conta-Satélite de Saude Brasil 2010-2015 ¢ 2007-2009  Elaboragao: Departamento de Estudos Econdmicos

Quanto ao consumo final de produtos e servicos de satde (Grafico 3), ha uma
predominancia do setor classificado como “saidde privada”, que responde por 45,47% do
total, seguido pelo consumo de segmento ‘“saude publica” (33,75%) e medicamentos
(18,93%); os demais grupos tém participagdes muito pequenas.

Grafico 3

Consumo final de produtos e servigos de saude, por setor institucional - 2015
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Fonte: IBGE — Conta-Satélite da Satde Brasil 2010-2015  Elaboragdo: Departamento de Estudos Econdmicos

Conforme o relatério do IBGE, medicamentos sio o segundo item de despesa com

consumo de produtos e servigos das familias, responsavel por 30% do total, em 2015. O
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primeiro item no gasto das familias com satude é o segmento saude privada (66%), onde se

incluem os mercados objeto deste caderno: planos de saude, hospitais e medicina diagnostica.

Esses mercados sao responsaveis pela dinamica da cadeia da saude suplementar, que
envolve, também, outros agentes: produtores de medicamentos e de equipamentos médicos,
os distribuidores desses produtos, médicos” e os consumidores representados pelos
beneficiarios de planos de saude e pelas entidades coletivas que contratam planos de saude

em nome de seus associados, funcionarios, etc. (Figura 1).

Figura 1- Mapa da cadeia produtiva da satide suplementar
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Autor: Azevedo et al. (2016, p. 30)

2.1 Planos de Saude

Na ultima década, o contingente de beneficiarios de planos de saude cresceu
consideravelmente. Os planos médicos (com ou sem cobertura odontoldgica) tiveram um
aumento de 14%, passando de 41,46 milhoes de beneficiarios, em 2008, para 47,31 milhoes,
em 2017. Os planos odontolégicos, que representam um volume menor de beneficiarios
apresentaram um crescimento muito mais expressivo (107%), saltando de 11,06 milhoes de
beneficiarios, em 2008, para 22,95 milhdes, em 2017 (Grafico 4).

2 A categoria dos médicos se distingue dos demais profissionais de satide na cadeia produtiva, porque esses
profissionais tém o papel fundamental de prescrever tratamentos e indicar outros prestadores de servigos
para os seus pacientes.
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Grafico 4 - Beneficiarios de planos de saude - Brasil - (x 1000)
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Fonte: Agéncia Nacional de Saude Suplementar (ANS) Elaboragédo: Departamento de Estudos Econémicos

Os planos de saude sio comercializados e operacionalizados por pessoas juridicas
genericamente chamadas de operadoras de planos de saude (OPS). Essas entidades siao
classificadas nas modalidades de administradora de beneficios, autogestio, cooperativa
médica ou odontoldgica, filantropia, medicina ou odontologia de grupo e seguradora

especializada em saude’.

Enquanto cresce o numero de beneficiarios, o nimero de operadoras, ao contrario,
diminui ano a ano. As operadoras de planos médico-hospitalares apresentaram em 2017 uma
redugdo de quase um terco da quantidade existente em 2008 — ao final de 2017 havia 766
operadoras com beneficidrios registradas pela Agéncia Nacional de Saude Suplementar
(ANS). As operadoras de planos exclusivamente odontolégicos também cafram cerca de 30%
entre os anos de 2008 e 2017, com 291 OPS com beneficiarios registradas pela ANS no final
desse periodo. Esses nimeros sio reflexos de fendmenos que serdo tratados com mais
detalhes nas se¢bes seguintes, como a tendéncia a concentracio e a verticalizagdio dos

mercados da cadeia produtiva da saude suplementar.

3 As modalidades de operadoras de planos de saude foram detalhadas no segundo volume da série Cadernos
do Cade “Mercado de Saude Suplementar: Condutas —2015” (p.12 11-13).
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Grafico 5 - Operadoras de planos de satde - Brasil
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Fonte: ANS Elaboragédo: Departamento de Estudos Econdmicos

Os planos de saude médico-hospitalares apresentam uma taxa de cobertura® de
22, 7% em nivel nacional. Entretanto, essa cobertura nio é distribuida uniformemente entre
as regioes do pais. Os estados das regides sul e sudeste, mais o Distrito Federal, apresentam
as maiores taxas de cobertura, com destaque para Sao Paulo (38,7%), Rio de Janeiro (32%)
e Distrito Federal (31,1%). Os estados das regides nordeste e norte do pais apresentam
menores taxas de cobertura de planos médico-hospitalares: Maranhiao (6,2%), Roraima

(5,7%) e Acre (5,4%) tém as menores taxas de cobertura do pais (Grafico 6A).

A taxa de cobertura dos planos exclusivamente odontolégicos no Brasil ¢ de 10,4%.
Neste caso repetem-se, de forma quase idéntica, as unidades da federagdo com as maiores e
menores taxas de cobertura: Sio Paulo (17%), Distrito Federal (16,7%) e Rio de Janeiro
(16,5%) apresentam os maiores indices, enquanto Piauf (2%0), Roraima (1,7%) e Acre (1,5%)

tem os menores (Grafico 6B).

4 A taxa de cobertura é obtida pela razdo entre o niimero de beneficiarios de planos de satde e a populagdo
total.
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Grifico 6A
Cobertura dos planos médico-
hospitalares (dez/2017)

Gréfico 6B
Cobertura dos planos exclusivamente
odontologicos (dez/2017)
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Fonte: ANS Elaborago: Departamento de Estudos Econémicos

As maiores operadoras de planos de saide médico-hospitalares do Brasil
(consideradas individualmente e ndo o grupo economico) sio Amil, Bradesco Sauide,
Hapvida, Notre Dame Intermédica e Sul América (Tabela 1). As dez maiores OPS somam
37,46% dos beneficiarios de planos de saide do pais, ficando os restantes 62,54%
distribuidos entre as demais 756 operadoras registradas pela ANS. Entretanto, essa
participagao relativamente baixas das maiores OPS no total de beneficiarios do pais nao
guarda relagdo com o seu poder de mercado aferido no ambito dos mercados relevantes

definidos pelo Cade em atos de concentragao.

Outra observacao relevante, ¢ que ha quatro unidades do sistema Unimed entre as
10 maiores OPS do pafs, porém, se o sistema Unimed fosse considerado nessa estatistica de
numero de beneficiarios como uma entidade unica (incluindo todas as cooperativas regionais
que o compdem), somaria mais de 16 milhdes de beneficiarios, ou cerca de um tergo do total

de beneficiarios planos de saude médico-hospitalares do Brasil.
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Tabela 1
Maiores operadoras de planos de saude médico hospitalares

Brasil (2017)
Amil 3.723.530 7,87
Bradesco Saude 3.364.634 7,11
Hapvida 2.238.606 4,73
Notre Dame Intermédica 1.959.828 4,14
Sul América 1.732.167 3,66
Central Nacional Unimed 1.471.457 3,11
Unimed - Belo Horizonte 1.222.736 2,58
Unimed - Rio 689.648 1,46
CASSI 684.593 1,45
Unimed - Porto Alegre 634.897 1,34
Outros 29.591.665 62,54
Total 47.313.761 100,00

Fonte: ANS Elaboragao: Departamento de Estudos Econdmicos

No mercado de planos exclusivamente odontolégicos ha uma lider destacada, a
Odontoprev com 23,83% do total de beneficiarios (Tabela 2). As dez maiores OPS detém
62,23% do mercado nacional, ficando os restantes 37,77% distribuidos entre outras 281
operadoras. Ha entre as dez maiores operadoras de panos de saide exclusivamente
odontologicos, quatro operadoras que também figuram entre as maiores dos planos médico-

hospitalares: Amil, Notre Dame Intermédica, Hapvida e Sul América.

Tabela 2
Maiores operadoras de planos de saude exclusivamente odontolégicos
Brasil (2017)

Numero de Participacao

Operadora beneficiarios (°/f) >
Odontoprev 5.470.977 23.83
Amil 1.999.975 8,71
Notre Dame Intermédica 1.549.995 6.75
Hapvida 1.545.515 6,73
M e tlife 885.792 3,86
Odonto System 635.696 2,77
Dental Uni 569.926 2.48
Sul América 565.686 2.46
Odonto Empresas 539.905 2,35
Brasildental 521.757 2.27
Outros 8.668.748 37.77
Total 22.953.972 100,00

Fonte: ANS  Elaborag@o: Departamento de Estudos Economicos
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2.2 Hospitais

Os hospitais constituem um grupo heterogéneo de institui¢des de prestagao de
servicos de saide que podem variar conforme sua natureza juridica (publica, privada ou
entidade privada sem fins lucrativos), conforme os servicos prestados (hospitais gerais,
especializados, clinicas, centros médicos, etc.), ou, ainda, de acordo com o publico que atende

(pacientes do Sistema Unico de Sadde, particulares, beneficiarios de planos de satde).

Em dezembro de 2017, havia no Brasil 6.980 hospitais’, distribuidos quanto a sua
natureza juridica de forma razoavelmente uniforme: institui¢des publicas federais, estaduais
ou municipais representam 35,47% do total de hospitais do pais, entidades empresariais
somam 35,57% dos hospitais e entidades privadas sem fins lucrativos compdem os restantes
28,95% (Grafico 7)

Grafico 7
Hospitais brasileiros, segundo a natureza juridica — dez /2017

= Instituicdo publica = Entidade empresarial - Entidade privada sem fins lucrativos

Fonte: Cadastro Nacional de Estabelecimentos de Saide (CNES) Elaboragido: Departamento de Estudos Econdmicos

A distribuicdo de leitos, no entanto, apresenta-se heterogénea entre as diferentes
regides do pafs, seguindo o padriao da cobertura de planos de saude. A média nacional é de
2,1 leitos por mil habitantes, sendo que Rio Grande do Sul (2,72), Goias (2,58), Parana (2,42),
Piauf (2,37) e Rondonia (2,36), apresentam as maiores médias de leitos por mil habitantes
(Grafico 8A).

Porém, nesse grupo ha uma diferenca fundamental para a compreensao da estrutura
do mercado privado de servicos hospitalares. A presenca dos estados do Piaui e Rondonia

entre as maiores médias de leitos por habitantes reflete uma maior proporgio de leitos

5 Esse nlimero se refere aos estabelecimentos classificados como “hospital geral” e “hospital especializado™
no Cadastro Nacional de Estabelecimentos de Satde (CNES).

Atos de concentracdo

nos mercados de planos de salde,
hospitais e medicina diagnéstica




destinados ao Sistema Unico de Satde em relacio aos leitos “nio SUS™® — respectivamente,
de 6,8/1 e 3,36/1. Em estados mais populosos, essa relagao ¢ inferior: Sao Paulo (1,4/1),
Minas Gerais (2/1) e Rio de Janeiro (1,6/1).

O Cade, quando analisa atos de concentra¢ao nos mercados de servigos hospitalares,
costuma excluir de sua analise, especialmente quando se trata de medir participacdo de
mercado, os leitos destinados ao SUS. Assim, para que se chegue a um retrato mais proximo
do mercado de servicos hospitalares efetivamente analisados pelo Cade, deve-se observar a

distribuicao de leitos nao comprometidos com o atendimento ao sistema publico.

A distribui¢ao de leitos “nao SUS” apresenta uma maior concentragao nos estados
das regioes Sul, Sudeste e Centro-Oeste — nessas regioes, todas as unidades da federacio
mantém-se nas quatro faixas de maior concentracao com valores acima da média nacional
(0,51 leito “nao SUS” por mil habitantes). As regides Norte e Nordeste possuem menor
cobertura de leitos destinados ao atendimento privado: somente Para e Rondonia, com 0,54

leito “ndo SUS” por mil habitantes, superam a média nacional (Grafico 8B).

Grifico 8A Grifico 8B
Leitos hospitalares por mil habitantes Leitos hospitalares “niao SUS” por mil

(dez/2017) habitantes (dez/2017)

Quantile Quantile
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E [2.047:2138] (3) I [0.474:0.540] (3)

W [2145:2.183)(3) B [0567:0612] (3)

M 2185 2266 (3) [0.643 : 0.741] (3)

M 2355 2.365] (2)
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M g3 10341 3)

Fonte: CNES  Elaboragao: Departamento de Estudos Economicos

Como referido anteriormente, os hospitais constituem um conjunto heterogéneo de
institui¢oes, portanto dificilmente se poderia descrever aspectos especificos, como receitas e
despesas, através de médias de todas as institui¢oes. Para uma aproximagao do perfil dos
hospitais que normalmente sio objeto de atos de concentragio, recorre-se a informagdes

publicadas pela Associa¢ao Nacional de Hospitais Privados (Anahp).

¢ “Leitos ndo SUS” ¢ a referéncia utilizada pelo Cadastro Nacional de Estabelecimentos de Saude para
designar os leitos hospitalares destinados ao atendimento privado.

Atos de concentracao

nos mercados de planos de salde,
hospitais e medicina diagnéstica




Segundo a Anahp, ha dois grupos predominantes na composi¢ao das despesas dos
hospitais: custo de pessoal, responsavel por 45,80% das despesas, e insumos, que
representam 39,20% do total (Gréfico 9). O grupo insumos ¢ composto pelos produtos
utilizados diretamente no cuidado de pacientes, incluindo medicamentos, Orteses e proteses,
materiais, gases industriais e outros insumos nao classificados nos grupos anteriores. No
terceiro grupo mais relevante, classificado como “outras despesas” (9,6% do total), destacam-

se as despesas financeiras.

Grafico 9
Composicao das despesas dos hospitais - Anahp - 2016 - (%)

= Custo de pessoal = Utilidades Manutencio e assisténcia técnica
= Outras despesas = Medicamentos = OPME/Materiais especiais
= Materiais = Qutros insumos = Gases Medicinais

Fonte: Anahp/Observatorio 2017 (p. 135) Elaboracéo: Departamento de Estudos Econdomicos

Pelo lado das receitas, medicamentos (22,8%), materiais (20,1%) e diarias e taxas
(19,4%) sao os maiores grupos (Grafico 10). A soma das contas que compdem 0 grupo
“insumos”, que representam 39,2% do conjunto de despesas e é composto por
medicamentos, orteses e proteses, materiais e gases medicinais, responde por 53,4% do total
de receitas dos hospitais. Outro grupo relevante nas receitas dos hospitais é o de medicina

diagnostica, que representa 12,9% das receitas.
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Grafico 10
Composigio das receitas dos hospitais - Anahp -2016 - (%)

= Disirias e taxas * Medicamentos » Materiais
« OPME Materiais especiais  * Gases medicinais = SADT
= Outrasreceitas de servicos Outrasreceitas operacionais

Fonte: Anahp/Observatorio 2017 (p. 136) Elaboragéo: Departamento de Estudos Econdmicos

Ainda sobre receitas, nota-se que a principal fonte pagadora das receitas dos hospitais
privados associados a Anahp sdo as operadoras de planos de satde, responsaveis por mais
de 90% do total auferido e com uma tendéncia de aumento dessa participacio (Grafico 11),
enquanto os pagamentos diretos de particulares e do SUS registram taxas inferiores a 5%,

com tendéncia de queda no periodo 2014-2016.

Grafico 11
Fontes de receitas dos hospitais - Anahp - (%)
3.7
SUS 31
2,7
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Particular 4.5
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Fonte: Anahp/Observatoério 2017 (p. 139) Elaboragao: Departamento de Estudos Econémicos
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2.3 Medicina diagnéstica

Na definicao de Campana (2009, p. 296), “a medicina diagnostica ¢, hoje, um
conglomerado de especialidades direcionadas a realizagao de exames complementares no
auxilio ao diagndstico, com impacto nos diferentes estagios da cadeia de saude: prevencao,
diagnéstico, progndstico e acompanhamento terapéutico”. Nesse conjunto de
estabelecimentos de saude estao laboratérios de analises clinicas e de anatomia patologica, as

clinicas de radiologia e de exames por imagem e por métodos graficos, etc.

Em dezembro de 2017, havia no Brasil 26.468 estabelecimentos prestadores de
servicos de medicina diagndstica, com a predominancia da natureza juridica de entidades
empresariais (90,8%), seguida por institui¢oes publicas (6,15%) — entidades privadas sem fins
lucrativos e pessoas fisicas aparecem de forma residual no total desses estabelecimentos no
pais (Grafico 12).

Grafico 12
Estabelecimentos de medicina diagnostica, segundo a natureza juridica
Brasil - 2017

B Instituicao publica = Entidade empresarial

B Entidade privada sem fins lucrativos M Pessoa fisica

Fonte: CNES  Elaboragdo: Departamento de Estudos Econdémicos

Nao se pode estabelecer um padrio médio das empresas do setor, pois, a partir da
ultima década, houve o surgimento e a expansao de grandes empresas do setor, que prestam
uma extensa gama de servigos e estao presentes em varias regides do pafs, como Dasa, Fleury,
Alliar e Hermes Pardini, que ainda convivem com uma profusao de pequenas empresas com
atendimento local e focadas em determinados nichos do mercado (analises clinicas, exames

de imagem, etc.).

O mercado de medicina diagnostica pode ser dividido em trés tipos de negdcios

principais (Martins, 2014):
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e atendimento ambulatorial: compreende os servigos prestados nas unidades de
atendimento da prépria empresa. Nessas unidades o cliente, mediante um
pedido médico, realiza os exames laboratoriais, de imagem e demais

especialidades médicas.

e atendimento hospitalar: os exames sio realizados no interior do ambiente
hospitalar, mediante parcerias entre os prestadores de servicos de medicina
diagnoéstica e os hospitais, onde os primeiros se beneficiam do alto volume de
exames demandados e os dltimos da especializagao das empresas de medicina

diagnoéstica na realizagdo e processamento de exames;

e atendimento ou apoio a laboratoérios: consiste na prestagdo de servigos
diagnodsticos para outros laboratérios, geralmente de menor porte ou que nao

tem a capacidade de realizar exames de maior complexidade.

A localizagao dos estabelecimentos segue o mesmo padrio identificado nos
mercados de planos de satde e de hospitais, a maioria se concentra nos estados das regides
sudeste e sul, com destaque para Sao Paulo, Minas Gerais e Rio Grande do Sul, que contam
com mais de 2.500 estabelecimento, enquanto as regides nordeste e norte registram menor
concentracio, sendo que os estados de Roraima, Amapa e Acre tém menos de 100

estabelecimento especializados em medicina diagnodstica.
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3 SURGIMENTO DOS GRANDES GRUPOS ECONOMICOS

Desde 2003 até 2017, o Cade julgou 155 atos de concentra¢io envolvendo empresas
dos mercados de planos de satde, hospitais e servicos de medicina diagnéstica. Considerando
que em algumas operagdes mais de um grupo economico participou de forma ativa, mediante
operagdes como joint venture € cruzamento societario, chega-se a um total de 160 operagdes
que resultaram no aumento do poder de mercado ou do poder de investimento de diversas

empresas’.

Nesse periodo, pode-se acompanhar o crescimento e a consolidagao de alguns grupos
economicos que se tornaram lideres dos seus mercados, adotando como uma de suas
principais estratégias de expansio, operagoes de fusio e aquisicdo de empresas desses
mercados. Amil, Rede D’Or, Dasa, Fleury, Unimed, Qualicorp e Notre Dame Intermédica,
nessa ordem, sao as empresas mais ativas nessas operagoes, concentrando 80,98% dos casos
(Grafico 14), as quais serdo destacadas a seguir. O valor da Amil inclui cinco aquisigoes feitas
pela Medial, nos anos de 2007 e 2008, antes do ato de concentracio envolvendo as duas

empresas, que ocorreu em 2009.

Grafico 14 - Atos de concentragio por grupo econdémico - (2003 - 2017)
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Fonte: Cade Elaboragdo: Departamento de Estudos Economicos

7 Por esse critério, uma joint venture entre Unimed e Oncoclinicas (AC n° 08700.009118/2013-40) ¢é
considerada duas vezes, uma como uma expansao da Unimed e outra como uma expansdo da Oncoclinicas;
o ingresso de um fundo de investimento em uma empresa do setor, como o investimento do Bain Capital
na Intermédica, conta como uma operagdo da Intermédica, dado que esta empresa ampliou seu poder de
atuacdo no mercado.
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Amil - a empresa lider no mercado de planos de saide no Brasil foi fundada em 1978, tendo
como principal acionista Edson de Godoy Bueno, que em anos anteriores ja havia investido
em hospitais de cidades da regiao metropolitana do Rio de Janeiro. Em 2007, a empresa abriu
seu capital e iniciou um movimento de aquisicGes de outras empresas de planos de saude e
de hospitais. Com a aquisicio da Medial Saude, em 2009, se tronou a maior empresa do
mercado de satde suplementar do Brasil. Em 2012, o grupo norte-americano United Health

passou a integrar o capital social da Amil, tornando-se, posteriormente seu controlador.

Rede D’Or — fundada em1977, como uma operagdo no mercado de servicos de medicina
diagnéstica, no Rio de Janeiro. Em 1998, o grupo passou a investir no mercado de hospitais.
Em 2010, comprou hospitais do grupo Sao Luiz, de Sio Paulo. Atualmente tem hospitais e
clinicas de oncologia nos estados do Rio de Janeiro, Sio Paulo, Pernambuco e no Distrito
Federal. Embora tenha recebido investimentos de institui¢oes financeiras e fundos de
investimento, como BTG Pactual e Catlyle Group, o controle pertence ao fundador do grupo
Jorge Moll Filho.

Dasa - tem origem em laboratério de medicina diagnéstica fundado em 1961, em Sao Paulo.
Em 1999, recebeu investimentos de fundos administrados pelo Banco Patria e passou a se
chamar Diagnésticos da América S.A. (Dasa). Em 2004, passou a ter agoes listadas na bolsa
de valores de Sao Paulo. Nos anos 2000, adquiriu controle de redes de laboratérios em
diversas regioes do pais. Em 2014, os antigos controladores da Amil, Edson de Godoy Bueno
e Dulce Pugliese Bueno, passam a ser os novos controladores da Dasa. Atualmente, o grupo
tem operagdes nas regides em todo o pafs, exceto regiao norte, atuando com mais de vinte

marcas diferentes®.

Fleury - o laboratério Fleury foi fundado em Sao Paulo, em 1926. Nos anos 2000, a empresa
iniciou um processo de aquisi¢ao de marcas do setor em diversas regides do pafs. Em 2009,
promoveu abertura do seu capital na bolsa de valores. Nos anos de 2015 a 2017 teve a
participacao do fundo de private equity Advent. Atualmente, os maiores acionistas sao Bradseg
Participagdes (controlada pelo Banco Bradesco) e Integritas Participacdes S.A.” O Grupo
Fleury atua nos estados do Rio Grande do Sul, Parana, Sio Paulo, Rio de Janeiro, Bahia,

Pernambuco e no Distrito Federal.

Unimed — a primeira cooperativa de trabalho na irea médica surgiu em Santos/SP, em 1967.
Nos anos 1970, consolidou-se o Sistema Unimed com o surgimento das federagdes (que
congregam cooperativas de determinadas regides) e da Confederagio Nacional das
Cooperativas Médicas — Unimed do Brasil. Embora as Unimeds singulares tenham alto grau

de autonomia administrativa, as decisdes estratégicas de cunho empresarial que envolvem

8 Fonte: <http://dasa.com.br/pt-br/historico>. Acesso em 03/05/2018.
Fonte: <http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-
listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=21881 &idioma=pt-br>. Acesso em 03/05/2018.
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todo o sistema de cooperativas — como, por exemplo, deliberagdo sobre o uso de marcas,
sobre criacdo e permanéncia de cooperativas e sobre uniformizagdo de rotinas e
procedimentos - sdo centralizadas na Unimed do Brasil (Leandro, 2010, p 78-79).

Atualmente sdo 348 cooperativas médicas, com mais de 114 mil médicos cooperados e

117 hospitais proprios, espalhados em todas as regides do pais.

Qualicorp —a empresa foi fundada em 1997 com foco na oferta de planos de saide coletivos
por adesio. Em 2010, recebeu investimento do fundo de investimentos Carlyle que
permaneceu no controle da companhia até 2012. A Qualicorp consolidou sua lideranga no
mercado de administracao de beneficios com uma série de aquisi¢des, a partir de 2010. O
principal acionista é o fundo L2 FIP, controlado pelo fundador da empresa José Seripieri
Filho'.

Notre Dame Intermédica — a Intermédica foi fundada em 1968, em Sao Paulo. Em 1990,
foi fundada a seguradora Notre Dame. O fundo de investimentos Bain Capital assumiu o
controle do grupo Notre Dame Intermédica, em 2014, passando a investir na aquisi¢ao de

outras operadoras de planos de saide e em hospitais.

3.1  Novos investidores: fundos de investimento e capital externo

A partir de meados dos anos 2000, os mercados da cadeia de satde suplementar
passaram a ser objeto da aten¢do e do investimento de fundos de origem nacional e
estrangeira, movimento esse que foi acelerado com a liberagao da participagao do capital

externo em empresas do setor, o que era limitado por dispositivos legais.

A legislagao sobre participagao do capital externo constitufa um entrave para o aporte
de capital nas empresas do setor de saude. A Constituicao Federal veda a participagdao a
participac¢ao direta ou indireta de empresas ou capitais estrangeiros na assisténcia a saude no

pais, salvo nos casos previstos em lei (art. 199, § 3°).

A Lei n° 8.080, publicada em 19 de setembro de 1990, abriu a primeira exce¢ao para
doagbes de organismos internacionais vinculados a Organizacao das Nag¢oes Unidas, de
entidades de cooperagdo técnica e de financiamento e empréstimos (art. 23); e servigos de
saude mantidos, sem finalidade lucrativa, por empresas, para atendimento de seus

empregados e dependentes, sem qualquer 6nus para a seguridade social (art. 23, § 2°).

A Lei n° 9.656/1998, que dispoe sobre planos e seguros privados de assisténcia a
saude, deu um passo decisivo na diregdo da recepcao do capital estrangeiro no mercado de

saude suplementar ao permitir a pessoas fisicas ou juridicas residentes ou domiciliadas no

0Fonte: <http://ri.qualicorp.com.br/conteudo_pt.asp?idioma=0&conta=28&tipo=30976>. Acesso em
03/05/2018.
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extetior “constituir ou participar do capital ou do aumento do capital de pessoas juridicas
de direito privado constituidas sob as leis brasileiras para operar planos privados de
assisténcia a saude” (art. 1°, § 3°).

Com essa permissao legal, em 2012, a operadora norte-americana United Health
Group adquiriu o controle acionario da Amil Participagdes S.A. e, em contrapartida, o Sr.
Edson de Godoy Bueno, até entio maior acionista da Amil, se tornou acionista e membro
do Conselho da United Health. Essa operagdao gerou polémica entre profissionais da area da
saude, dado que a Amil, além de operadora de planos de saide, era também proprietaria de
hospitais e, ainda, ndo havia permissao expressa para participagao de capital estrangeiro nesse
segmento. Essa questdo foi contornada sob a alegagdo de que a compra era do grupo
econémico e nao investimento direto em hospital e, além disso, os hospitais em questao eram

de uso exclusivo de clientes dos planos Amil (Jardim, 2016, p. 60).

Finalmente, em 2015, a lei n° 13.097 estendeu a possibilidade participagao do capital

estrangeiro em empresas de assisténcia a saide, nos seguintes termos

CAPITULO XVII
DA ABERTURA AO CAPITAL ESTRANGEIRO NA
OFERTA DE SERVICOS A SAUDE

Art. 142. A Lei no 8.080, de 19 de setembro de 1990, passa a vigorar

com as seguintes alteragoes:

“Art. 23. E permitida a participacio direta ou indireta, inclusive
controle, de empresas ou de capital estrangeiro na assisténcia a saude
nos seguintes casos:

II - pessoas juridicas destinadas a instalar, operacionalizar ou
explorar:

a) hospital geral, inclusive filantrépico, hospital especializado,
policlinica, clinica geral e clinica especializada; e

“Art. 53-A. Na qualidade de agdes e servigos de saude, as atividades
de apoio a assisténcia a saude sdao aquelas desenvolvidas pelos
laboratérios de genética humana, producio e fornecimento de
medicamentos e produtos para saude, laboratérios de analises
clinicas, anatomia patolégica e de diagndstico por imagem e sio
livres a participagao direta ou indireta de empresas ou de capitais

estrangeiros.”
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A partir dessa abertura, os investimentos de instituicGes financeiras estrangeiras
(bancos e fundos de investimento) nos mercados da cadeia de saude suplementar
estrangeiros juntam-se a0 movimento que ja se fazia sentir de parte de institui¢des e fundos
nacionais, contribuindo para o processo de consolidagdo e integracao vertical dos mercados
de hospitais e de medicina diagnéstica, associadas, muitas vezes, a operadoras de planos de

satude.

Jardim (2016), a partir de entrevistas com um grupo de especialistas desses
mercados'', elaborou um panorama de como se daria, a entrada do investimento estrangeiro
no setor de hospitais, apontando caracteristicas e estratégias que se observam na realidade

vivenciada pelo Cade, no ambito dos atos de concentragao (Quadro 2).

Quadro 2

Estratégias de investimento estrangeiro no mercado de hospitais

Fonte: Jardim (2016, p. 148)

O Quadro 2 mostra as conclusdes sobre o cenario mais provavel na visio das pessoas
entrevistadas. Interessante notar que ha uma perspectiva de melhora na qualidade dos
servigos prestados. Embora melhoria de qualidade seja, comumente, alegada como eficiéncia
pelas empresas para justificar operagoes de fusio e aquisi¢ao, este nao é um fator que se

possa claramente observar através dos processos relativos a atos de concentragao.

Por outro lado, algumas conclusées guardam estreita correspondéncia com o que ja
se observa nos negocios analisados pelo Cade: o perfil do investidor caracterizado pelos
fundos de investimento com objetivo financeiro tem predominado nos atos de concentragao,
enquanto o perfil estratégico (com experiéncia na area da satde) destaca-se o caso da United

Health investindo na Amil.

"' As entrevistas envolveram profissionais dos seguintes grupos de atividades: trabalhadores da saude,
investidores estrangeiros, operadoras de planos de satde, hospitais e governo.
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Quanto ao modo de entrada, embora nao haja propriamente muitas joint ventures,
observa-se que os investimentos se ddo na forma de aquisi¢do de participacio societaria em
empresas nacionais ja estabelecidas (e ndo em investimento greenfield, quando é necessario
investir na construcdo de toda a estrutura de um novo negécio), o que permite conhecer o
mercado com menor risco do que se houvesse um esfor¢o no sentido de criar uma empresa

e estabelecé-la no mercado sem conhecimento prévio.

Destaca-se, também, o objeto desses investimentos: hospitais gerais (a maioria dos
atos de concentragdo se refere a este tipo de hospital), com mais de 200 leitos (a escala
minima considerada pelo Cade ¢ de 150 leitos) organizados em redes (embora, haja mais caso
de compra de hospitais individuais, ha casos de destaque como o da Rede D’Or e de hospitais

em Brasilia).

Também se deu destaque para as areas de oncologia, cardiologia e imagem, pela sua
rentabilidade, as quais foram, efetivamente objeto de diversos atos de concentragdo

submetidos 2 analise do Cade.

Finalmente, a percep¢ao de que os investimentos se destinam as regides mais
populosas, com maior renda e com maior cobertura de planos de saide, o que aponta para
as grandes capitais e para as regioes sudeste e sul, e esta também ¢é uma tendéncia que se
revela concretamente nos casos que passam pelo Cade, até mesmo porque essas
caracteristicas refletem a distribuicio geografica da cobertura de planos de saude e dos

estabelecimentos de saude no Brasil (conforme graficos apresentados na sessao 2)

A confirmacdo dessas perspectivas em relagao ao investimento estrangeiro no setor
de hospitais pode ser facilmente transportada para o investimento do capital financeiro
nacional nesses mercados e, da mesma forma, pode ser facilmente transportada do mercado
de hospitais para o mercado de medicina diagnostica. Essa conclusao é claramente observada
pelos dados do Quadro 3, que mostra uma relagao de fundos de investimento e instituigdes
financeiras que investem em empresas dos mercados da cadeia da saude suplementar, que é
meramente exemplificativa, pois revela somente o que se observa a partir dos processos que

transitaram pelo Cade.

Cabe esclarecer, ainda, que a relacio do Quadro 3 indica que esses investidores
participavam do capital das empresas no momento em que um ato de concentragao foi
analisado pelo Cade e, portanto, podem nao mais fazer parte do capital dessa empresa, ou
mesmo, ter encerrado o seu investimento em uma empresa e passado a investir em outra do
mesmo mercado. Além disso, deve-se observar que instituicbes gestoras de fundos de
investimento como BTG Pactual ou Tarpon, apesar de terem origem brasileira, podem estar
viabilizando investimento externo através de cotas dos fundos de investimento por elas

geridos.
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Quadro 3

Investidores nacionais e estrangeiros no mercado de saiide complementar

Fundo/institui¢io financeira Origem Empresa investida Mercado
Bain Capital Exterior Notre Dame Intermédica Planos de saude
BB-Seguros/ Banco do Brasil Brasil Brasildental/Odontoprev Planos de saude
Broad Street/Goldman Sachs Exterior Oncocliinicas Oncologia ambulatorial
BTG Pactual Brasil Rede D'Or Hospitais
BTG Pactual Brasil Fleury Medicina diagnostica
Caixa Seguros/Caixa Econdmica Federal Brasil Odonto/Prevdonto Planos de satde
Credit Suisse Hedging Exterior Dasa Medicina diagnostica
FIP Abaporu/Cyrela Brasil Hospital Vera Cruz Hospitais e planos de saude
FIP Abaporu/Cyrela Brasil Hospital Sao Lucas Hospitais
Gavea Investimentos/JP Morgan Chase Exterior Instituto Hermes Pardini Medicina diagnostica
Integritas/Brasdesco Brasil Fleury Medicina diagnostica
Kinea Privat Equity/Itati-Unibanco Brasil Delfim Medicina diagnostica
Massachussetts Mutual Life Insurance Company Exterior Dasa Medicina diagnostica
Morgan Stanley Exterior Qualicorp Administra¢do de beneneficios
Oppenheimer Funds Exterior Dasa Medicina diagnostica
Pacific RDSL Participagdes Exterior Rede D'Or Hospitais
Patria Banco de Negocios, Assessoria e Gestdo Brasil Dasa Medicina diagnostica
Patria Banco de Negocios, Assessoria e Gestao Brasil Alliar Medicina diagnostica
Tarpon Brasil Dasa Medicina diagnostica
The Carlyle Group Exterior Qualicorp Administragdo de beneneficios
United Health Group Exterior Amil Planos de saude - hospitais
Victoria Capital Partners Exterior Oncocliinicas Oncologia ambulatorial
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4 ANALISE DE ATOS DE CONCENTRACAO NOS MERCADOS
DA CADEIA DE SAUDE SUPLEMENTAR

Até dezembro de 2017, o Cade julgou 155 atos de concentrag¢ao envolvendo os
mercados de planos de satde, hospitais e servicos de medicina diagnéstica'>. O movimento
de concentracio nesses mercados comecou a ser registrado no Cade em 2001, com a

aquisicao da carteira de beneficiarios de seguro saide do banco HSBC.

Mas, foi a partir de 2007 que se observou uma elevagio significativa do volume de
casos apresentados ao Cade; no perfodo de 2008 a 2012, ocorrem os picos de notificagoes
de atos de concentragao, com média de mais de quinze atos de concentrag¢ao por ano. No
periodo mais recente, o volume de casos diminuiu, mantendo-se estavel em torno de dez

atos de concentracao por ano (Grafico 15).

No periodo de 2005 a 2011, houve uma defasagem entre a quantidade de atos de
concentra¢ao notificados ao Cade e quantidade de casos julgados, de forma que existia, nesse
petiodo, um estoque de processos desses mercados a serem concluidos. Essa tendéncia foi
revertida a partir de 2012, quando o Cade passou a julgar mais atos de concentracio dos
mercados de saude suplementar do que a quantidade que recebeu, eliminando a defasagem

entre entrada e julgamento de processos até o ano de 2015.

Grafico 15
Evolugio das analises de atos de concentragido na cadeia de satde suplementar
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2. 0s AC n° 08012.012830/2010-32, 08012.012830/2010-32,  08700.007317/2016-67 ¢
08700.007471/2016-39 foram arquivados sem analise do mérito, por ndo conhecimento ou perda de objeto,
por isso nao estdo incluidos nessa estatistica. / Elaboragdo: Departamento de Estudos Econdmicos
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Dentre os grupos econdmicos mais ativos no movimento de fusoes e aquisicdes nos
mercados da cadeia produtiva de satde suplementar, a primeira a iniciar esse movimento foi
a Amil, em 2003, permanecendo ativa nessa estratégia até o presente. Logo em seguida, a
Dasa notificou oito atos de concentracio no biénio 2005/2006. O grupo Fleury apresentou

seu primeiro ato de concentragao em dezembro de 2007.

Em 2008, 2 Unimed" apresentou seu primeiro ato de concentragio, que acabou nio
sendo aprovado pelo Cade. A Intermédica teve seu primeiro ato de concentragdo notificado
em 2009 e, posteriormente, voltou a adquirir controle de outras empresas a partir de 2014,
apos receber o investimento do fundo Bain Capital. Em 2010, o Grupo D’Or iniciou sua
estratégia de aquisi¢des notificando sete operacdes ao Conselho, e finalmente, a Qualicorp

teve seu primeiro ato de concentragao notificado em 2011.

As proximas sessoes detalham os principais aspectos identificados pelo Cade nas
analises desses atos de concentracdo, destacando, inicialmente, dois temas que foram objeto
de muitos debates e analises no Conselho - participagdes societarias cruzadas e integragao
vertical — e que afetam, em grande parte, as demais etapas de analise que serdo apresentadas

posteriormente.

4.1 Participagdes societarias cruzadas

Tema recorrente na jurisprudéncia do Cade, o efeito de participa¢Oes societarias
cruzadas, mesmo que minoritarias, tem especial destaque nas analises de atos de

concentracao nos mercados da cadeia de saude suplementar.

As participagbes minoritarias em rivais sao consideradas ativas quando garantem ao
acionista o controle ou alguma forma de influéncia relevante na empresa, ou passivas, quando
garantem somente participagio nos resultados da empresa, bem como, acesso a outras

variaveis comerciais especificas, como informagoes estratégicas sensiveis.

As participagdes ativas naturalmente indicam uma comunhio explicita de interesses
entre as empresas dado que ha uma possibilidade clara e formalizada em documentos da
sociedade que indicam a possibilidade de interven¢ao decisiva de um acionista minoritario
em determinadas decisoes estratégicas da empresa. Nas participagoes passivas, essa relagio é
mais sutil, logo demandam analise mais detalhada, pois tais rela¢es societarias podem gerar
efeitos unilaterais (no sentido de reduzir os incentivos para que duas empresas ligadas ao
mesmo acionista concorram efetivamente) ou efeitos coordenados, sob a forma de

coordenagio ou colusio (mesmo que tacita), que nao sao tao evidentes a primeira vista.

13 Os atos de concentragio envolvendo o sistema Unimed tiveram participagdes de cooperativas de
diferentes localidades do pais.
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Para que essa participagdo minoritaria constitua um problema concorrencial é
necessario que alguns fatores estejam presentes: (i) a empresa investidora deve ter
informagGes sobre movimentos estratégicos e operacionais da empresa investida; (i) a
empresa investidora deve ser capaz de implementar estratégias retaliadoras; (iii) a inddstria
deve se caracterizar por um oligopolio com elevadas barreiras a entrada e a saida e (iv) as
empresas envolvidas na operacdo (investidora e investida) devem formar um grupo ou um

conjunto articulado dominante ou, alternativamente, serem dominantes de forma isolada'*.

Nesse contexto, o acesso por parte da empresa investidora a informacoes estratégicas
de dificil monitoramento da empresa investida (estrutura de custos, por exemplo) confere a
primeira um maior poder de barganha junto a compradores e fornecedores, além da
possibilidade de antecipar os movimentos estratégicos da empresa investida. Essa relagao
passa a ter um efeito concorrencial significativo quando as empresas envolvidas detém poder
de mercado. Neste caso, a0 operarem em conjunto, elas poderiam alterar de forma
coordenada ou unilateral a concorréncia no mercado e a possibilidade de estratégias
retaliadoras da empresa investidora seria um incentivo concreto para que a empresa-investida

aceitasse aderir a estratégia conjunta.

Sob esse ponto de vista, quanto menor a participagao acionaria da investidora na
empresa investida, maior a probabilidade de estratégias retaliadoras, pois o prejuizo para a
investidora, derivado de sua participagao no resultado da empresa investida, seria pequeno.
Neste caso, haveria uma maximizagao assimétrica de interesses — uma coordenagao do tipo
lider-seguidora - mais dificil de detectar do que uma coordenagdao simétrica (com uma
maximiza¢ao conjunta de lucro), cujo efeito negativo para a concorréncia superior ao que se

pode supor pelo simples e imediato dimensionamento da participagdo minoritaria.

Um argumento muitas vezes apresentado pela empresa-investidora é de que os
mecanismos para anular conflitos de interesse constantes em estatutos e clausulas contratuais
impediriam nao somente eventuais desavengas na governanga corporativa, mas, também,

conflitos concorrenciais.

Entretanto, os problemas concorrenciais diferem na sua natureza dos conflitos de
interesse previstos nos estatutos das empresas. Os estatutos das empresas buscam minimizar
conflitos entre acionistas ou impedir decisdes que nao busquem maximizar seus lucros. A
perspectiva concorrencial é totalmente distinta, pois observa a organiza¢ao da industria e

busca manter os “conflitos de interesses”, ou seja, a disputa de mercado”.

14 Voto vogal do Conselheiro Ricardo Machado Ruiz referente ao AC n° 08012.006653/2010-55.

15 A ANS também analisa participacdes societarias e controle compartilhado de OPS para decidir sofre
fusdes e aquisi¢des entre empresas submetidas a sua regulacdo, porém com o objetivo de identificar os
controladores da sociedade e visando identificar consequéncias sobre a viabilidade econdmico-financeira
da operadora e sobre a prestagdo dos servigos.

Nos termos da Resolugdo Normativa n° 270:
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Atos de concentracao

4.1.1 Participagdes minoritarias cruzadas nos mercados de satide suplementar

O caso mais complexo de participagOes societirias minoritarias cruzadas nos
mercados objeto deste caderno e discutido em varias analises de atos de concentragdo no
Cade, diz respeitos aos grupos Amil, Rede D’Or e Dasa, empresas lideres em varios mercados

de planos de saude, hospitais, clinicas e medicina diagnostica.

Eis uma breve descri¢do da evolugdo dessas relagdes, sob a perspectiva das analises

de atos de concentragao no Cade:

i.  relagdo Amil/Dasa — AC n° 08012.010038/2010-43 — operacio de troca de
acoes entre Dasa e Amil, pelo qual a Dasa incorporou a empresa MDI1
Diagnésticos (pertencente aos entdo controladores da Amil: Edson de Godoy
Bueno e Dulce Pugliese de Godoy Bueno) e em troca 26,36% do seu capital
social passa a pertencer aos controladores da Amil;

ii.  relagao Grupo FMG (Rede D’Or)/Sao Luiz Operadora Hospitalar — AC
n° 08012.010274/2010-60 — O Grupo FMG adquiriu participacao de 74,58%
no capital social da Sdo Luiz Operadora Hospitalar e de suas subsidiarias,
entrando no mercado de Sao Paulo mediante aquisi¢io de uma das principais
redes privadas de hospitais daquele municipio;

iii.  relagdo Grupo FMG/Hospitais Fluminenses — AC n° 08012.006653 /2010-
55 — aquisicdo, pelo Grupo FMG, de participagio de 50% no Hospital
Fluminense, com atuaciao em Niter6i/R], onde o grupo ja controlava outros
hospitais;

iv.  relagio Grupo Amil/Medial/Medise - AC n° 08012.009906/2009-17 —
nesta operacaio o Grupo Amil adquiriu o controle do Grupo Medial. Além

disso, durante a instrucao desse processo, foi informado ao Cade que algumas

Art. 1°(...)

§1° Considera-se alteragdo ou transferéncia de controle societario toda modificag@o societaria que atribua
a pessoa natural ou juridica, ou a grupo de pessoas vinculadas por acordo de voto, ou sob controle comum,
a condigdo de controlador, diretamente ou através de outras controladas, de maneira lhe assegurar, de modo
permanente, preponderancia nas deliberagdes sociais e o poder de eleger a maioria dos administradores,
nos termos da legislagdo societaria.

§ 2° Nos casos em que o controle é exercido por pessoa, ou grupo de pessoas, que ndo seja titular de agdes
ou quotas que asseguram a maioria absoluta dos votos do capital social, considera-se controlador a pessoa
ou o grupo de pessoas vinculados por acordo de acionistas ou quotistas, ou sob controle comum, que seja
o titular de agdes ou quotas que lhe assegurem a maioria absoluta dos votos dos acionistas ou quotistas
presentes nas trés ultimas Assembléias Gerais da operadora.

(..)

Art. 5° Para a aprovagdo dos atos previstos no art. 1°, o requerente deverd, antes do registro dos atos
constitutivos no 6rgdo competente, encaminhar solicitagdo formal 8 DIOPE, acompanhada dos documentos
e informagdes previstos nos Anexos I a IV-B desta Resoluggo, conforme o caso, bem como dos seguintes
documentos.

(..)

VII - relatério indicando os objetivos visados e estimando os efeitos assistenciais ¢ econdmico-financeiros
da alteragdo do controle ou a operagdo societaria pretendida;

lanos de saﬁde,'
medicina diagnostica




aquisi¢oes do Grupo Amil nao tinham sido submetidas ao SBDC. Dentre elas,
a aquisi¢ao por empresa do Grupo Amil de 10% da empresa Medise Medicina
diagnéstica e Servigos, detentora da marca D’Or, de titularidade do controlador
do Grupo FMG Jorge Neval Moll Filho.

Por conta dessas operacoes, no AC n° 08012.010094,/2008-63, julgado em 2012, que
trata da aquisi¢ao do controle da Casa de Saude Santa Lucia pelo Grupo Amil, no mercado
de hospitais do Rio de Janeiro/R], o Cade entendeu (i) que o Grupo Amil possufa acesso a
informacdes sensiveis junto a Medise, bem como poderes de veto em questdes operacionais
e mercadoldgicas sensiveis para a empresa; (ii) que o Grupo Amil, por intermédio da Medise
e dos hospitais que essa controla (Hospital Barra D’Or e Hospital Rios D’Or), possuia
poderes para afetar investimentos, compras conjuntas de equipamentos, etc. nos demais
hospitais da Rede D’Or (Grupo FMG, que tinha o mesmo controlador da Medise) quando

os hospitais controlados pela Medise estio envolvidos.

Assim, entendeu-se pela reunidao do Grupo FMG e do Grupo Amil em um mesmo

grupo economico para fins de analise concorrencial (Figura 2).

Figura 2
Ligagaoes societarias entre os Grupos Amil e FMG (Rede D’Or), em 2012
Grupo FMG Rede D'Or Medise
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Fonte: Voto do Conselheiro Ricardo Machado Ruiz referente ao AC n° 08012.010038/2010-43

A decisio do Conselho foi de reprovar a operagio a menos que o Grupo Amil
alienasse sua participa¢do societaria na Medise, o que foi efetivamente realizado no prazo
estipulado pelo Cade — a partir de entio o Cade voltou a considerar separadamente os
Grupos Amil e Rede D’Or.

Permaneceu, entretanto, a ligagao entre Amil e Dasa decorrente da operagao de troca
de acGes anteriormente referida. Embora as empresas defendessem que as participagoes
acionarias da familia Bueno (controladora da Amil) nao lhe conferiam influéncia sobre

aspectos operacionais que lhes permitissem coordenar as atividades das duas empresas, o
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Cade, na decisio sobre o AC n° 08012.010038/2010-43, de dezembro de 2013, considerou
o contrario, tais participa¢oes societarias possibilitavam a efetiva interveng¢ao no negdcio da
Dasa, bem como acesso a informagoes sensiveis, por parte dos controladores da Amil. Tal

conclusao se baseou nos seguintes argumentos:
i.  garantia de nomear membros para o Conselho de Administracao da Dasa;

ii.  as regras de governanga para lidar com conflitos de interesses dos acionistas
em questoes envolvendo as duas empresas, nao afastavam preocupacoes
concorrenciais relativas a temas como estratégias de contratualizagao,

coordenagdo e integracao vertical;

ili.  existéncia de contratos de terceirizagdao de servigos de medicina diagnéstica

entre Amil e Dasa;

iv.  existéncia de garantias de que as tabelas de pregos pactuadas pela Dasa com
a Amil seriam iguais ou inferiores as menores tabelas praticadas com as
demais OPS.

Outro argumento das empresas foi de que com a entrada do United Health Group
na composi¢ao do capital acionario da Amilpar, a familia Bueno passara a ser minoritaria e
deixara de ter influéncia relevante sobre os negécios do grupo e qualquer tentativa de
coordenagao a partir de duas participagdes minoritarias em Amil e Dasa, seria coibida pela

acao do novo controlador.

Ocorre que foi constatado que, além da participagdo na Amil, o Sr. Edson Bueno
passara a ser acionista minoritario da United Health e membro do seu Conselho de
Administracao. Também foi identificado que um dos acionistas da Dasa (fundo
Oppenheimer) era também acionista da United Health, reforcando, assim, a percepcao de

ligagdo entre os grupos.

Assim, Amil e Dasa continuaram sendo tratadas como pertencentes a um unico

grupo economico pelo Cade.

Esse entendimento perdurou até 2017, quando a Superintendéncia Geral, na analise
do AC n° 08700.002581/2017-95, de interesse dos laboratérios Dasa e Salomao Zoppi,
considerou que ap6s o falecimento do Sr. Edson Bueno, nao havia mais participagao direta
dos acionistas da familia no controle da Amil, embora permanecessem as participagdes
societarias minoritarias, e que estas, por si s6, nao seriam suficientes para determinar que as

empresas Dasa e Amil faziam parte de um mesmo grupo econoémico.

Ainda tratando de participa¢Oes societarias cruzadas entre grandes grupos no setor

de saude suplementar, através de um conjunto de trés atos de concentragdo realizados nos
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anos de 2010 e 2011"°, o Grupo FMG (Rede D’Or) adquiriu patticipa¢io no Grupo Fleury,
um dos lideres no segmento de medicina diagnéstica no Brasil, com participagdo ativa no
movimento de consolidagao desse mercado. Ocorre que no periodo entre a celebragdo desses
negdcios e o julgamento dos mesmos pelo Cade, em 2014, os controladores do Grupo FMG
(familia Moll), o banco BMG Pactual e o fundo FIP Delta (que unia o banco e o Grupo
FMG) alienaram as ag¢oes que lhes davam participagao nas empresas do Grupo Fleury,

desfazendo-se assim a associa¢do entre os dois grupos econémicos.

4.2  Integragao vertical nos mercados da cadeia de satide suplementar

Integracao vertical é um dos aspectos mais discutidos em andlises de ato de
concentra¢ao em mercados da cadeia de sadde suplementar. Em 40% dos 155 atos de
concentracao analisados para este Caderno, o tema é explicitamente discutido nos votos dos
Conselheiros e/ou pareceres da Secretatia de Acompanhamento Econémico (SEAE) e da

Superintendéncia Geral. Nesse rol incluem-se relagSes entre:
e OPS e hospitais;
e OPS e clinicas de oncologia;
e OPS e servigos medicina diagnostica;
e OPS, hospitais e servicos de medicina diagnostica;
o  OPS e administradoras de beneficios;
e  OPS e servigos de terceirizagao de administracao de planos de saide;
e hospitais e servigos de medicina diagnostica;
e hospitais e clinicas de oncologia;
e hospitais e servicos de hemoterapia;
e  hospitais e servicos de lavanderia especializada;

e servicos de medicina diagndstica e clinicas de oncologia.

Todas essas operagoes revelam uma tendéncia de verticalizagao observada nos
mercados da cadeia de saude suplementar, que pode ter motivagdes diversas, e
independentemente de quais sejam essas motivagoes, podem ter efeitos sobre o ambiente

concorrencial.

16 AC n." 08012.013191/2010-22, 08012.008447/2011-61 ¢ 08012.008448/2011-13.
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Os possiveis ganhos de eficiéncia gerados pela integragao vertical sao reconhecidos,
porém, no contexto da defesa da concorréncia, deve-se olhar, também, para possiveis efeitos
negativos, principalmente em se tratando de mercados com barreiras a entrada e tendéncia a
concentracao. Como mencionado em volume anterior da série Cadernos do Cade referente

a condutas anticompetitivas nos mercados de saude suplementar:

Reducao de custos de transacao, melbor coordenacao de servicos dentro da
empresa, economias de escopo e o alinhamento de incentivos entre os elos da cadeia
vertical, diminuindo os problemas decorrentes de assimetria de informagcao
representam ganhos de eficiéncia e implicam menores custos na produgao de bens
e servigos, podendo aumentar o bem-estar econdmico, justificando assim essa
integragao. Entretanto, considerando as  caracteristicas do  mercado  de
suplementar abordadas anteriormente — assimetria de informagao, barreiras a
entrada, tendéncia a concentragao — que facilitam o efetivo exercicio do poder de
mercado por uma empresa dominante, ndo se pode desconsiderar a possibilidade

de efeitos concorvenciais negativos derivados de uma integragao vertical nesse
mercado. (p. 23)

Na mesma linha, a SEAE apontou as seguintes razoes para o processo de integragao

vertical no setor'”:

1. reduzir o impacto nos custos derivados do ambiente regulatério;
ii.  resolver o problema do agente-principal;
iii.  inibir a entrada de um concorrente potencial;
iv. elevar o custo de um rival efetivo;
v.  obter possiveis eficiéncias econoémicas.

Efetivamente, uma das causas da tendéncia de integracao vertical entre OPS e
segmentos a jusante da cadeia produtiva (notadamente hospitais e laboratérios e clinicas de
medicina diagnoéstica) reside no forte incentivo proveniente das normas setoriais,
especialmente as diretrizes econdémico-financeiras para constituicdo das operadoras,
emanadas da ANS. Estas normas visam proteger usuarios em face da assimetria de
informagées sobre a real higidez das OPS, afastando do mercado empresas em situagao
atuarial desequilibrada, mediante a exigéncia de uma série de requisitos de natureza
patrimonial e contabil para sua constitui¢ao e funcionamento que, em ultima instancia, nao
somente eliminam do mercado empresas de menor porte, como também atuam como

incentivo a integracdao entre prestadores de servicos médicos e OPS, visando eficiéncias

17 Conforme parecer n® 06332/2010/RJ da Secretaria de Acompanhamento Econdmico, referente ao AC n°
08012.02609/2007-71.
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econémicas como reducao de custos de transa¢ao e obten¢ao de maior margem de manobra

para atender aos citados imperativos de ordem contabil e patrimonial.

A origem do problema do agente-principal'® na relagio entre OPS e prestadores de
servico advém da existéncia de assimetria de informagao entre o principal (OPS) e o agente
(prestadores de servigos), assimetria esta potencializada pelos opostos objetivos de
maximizag¢ao de lucro inerentes a cada uma das partes envolvidas: a OPS maximiza seu lucro
quando o seu cliente ndo utiliza os servicos disponiveis (consulta, exames, internac¢ao, etc.)
e/ou quando ela paga o menor preco possivel para o prestador de setvico; este, por sua vez,
maximiza seu lucro com a maior utilizacao possivel da sua estrutura produtiva (leitos, UTI,
equipamentos, etc.) e/ou quando cobra o maior preco possivel pelo uso dos seus servicos

pelos consumidores (na maioria, beneficiarios de planos de saide).

A integracgao vertical elimina esse problema, a medida que possibilita o alinhamento
de interesses e de estratégias de empresas que antes possufam interesses divergentes em um
ambiente em que o principal ndo tinha como observar as a¢des do agente. Tal alinhamento
pode ocorrer com a minimiza¢ao de conflitos negociais, eliminagdo da dupla margem,
preferéncia de atendimentos, garantia de demanda, coordenacio entre demanda e oferta
quanto aos tipos de servicos oferecidos, localizacio, quantidade e qualidade, além da

minimizag¢ao de incertezas nos pagamentos.

Agles estratégicas, como aumentar barreiras a entrada de novos competidores ou
aumentar custos de rivais, também podem explicar o movimento de integragao vertical nos
mercados da cadeia da saude suplementar. Considerando esses objetivos, para que a

estratégia de verticalizagdo seja exitosa é imprescindivel que:

i. nao ocorra entrada de novos ofertantes no mercado de prestacao de servigos
verticalizado,
ii. as operadoras independentes nao sejam capazes de criar sua propria oferta de

servicos de cuidados com a saude com investimentos relativamente baixos,

ii.  os prestadores de servicos independentes niao sejam capazes de expandir sua
oferta de servicos e,

iv. ¢ essencial a clareza acerca da estratégia de punicao da OPS integrada em relagao
a OPS independentes, que podem consistir, por exemplo, em restricio de oferta

ou elevagao de precos de servigos de cuidados com a saide e menor diversidade

18 Uma relagio de agente ocorre sempre o bem-estar de alguém depende daquilo que ¢ feito por outra
pessoa; neste caso, 0 agente ¢ a pessoa que age e o principal ¢ a parte afetada pela acdo do agente. O
problema do agente-principal consiste no fato de que o agente, que deveria estar agindo no sentido de
defender o interesse do principal (por exemplo, por for¢ca de uma relagdo de emprego ou contrato), pode
agir priorizando seus proprios interesses, mesmo que isso implique uma reducdo dos beneficios para o
principal (Pindyck e Rubinfeld, 1999, p. 684).
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de servigos ofertados, o que resultaria na elevagao de custos e reducdo de

margens de um possivel entrante no mercado de planos de saude".

Quanto as eficiéncias econdémicas obtidas com a integracdo vertical, anteriormente
mencionadas e reconhecidas na literatura econoémica, ha que ressalvar a possibilidade de que
elas nio signifiquem eficiéncias do ponto de vista da defesa da concorréncia, pois podem
nao estar presentes determinadas condi¢des como a impossibilidade de se obté-las de modo
alternativo a um ato de concentragdo, sua quantificacio e a possibilidade de serem
compartilhadas com os consumidores, condi¢do esta que depende das caracteristicas

estruturais do mercado, como a discussao de barreiras a entrada e existéncia de efetiva
rivalidade.

A principal questdo a ser respondida em relagdo a um possivel efeito negativo
derivado de integragao vertical diz respeito a possibilidade de fechamento de mercado para
os concorrentes nos mercados onde atuam as empresas verticalizadas. Por exemplo, se
considerarmos uma integragao vertical entre uma operadora de planos de saude e um

hospital, a questdo sera verificar:

1. a possibilidade de fechamento do mercado de hospitais para outras operadoras
de planos de saude, impedindo ou dificultando a outras operadoras nao
verticalizadas a formacao de uma rede credenciada suficiente para atender aquele

mercado;

ii.  a possibilidade de fechamento do mercado de planos de satde para hospitais
concorrentes do hospital verticalizado, impedindo ou dificultando o acesso dos
hospitais independentes a principal origem de demanda pelos seus servigos, que

sao os beneficiarios de planos de saude.

Para que haja essa possibilidade é necessario que a empresa verticalizada seja
dominante em um dos mercados envolvidos, que nesse mercado onde ela ¢ dominante haja
barreiras a entrada elevadas e, também, que os concorrentes instalados no mercado nao
consigam viabilizar uma oferta capaz de servir de alternativa para substituir a empresa

verticalizada.

Conforme se detalhara em se¢des especificas, as possiveis consequéncias negativas
ao ambiente concorrencial decorrentes de integracao vertical entre operadoras de planos de
saude e hospitais foram determinantes para uma das reprova¢oes de atos de concentra¢io
nestes mercados, assim como, estiveram entre as razOes para a imposi¢ao de restricGes para

a aprovacao de determinadas fusdes e aquisigoes.

19 Conforme voto do Conselheiro Ricardo Machado Ruiz referente ao AC 08012.010038/2010-43.
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4.3 Defini¢oes de mercado relevante

As definicoes de mercado relevante, na dimensao do produto, em atos de
concentracio envolvendo operadoras de planos de saude e/ou empresas prestadores de
servicos de cuidados com a saide adotadas pelo Cade se consolidaram ao longo do tempo
tendo como base um estudo de Santos (2008), publicado pela SEAE™. Ao longo desta secio,
sao apresentados alguns conceitos firmados nesse trabalho, bem como, alguns refinamentos

dessas definicoes apresentados pelos Conselheiros do Cade.

Quadro 4

Produtos e Grupo de Servicos de Cuidado com a Saude
Ofertados pelos Grupos A e B no Brasil

Produtos / Grupos de Servicos Grupo A Grupo / Empresa B
Plano Médico Individual/Familiar X L ,j X
Plano Médico Coletivo XJ '\ / Lx
Plano Exclusivamente Odontolégico X

Individual/Familiar

Plano Exclusivamente Odontolégico Coletivo X /\
Servicos de Cuidado com a Satde \
> Servicos Médico-Hospitalares X W \ X
> Servicos de Apoio A Medicina Diagnéstica X r ! <X
> Outros X .

Autor: SANTOS, Thompson (2008, p. 21)

O Quadro 4, usada de forma recorrente em votos e pareceres referentes aos referidos
mercados, apresenta essas atividades e suas possiveis inter-relagdbes em um ato de
concentrac¢ao. Ele ilustra o primeiro passo nas defini¢des de mercado relevante na dimensao
do produto. Supondo uma fusio entre empresas A e B, identificam-se os mercados de
atuagdo das empresas de cada grupo, e se verifica em quais mercados ambas as empresas
atuavam (no exemplo, as duas categorias de planos médicos e nas categorias de servicos de
cuidados com a saude), ou seja, onde a fusdo resultard em sobreposicao horizontal; e,
também, que atividades dessas empresas estio em eclos subsequentes da mesma cadeia
produtiva, isto ¢, onde haverd o surgimento ou integracao vertical — no exemplo, sdao
identificadas integragoes verticais entre os mercados de planos médicos e os de servigos de

cuidados com a satde.

20 SANTOS, Thompson. Determinagio de mercados relevantes no setor de saude suplementar. Secretaria
de Acompanhamento Econdémico. Documento de trabalho n. 46. Mar - 2008. Disponivel em:
http://seae.fazenda.gov.br/central-de-documentos/documentos-de-trabalho/documentos-de-trabalho-
2008/DT_46.pdf. Acesso em 25/01/2018.




Como se vera a seguir, os mercados relevantes de planos de saude estdao
perfeitamente identificados no quadro, ja os mercados de servigos de cuidado com a saude

podem ser desagregados em diversas definigoes mais restritas.

As defini¢bes de mercado relevante sob a 6tica geografica, por outro lado, embora
tenham partido inicialmente do referido estudo publicado pela SEAE, foram objeto de
maiores debates e consolidagio de metodologias ao longo do tempo e das analises

empreendidas nas instrugdes de processos de atos de concentragao.

4.3.1 Planos de saude

Como disposto no Quadro 4, os mercados relevantes de planos de satde sob a

otica do produto, sao os seguintes:

e plano de saude médico-hospitalar individual/familiar com ou sem cobertura

odontologica.
e plano de saude médico-hospitalar coletivo com ou sem cobertura odontologica;
e plano de saide exclusivamente odontolégico individual /familiar;

e plano de saude exclusivamente odontolédgico coletivo.

Ha duas distingdes basicas que ressaltam dessas defini¢es: (1) entre planos
individuais/familiares e planos coletivos, e (i) entre planos médico-hospitalates com ou sem

cobertura odontolégica e planos exclusivamente odontolégicos.

Alguns fatores limitam a possibilidade de substitui¢ao pelo lado da demanda entre

planos coletivos e planos individuais/familiares™:

1. os riscos das carteiras de beneficiarios sio diferentes: enquanto os precos de
planos coletivos consideram os riscos percebidos por um grupo razoavelmente
similar de beneficiarios (empregados de uma empresa, por exemplo), os planos

individuais rateiam o risco de carteiras de beneficiarios heterogéneos;
2. existéncia de normas regulatorias diferentes para cada tipo de plano;

3. ha uma assimetria na substitui¢ao entre os tipos de planos: usuarios de planos
coletivos podem livremente adquitit planos individuais/familiares, porém

usuatios de planos individuais/familiares s6 podem adquitir planos coletivos se

2l Argumentacio da SEAE reproduzida no voto do Conselheiro Fernando de Magalhies Furlan relativo ao
ACn° 08012.008853/2008-28.
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estiverem vinculados a uma pessoa juridica que tenha firmado contrato coletivo

com uma operadora;

4. diferenca significativa entre os prémios pagos pelos beneficiarios: o beneficiario
de plano individual/familiar arca com o valor total do prémio, enquanto os
prémios de planos coletivos sao custeados por pessoas juridicas que contratam

com as operadoras.

Ja as distingdes entre planos médico-hospitalares (que podem incluir, ou nio,
cobertura odontolégica) e os planos exclusivamente odontologicos se  dao
preponderantemente sob a Otica da oferta, pois a estrutura de capital fisico necessaria a
operagao de um plano médico ambulatorial, hospitalar, obstétrico ou misto ¢ tal que
adicionar um plano odontolégico ao seu portfélio niao representa uma elevagao
extraordinaria de custos. Por outro lado, as operadoras de planos exclusivamente
odontologicos, que geralmente sdo ligadas somente ao setor de odontologia, submetem-se a
normas legais especificas e apresentam precos, utilizacio final e estrutura de capital
totalmente diversas das outras operadoras de planos de satde, teriam de incorrer em elevados

custos para expandir seu portfolio visando ofertar planos médico—hospitalareszz.

Os planos coletivos apresentam ainda uma subdivisio entre planos por adesao e
planos empresariais. Nos primeiros, a adesao ¢ facultada a possiveis beneficiarios que
possuam vinculo com pessoas juridicas de carater profissional, classista ou setorial, como
sindicatos, associagoes, conselhos profissionais, etc. Nos dltimos, podem ser beneficiarias
pessoas vinculadas a uma pessoa juridica através de relagio empregaticia ou estatutaria. A
jurisprudéncia do Cade nao considera essa diferenca para fins de definicio de mercado

relevante, incluindo ambas as categorias em planos coletivos.

Quanto a dimensdo geografica de planos de saude, o Cade ja adotou
entendimentos diversos. Entre os anos de 2007 e 2010, diversos casos® foram analisados
tendo como base uma metodologia da SEAE que identificou que, em média, um beneficiario
estaria disposto a se deslocar de 30 a 40 minutos, ou 20 a 30 km, para ser atendido, de forma
que essa area deveria ser considerada o mercado relevante. A delimitacao, porém, deveria
considerar o municipio como a menor unidade de analise, pois esse ¢ o menor nivel de
desagregacio da area geografica de cobertura permitida pela ANS para as operadoras. Esse
raio poderia ser ampliado, agrupando-se mais de um municipio em um mesmo mercado
relevante, conforme se verificasse caracteristicas como insuficiéncia da rede credenciada em

certos municipios e a distancia entre municipios.

22 Conforme voto do Conselheiro Marcos Paulo Verissimo referente ao AC n° 08012.006542/2011-20.

2 AC n*08012.009994/2006-04, 08012.002248/2009-24, 08012.012706/2007-71, 08012.008853/2008-
28,08012.010095/2008-16 e 08012.001011/2008-45, dentre outros.
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Em alguns atos de concentragao foi adotada a metodologia proposta pela ANS, com
base no estudo da CEDEPLAR/UFMG, que agrupa os municipios brasileiros em 89
mercados relevantes, com base no poder de influéncia, demanda de servicos e distancia entre

as cidades*.

A partir da andlise do AC n°® 08700.008540,/2013-89 (aprovado em janeiro de 2014),
a Superintendéncia-Geral modificou novamente a metodologia utilizada, agrupando os
municipios em um mesmo mercado relevante conforme o fluxo de pacientes entre esses

municipios.

Dessa forma, definiu-se mercado relevante como municipal e, para os mercados em
que a concentragao fosse superior a 20%, o mercado relevante geografico seria expandido
para o grupo de municipios que representassem 75% dos atendimentos dos pacientes
daquele municipio que inicialmente era objeto de analise. Assim, se 75% dos pacientes sdo
atendidos dentro do préprio municipio, este sera definido como um mercado relevante. Caso
esse percentual seja inferior, outros municipios proximos sao agregados até se chegar ao
percentual de 75%. Essa tem sido a metodologia adotada desde entdo pela Superintendéncia-

Geral — ap6s essa alteragao nao houve julgamento de atos de concentragao nesses mercados
pelo Tribunal do Cade™.

4.3.2 Administragdo de beneficios

Embora seja possivel para uma empresa contratar planos de satde para seus
empregados tanto de uma administradora de beneficios quanto diretamente de uma
operadora de planos de saide, ha fatores que tornam os servigos das administradoras de
beneficios imprescindiveis, sobretudo nos casos de planos coletivos por adesao, devido as
eficiéncias e vantagens que proporcionam para a pessoa juridica contratante e para 0s
usuarios finais. Tais fatores, que determinam a segregacao dessa atividade em mercado

relevante especificos sao”:

24 Por exemplo, AC n° 08012.008551/2007-79 ¢ AC n° 08700.004150/2012-59. A metodologia
CEDEPLAR/UFMG também foi utilizada pela Superintendéncia-Geral no AC n°® 08700.003978/2012-90,
porém o Conselheiro Relator Elvino de Carvalho Mendonga definiu o mercado de planos de satide médico-
hospitalar individual/familiar e coletivo como sendo apenas o municipio em analise.

Z>Também em alguns casos foi adotada uma definigdo geografica especifica para os mercados de planos de
satide exclusivamente odontolégicos coletivos. Considerando que os principais demandantes destes planos
sd0 empresas, que, muitas vezes, atuam diversas regioes do pais, o Conselho definiu o mercado relevante
como nacional (AC n° 08012.008989/2009-19 e Ac n° 08012.006542/2011-20). Entretanto, analises
posteriores, voltaram a adotar o critério da Superintendéncia-Geral considerando o fluxo de pacientes para
definir municipio ou cluster de municipios como mercado relevante.

26 Argumentos trazidos no voto da Conselheira Ana de Oliveira Frazio referente aos AC
n°08012.000309/2012-14, 08012.003324/2012-14 ¢ 08700.004065/2012-91
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a) Estrutura de precificacdo e precos - o prego ¢ a variavel principal a definir a
op¢ao de contratar um plano de saude através de uma administradora de
beneficios em vez de contratar diretamente junto a uma operadora. Assim como
o preco de um plano de sadde coletivo ¢ inferior ao pre¢o de um plano
individual, devido a possibilidade de se diluir riscos em uma carteira com um
numero de beneficiarios maior e de perfil mais homogéneo, uma administradora
consegue potencializar esse efeito mediante a reuniao de diversas pessoas
juridicas em um mesmo contrato de plano coletivo junto a determinada
operadora (a operadora faria um contrato com cada pessoa juridica demandante)

de forma a ampliar ainda mais a carteira de beneficiarios de um mesmo plano.

Essa carteira ampliada aumenta a possibilidade de dilui¢ao dos riscos decorrentes
de eventos mais onerosos para o plano (ocorréncia de doengas com alto custo
de tratamento, doengas cronicas com tratamento prolongado, etc.) permite obter

melhores condi¢oes de negociagao com a operadora;

b) Assuncio do risco financeiro do contrato (administradoras de beneficios como

estipulantes) — atuando como estipulante de contrato de plano de satde, uma
administradora de beneficios contrata o plano junto a operadora de plano de
saude e o oferece a diversas pessoas juridicas interessadas em propiciar esse
beneficio aos seus empregados, associados, etc. — neste modelo de operagao, a
administradora de beneficios assume o risco de inadimpléncia da carteira junto

a operadora.

A condi¢ao de estipulante faz com que as administradoras gerem beneficios para
(i) as pessoas juridicas contratantes, pois as afasta da responsabilidade direta pela
inadimpléncia; (if) para as operadoras de planos de satde, que tém maior garantia
do pagamento dos planos de saude contratados; e (iii) para os usuarios finais,
que tem seu plano de saide vinculado a uma institui¢ao com maior capacidade
operacional e financeira do que uma pessoa juridica contratante individualmente
teria para lidar com a inadimpléncia, portanto com mais condi¢des de garantir a
manuten¢ao do plano coletivo e de preservar os interesses dos beneficiarios
adimplentes. Tais vantagens fazem com que cerca de 90% dos contratos das

administradoras envolvam a sua atuagio como estipulante;

¢) Assuncio do custo operacional do contrato (administradoras como agentes de

apoio técnico, administrativo e operacional) — mesmo quando nao atuam como

estipulante do contrato, mas somente como intermediarias na negociagao do

contrato entre operadoras de planos de saude e pessoas juridicas contratantes,
as administradoras oferecem a estas toda a assisténcia durante a contratacio, as

renegociacoes e a execucdo do contrato, inclusive no que diz respeito ao
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recebimento de pagamentos e a cobranga de inadimplentes. Caso nao houvesse
a interveniéncia das administradoras de beneficios, estas atividades recaitiam
sobre as pessoas juridicas contratantes, as quais teriam que incorrer em custos
significativos para sua execu¢ao — em casos extremos, a incapacidade financeira
ou operacional para arcar com essas obrigacoes pode fazer com que uma pessoa

juridica opte por simplesmente ndo contratar um plano de saude.

Assim, a conclusio do Cade ¢ de que tais fatores demonstram nio somente a
distingao entre as atividades das administradoras de beneficios e as atividades das operadoras
de planos de saude, mas, também, a grande importancia daquelas ou mesmo a sua
imprescindibilidade para que uma parcela significativa de pessoas juridicas possa contratar
planos de satde, o que justifica a segregacao da atividade de administragao de beneficios em

mercado relevante distinto do de planos de sadde.

A dimensido geografica do mercado de administragio de beneficios ¢é
nacional, considerando que uma pessoa juridica que deseja adquirir um plano de saude
coletivo para seus colaboradores/associados pode contratar uma administradora de
beneficios em qualquer lugar do Brasil, cabendo a esta contratar uma operadora de plano de
saude que possua rede credenciada na regiao em que a empresa contratante e os beneficiarios
do plano se localizam, portanto a relagao da administradora com seus clientes pode se dar

em ambito nacional®’.

4.3.3 Hospitais

O mercado de hospitais ou servicos médico-hospitalares compreende diversas
instituicbes que sao segmentadas considerando a diferenga na cesta de servigos fornecidos,
o grau de complexidade e o grau de especialidade que cada um disponibiliza ao consumidor.
As diferentes modalidades de servicos médico-hospitalares determinam a segmentagao de

mercados relevantes distintos na dimensdo do produto, como segue:

e Centro médico — Estas instituigdes prestam, normalmente, servigos
ambulatoriais e/ou de emergéncia e outros ligados a medicina diagndstica para
seus usuarios e, em geral, ndo possuem leitos destinados a internagdo de
pacientes. Como uma subespécie dos centros médicos, aparecem as clinicas,
que, geralmente, ofertam servigos ligados a determinada especialidade, possuem
um corpo médico especializado e servicos complementares, como os ligados a
area de fisioterapia e medicina diagndstica. Em determinados casos, as clinicas

podem realizar também pequenos procedimentos cirargicos.

27 Idem.
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Mesmo dentro de categoria restrita como a de clinicas, pode haver necessidade
de uma maior individualizagdo do servico e por consequéncia uma defini¢ao
mais restrita do mercado trelevante. E o caso das clinicas de tratamento
oncolégico, que, em algumas anilises do Cade, foram divididas em dois
mercados relevantes distintos, um de clinicas de oncologia que prestam
tratamento quimioterapico e outro de clinicas de oncologia que prestam
tratamento radioterapico, isso porque, para o tratamento radioterapico as
exigéncias sanitarias e o investimento em capitais sao superiores ao exigido das

clinicas que ofertam o tratamento quimioterépico.28

e Hospital geral — instituicdo que presta servigos relativos a diversas areas de
especializagao da medicina. Além do atendimento a pacientes internados, estas
instituicdes podem prestar servicos ambulatoriais ¢/ou de pronto-socortro, bem
como, medicina diagnéstica. A maioria dos atos de concentragdo envolvendo

hospitais, teve o mercado relevante definido como hospital geral™.

e  Hospital especializado — instituicao que presta servicos médico-hospitalares
em uma area da medicina, na qual possuem um Anow-how especializado (corpo
médico, tecnologia e instalagdes), por exemplo: pediatria, ginecologia e

obstetricia, oncologia, cardiologia, neurologia etc.”

A dimensio geografica para hospitais gerais utilizada pelo Cade ¢ a area
compreendida no raio de 10 quilémetros (ou 20 minutos de deslocamento de
automovel), a partir da unidade hospitalar que ¢ objeto do ato de concentragao, que setia a
distincia maxima que o consumidor estaria disposto a percotrer para buscar atendimento™.
Eventualmente, por for¢a de alguns fatores regionais - como densidade demografica,
transito, complexidade do hospital envolvido na operagdo, baixa oferta de servigos
hospitalares na regiao - esse raio pode sofre variacbes para mais ou para menos, de forma

que essa area pode compreender, dependendo do mercado, alguns bairros de uma grande

28 Esse segmento foi definido como mercado relevante nos atos de concentragdo: 08700.006494/2013-83
(centro médico), 08700.008061/2016-13 (centro médico), 08012.006525/2011-92 (clinica de oncologia —
quimioterapia), 08012.009582/2011-23 (clinica de oncologia — radioterapia), 08700.003676/2015-64
(oncologia ambulatorial — sem disting@o de tratamento).

2 Por exemplo, os AC de nimero: 08012.008353/2008-96, 08012.002609/2007-71, 08012.010095/2008-
16, 08012.007190/2008-24, 08700.001601/2015-49 e 08700.012624/2015-89.

39 Alguns atos de concentragdo onde se definiu o mercado relevante como hospital de determinada
especialidade: 08012.006653/2010-55 (hospital especializado em cirurgia plastica), 08012.006134/2012-
59  (hospital  pediatrico), 08012.005539/2012-70  (hospital  especializado em  cardiologia),
08012.004596/2011-51 (hospital especializado em oncologia).

31 Inicialmente a SEAE adotava o raio de 20 a 30 quilémetros ou 30 a 40 minutos de deslocamento (com
base em informacdes de agentes do mercado. Posteriormente, quando da andlise do AC n°
08012.000229/2008-82, a secretaria alterou o raio 10 quildémetros ou 20 minutos de deslocamento, o que
passou a ser adotado pelo Cade a partir do julgamento do referido AC, em 2010.
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cidade, a area de um municipio de médio potrte ou, em caso de municipios pequenos e¢/ou

de poucos recursos, um grupo de municipios™.

Para os hospitais especializados, nio hda uma jurisprudéncia consolidada; nos
poucos casos envolvendo esses mercados trabalhou-se com dois cenarios de mercado
relevante geografico: o raio de 10 quilometros ou 20 minutos de deslocamento e o municipio

onde se localiza o hospital analisado®.

Nos mercados de centros médicos e de clinicas atendimento ambulatorial,
especialmente as clinicas de oncologia, mercado varias vezes analisado pelo Cade nao se
pode afirmar que ha uma jurisprudéncia consolidada, ora se adota o critério de raio de 10
quilometros ou 20 minutos (a semelhan¢a do mercado de hospitais), ora se adota o municipio
como mercado relevante, ou mesmo os dois cenarios para analise de um ato de

concentracio.”

4.3.4 Medicina diagnoéstica

Esse mercado reune um conjunto de exames destinados a auxiliar o servico médico
nas fungdes de prevencao, diagnostico, prognostico e acompanhamento terapcutico de

doengas.

As analises do Cade costumam diferenciar esses servi¢os nas seguintes linhas de

neg6cio™:

L. medicina diagnostica prestado a rede publica do SUS — neste caso ha
especificidades tipicas da contratagdo com o setor publico, como a observagao
de processo licitatorio, regras de precificagao previstas no edital, contratos por

tempo determinado e a possibilidade de entrada de novos interessados em nova

32 Uma forma de se verificar a necessidade de alteracdo do raio de abrangéncia do mercado relevante
geografico para hospitais é observacdo do fluxo de pacientes entre hospitais de diferentes regides. Mesmo
que que um hospital esteja dentro da area do raio previsto na definicdo de mercado relevante, ¢ possivel
que ele seja pouco atrativo para o publico que procura o hospital objeto do ato de concentragdo, nesse caso
eles ndo sdo incluidos no mesmo mercado relevante. Tal procedimento foi adotado, por exemplo, na analise
do AC n° 08700.004150/2012-59 e no AC n° 08700.000266/2016-42.

33 Exemplos: AC n° 08012.004596/2011-51 e AC n° 08012.005539/2012-70.

34 Por exemplo, no caso de centro médico, o AC n® 08012.002609/2007-71 (utiliza o raio de 10 km ou 20
minutos para definir mercado relevante) e o AC n° 08700.008061/2016-13 (define mercado como
municipal). Nos casos de clinicas de oncologia: AC n°*08012.011421/2011-08, 08012.006525/2011-92,
08700.000266/2016-42, definidos pelo critério de raio. Nos AC n°08700.004151/2012-01 e
08700.007556/2016-17 ha definigdo de mercado municipal; e, ainda, AC n® 08012.004596/2011-51 adota
os dois cenarios de analise.

35 Voto do Conselheiro Ricardo Machado Ruiz referente ao AC n° 08012.010038/2010-43.
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licitagao e a possibilidade de o proprio poder publico ser um ofertante do servigo
no mercado com unidades préprias.

Num raro caso em que tratou desse mercado especificamente no Cade (AC n°
08012.007540/2011-58), o Conselho optou por definit o municipio como
dimensio geografica, considerando a necessidade do paciente de se deslocar
até a unidade de atendimento.

1. servicos de apoio a outros laboratérios— prestacao de servigos a outros

laboratérios, que, normalmente sio clinicas de pequeno e médio porte e que,
assim, ndo apresentam escala e volume suficientes para viabilizar financeira e
tecnicamente a realizagdo destes exames na propria clinica.
Neste tipo de operagdo, laboratérios pequenos recolhem o material de seus
pacientes e o enviam para unidades de processamento de outros laboratérios de
maior porte que realizam os exames e devolvem os resultados ao laboratério de
origem, podendo essas empresas e unidades operacionais estarem localizadas em
diferentes regides do pais. Esta caracteristica, determina a defini¢do geografica
do mercado relevante como nacional.*

ii.  atendimento hospitalar — sio unidades que realizam exames dentro dos
hospitais, o que favorece a realizacio de exames que demandam urgéncia e
agilidade, dadas as necessidades dos diferentes tratamentos e cuidados médicos.
Nao h4, nas decisées do Cade, uma analise aprofundada de como esse servigo
internalizado em hospitais e clinicas pode efetivamente, caso também haja
prestacao de servigos a pacientes nao internado, afetar a concorréncia em
determinado mercado. Hssa possibilidade é mencionada, em alguns casos”,
como uma op¢ao a mais (geralmente nao mensurada em termos de quantidade
de atendimentos ou capacidade operacional) para os pacientes que possam ser
afetados por uma elevagiao unilateral de precos em fungio de uma determina
fusdo de empresas no setor.

iv.  exames prestados diretamente ao paciente — quando a coleta de amostras de
exames de analises clinicas ou a realizagdo de exames por imagem ou métodos
graficos se da nas unidades de atendimento das empresas fornecedoras do
servico, que nao estio localizadas em hospitais ou centros médicos.

Ao longo dos anos, o Cade consolidou um entendimento sobre a defini¢ao de
mercado relevante neste segmento, que considera as especificidades de cada

exame para se possa agregar mais de um tipo de exame no mesmo mercado

3¢ Esta defini¢io de mercado relevante encontra-se, por exemplo, no AC n° 08012.007540/2011-58 e no
AC n° 08012.000185/2006-29.

37 Por exemplo: AC n° 08012.010968/2008-82 ¢ AC n° 08012.011001/2008-18.
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relevante ou se se deve trata-lo como um mercado especifico, sob a 6tica do
produto. Os mercados sdo seguintes:

e exames de analises clinicas — exames realizados em materiais biol6gicos
colhidos do paciente, tais como: hemograma, taxa de colesterol, glicose e
acido urico. Como os médicos, em geral, solicitam um conjunto desses
exames, O custo transacional para o paciente pode ser reduzido se tais
exames forem feitos no mesmo local — sob essa ldgica, esses exames

sdo agrupados no mesmo mercado relevante.

e exames de anatomia patoldgica e citologia — sao exames realizados em
amostras de tecidos colhidos por cirurgias ou biopsias, com a finalidade
de diagnéstico de alteragdes estruturais nos tecidos. Como os
procedimentos para esses exames sao semelhantes, eles sio agrupados no

mesmo metrcado relevante.

e exames de diagnéstico por imagem — exames que se utilizam de
tecnologia de imagem para a realizagdao de diagnodsticos, tais como: raio X,
ressonancia magnética, mamografia, ultrassonografia e ressonancia
magnética. Como esses exames requerem profissionais e equipamentos
distintos e, muitas vezes, sio solicitados individualmente, o Cade

considera cada exame como um mercado relevante.

e exames de diagnéstico por métodos graficos — compoem esse grupo
exames como audiometria, eletroencefalograma, eletrocardiograma, teste
ergométrico e endoscopia. A utilizacdo de equipamentos distintos para
cada exame e o fato de que tais exames sio solicitados, via de regra,
individualmente, determinam que cada exame seja considerado um

mercado relevante, na dimensao do produto.

Y

A dimensdo geografica para os servigos de apoia a medicina diagnoéstica
prestados diretamente aos pacientes ¢ definida como municipal, tendo como critério

basico a necessidade e possibilidade de deslocamento dos consumidores.

4.4  Participagbes de mercado

O Quadro 5 apresenta os critérios para aferi¢do de participagdo de mercado das

empresas participantes dos mercados analisados neste Caderno:
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Quadro 5

Critérios de medigdo de participagao de mercado

Administracio de Beneficios Faturamento, quantidade de beneficiarios

Hospital Geral Quantidade de leitos, faturamento, quantidade de didrias
Hospital Especializado Quantidade de leitos, faturamento, quantidade de diarias
Hospital Geral (pacientes nio internados) Quantidade de atendimentos, faturamento

Oncologia ambulatorial Quantidade de atendimentos, faturamento

Oncologia hospitalar Quantidade de atendimentos, faturamento, nimero de médicos
Planos de saude Quantidade de beneficiarios, faturamento

Medicina diagnéstica Quantidade de exames, faturamento, CNES/RAIS

Elaboragdo: Departamento de Estudos Econémicos

Sobre as estimativas de participacdo de mercado e os critérios listados no quadro

acima, cabem os seguintes comentarios:

o mercado “hospital especializado” inclui diversas especialidades (pediatria,

cardiologia, cirurgia plastica);

o mercado de planos de saude reune os quatro tipos adotados pelo Cade: plano
de saide médico-hospitalar individual/familiar com ou sem cobertura
odontologica, plano de satde médico-hospitalar coletivo com ou sem cobertura
odontoldgica, plano de saude exclusivamente odontolégico individual/familiar

e plano de satude exclusivamente odontolégico coletivo;

da mesma forma, “medicina diagnodstica” se refere a todos os mercados desse
segmento analisados pelo Cade: analises clinicas, anatomia patoldgica e
citopatologia, exames por imagem, exames por métodos graficos e exames

prestados para outros laboratorios;

os critérios listados no quadro foram utilizados, pelo menos, uma vez em analises

dos mercados citados.

o os critérios destacados em vermelho siao os critérios que claramente

preponderaram no conjunto de atos de concentragao de cada mercado;

o no mercado hospital geral (pacientes nao internados), nao ha destaque
porque o numero de atos de concentragao ¢ muito pequeno, portanto nao

da para considerar um critério preponderante;

o no mercado de servicos de apoio a medicina diagndstica, dois critérios

estdo destacados, porque ha um grande numero de atos de concentragao
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em que os dois critérios foram adotados em conjunto; quando houve
apenas um critério escolhido, ora se optou por quantidade de exames, ora

por faturamento;

e a participagaio de mercado de uma operadora de plano de sadde em um
determinado mercado, medida em termo de quantidade de beneficiarios, é
obtida pela razdo entre o nimero de beneficiarios da operadora e o total de
beneficiarios de planos de saude daquele mercado — as duas informagoes podem

ser obtidas do cadastro da Agéncia Nacional de Satude;

e a participagao de mercado de operadoras de planos de saude nao inclui as

operadoras classificadas como autogestao;

e o nuimero de leitos de hospitais considerado para estimar participagdes nesses
mercados nao inclui os leitos reservados para o Sistema unico de Satude. Para
essa informagao pode-se consultar dados do Cadastro Nacional de
Estabelecimentos de Satide — CNES;

e o critério CNES/RAIS® consiste em utilizar o numero de trabalhadores
empregados nas empresas pertencentes ao mercado relevante como proxy da
sua participagdo de mercado — para tanto, foram usados dados da RAIS (Relagao

Anual de Informagdes Sociais) para identificar e do CNES.

4.5 Anailise de entrada

Nesta se¢ao apresentam-se as conclusoes do Cade acerca de barreiras a entrada, isto
¢, fatores estruturais ou institucionais que podem afetar negativamente a entrada de novos
concorrentes em um mercado, e condi¢des de entrada — andlise quanto a probabilidade,
tempestividade e suficiéncia das possiveis entradas - nos diferentes mercados de atengao a

saude.

4.5.1 Planos de saude

Os mercados de planos de saude médico-hospitalares com ou sem cobertura
odontolégica coletivos ou individuais/familiares apresentam barteiras a entrada derivadas de

suas caracteristicas estruturais. Tais mercados apresentam falhas de mercado (notadamente,

38 Critério utilizado somente na analise conjunta dos AC n° 08012.013191/2010-22, 08012.008447/2011-
61 ¢08012.008448/2011-13.
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assimetria de informacdo) e, por consequéncia, sio objeto de intensa regulacdo
governamental”.

Devido a assimetria de informacido, as operadoras de planos de saude buscam
aumentar a0 maximo a sua carteira de beneficiarios para diluir riscos como inadimpléncia ou
uso excessivo dos recursos ofertados pelo plano. Portanto, economias de escala siao

importantes nesse mercado e constituem uma barreira a entrada.

As normas regulatérias do setor visam, por outro lado, garantir a continuidade da
prestagao dos servicos aos consumidores, evitando que 0s mesmos se vejam repentinamente
sem atendimento médico ou com um atendimento de menor qualidade do que o prometido
pelo plano, no caso de a operadora enfrentar problemas econdmico-financeiros. Essas
normas buscam garantir a solvéncia das OPS, mediante exigéncia de garantias financeiras,
provisoes técnicas e margem de solvéncia, ou seja, exigem um aporte de capital muito maior

da operadora o que, em certos casos, pode inviabilizar a atividade de pequenas operadoras.

Assim, escala e exigéncias regulatérias atuam no sentido de uma maior concentragao

de um mercado cujas caracteristicas indicam maior eficiéncia de empresas de maior porte.

Assimetria de informagoes entre operadoras e prestadoras de servigos aliada a custos
crescentes derivados de inovagoes tecnoldgicas aplicadas aos tratamentos de saude, as quais
nao se traduzem necessariamente em aumento de produtividade, mas em aumento de precos
dos servigos, induzem a um movimento simultaneo ao da concentragao horizontal que ¢ o
da integracao vertical com hospitais e laboratorios prestadores de servicos de medicina
diagnostica. Essa tendéncia de integracdo vertical constitui uma barreira a entrada de
concorrentes nos mercados de planos de saude, pois pode simplesmente impedir uma
concorrente de formar uma rede de prestadores credenciados tio grande e qualificada quanto

a da incumbente®.

Também ha que se destacar a presenca de custos afundados para uma entrante
derivados da necessidade de construir uma marca e uma reputacao reconhecidas como forma
de sinalizar credibilidade para os consumidores em um ambiente de informacao assimétrica
demandam grandes investimentos em publicidade, bem como, a necessidade de prover uma

ampla rede de prestadores de servigos capaz de atrair novos clientes e clientes de operadoras

3 Sobre barreiras a entrada nesse mercado ver, por exemplo, votos e pareceres referentes aos AC n°
08012.008853/2008-28, 08012.002609/2007-71, 08012.007443/2009-41 ¢ 08700.008540/2013-89.

40 Essa andlise de barreiras a entrada construida primeiro pela SEAE e amplamente adotada pelo CADE,
foi relativizada em dois casos (AC n° 08012.001011/2008-45 ¢ AC n° 08012.008551/2007-79) pelo
Conselheiro Olavo Zago Chinaglia, que defendeu que em determinado mercados relevantes (municipios ou
grupos de municipios) poderia haver a entrada de uma OPS de grande porte que ainda ndo atuava nesses
mercados, mas para quem as barreiras de entrada apontadas pela SEAE seriam menores, pois ja teriam
marcas reconhecidas, capacidade financeira e estarem adequadas as exigéncias regulatodrias.
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ja estabelecidas no mercado, custos esses que s6 poderdo ser recuperados em caso de

permanéncia da entrante no mercado (Cade, 2015, p. 22).

A analise ¢ diferente em relagdo ao mercado de planos exclusivamente odontolégicos
coletivos. Nos poucos casos nos quais esse mercado foi analisado mais detidamente*, a
conclusao foi de que as barreiras a entrada nio sao tao importantes quanto nos mercados de
planos médico-hospitalares. Isso se deve, principalmente, a argumentos apresentados em
nota técnica da ANS, segundo os quais, nesse mercado as exigéncias regulatorias sio mais
simples e, também, a percep¢ao de que nesse mercado a elasticidade-preco da demanda seria
maior; além disso, houve uma constatacao, pelo Cade, de que o custo para construir uma

rede credenciada seria menor nos planos odontolégicos.

4.5.2 Administragio de beneficios"

No mercado de administracio de beneficios, duas barreiras a entrada foram
consideradas muito significativas pelo Cade: contratos de exclusividade e economias de

escala.

Contratos de exclusividade — a celebracio ou manutencao de qualquer tipo de
contrato de exclusividade entre uma administradora de beneficios e uma operadora de plano
de saude, ambas com participagoes significativas em seus respectivos mercados, pode
dificultar o acesso e a manutencio de concorrentes no mercado de administracio de

beneficios.

Além disso, tais relagoes de exclusividade limitam a possibilidade de substitui¢ao no
mercado. Por exemplo, uma empresa que contratou o plano de saude da OPS A que tenha
contrato de exclusividade como a administradora X, nao podera recorrer a outra

administradora para contratar o plano da OPS A.

Da mesma forma, é preocupante a existéncia de contratos de exclusividade entre
administradoras de beneficios e empresas contratantes de planos de saude, que vedam a
possibilidade de a empresa contratar outro plano através de outra administradora de

beneficios ou mesmo diretamente com uma OPS.

Mesmo diante da alegacdo de que tais contratos tinham duragao limitada, o Cade
concluiu que o entrave a entrada de novas empresas no mercado permanece no periodo de

vigéncia do acordo e, ainda, que nao ha garantias de que tais contratos nao sejam renovados.

41 Basicamente os AC n° 08012.001011/2008-45 ¢ 08012.008989/2009-19.

42 Informagdes baseadas no voto da Conselheira Ana de Oliveira Frazio referente aos atos de concentracio
08012.000309/2012-14, 08012.003324/2012-14 ¢ 08700.004065/2012-91.
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Tais barreiras sao ainda mais preocupantes no caso do mercado de administragao de
beneficios devido ao seu alto grau de concentragao e, também, pela existéncia de barreiras a

entrada no mercado uspstream, de planos de saide.

Economias de escala — uma caracteristica fundamental das administradoras de
beneficios é a possibilidade de agregar carteiras de clientes, o que pode ser potencializado
quando a administradora atua como estipulante. Quanto maior a carteira, maior a capacidade
da administradora de reduzir seu risco operacional e, consequentemente, maior ¢ o seu poder
de barganha perante as OPS e maior a sua capacidade de ofertar planos de saude a pregos

mais baixos.

A presencga de economias de escala em um determinado mercado constitui uma
barreira a entrada porque implica a necessidade de um entrante comegar a operar com um
tamanho minimo de carteira, nem sempre possivel de se obter em curto ou médio prazo, sob

pena de nao conseguir operar de forma tao eficiente quanto a empresa incumbente.

Ademais, no mercado de administracao de beneficios, dada sua caracteristica de alta
concentragao e pouca evidéncia de rivalidade, nao ha incentivos para que a empresa lider

repasse para os consumidores parcela significativa de seus ganhos de escala.

Na avaliacio das condicoes de entrada no mercado nacional de administracio de
beneficios, observou-se uma redu¢ao do nimero de empresas ao longo do tempo e que as
poucas empresas que ingressaram no mercado, no periodo compreendido entre 2011 e 2014,
nao evoluiram significativamente em termos de participa¢ao de mercado, nao podendo ser
consideradas concorrentes efetivas da lider do mercado, portanto se concluiu ser improvavel

uma entrada de competidor capaz de rivalizar com a empresa lider do mercado nacional.

4.5.3 Hospitais®

O Cade tem considerado como barreiras a entrada no mercado de hospitais (tanto

hospital geral quanto hospital especializado) os seguintes fatores*:
1. custo inicial de implantag¢do e aquisi¢ao de equipamentos;

.  contratacao de profissionais qualificados para operar os equipamentos e integra-

los ao cluster de servicos oferecidos pelo hospital;

ii.  area geografica aonde o hospital ira se instalar;

43 Andlise contidas em votos e pareceres referentes, dentre outros, aos AC n°08012.008853/2008-28,
08012.006653/2010-55, 08012.010094/2008-63, 08700.003978/2012-90, 08700.004150/2012-59 ¢
08700.008061/2016-13.

4 Esse entendimento baseia-se em artigo de Barrionuevo e Lucinda (2010), citada em vérios votos.
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iv. reputagio junto aos consumidores;

V. existéncia de contratos de exclusividade entre os profissionais especializados e

os hospitais pertencentes a0 mesmo mercado relevante;

vi. barreiras a entrada associadas com a organizacio ao servico hospitalar: auséncia
de economias de escala e tamanho de escala minima eficiente com respeito ao

mercado potencial.

O Cade consolidou o entendimento de que as condi¢Oes de entrada no mercado de
hospitais nao permitem supor uma entrada tempestiva e suficiente. Tal posi¢ao se firmou a
partir da andlise do AC 08012.008853/2008-28, referente ao mercado de hospital geral em

Santa Maria/RS, que identificou as seguintes necessidades para uma entrada efetiva:
e investimento variando entre 80 e 150 milhdes de reais
e prazo minimo para entrada de dois anos;

®  escala minima viavel estimada em 250 leitos.

Esses dados sio médias de consultas feitas pela SEAE junto a empresas do mercado.
Entretanto, as requerentes daquele ato de concentra¢do estimaram valores maiores:
investimento inicial de 90 a 100 milh&es; escala minima de 300 leitos e o tempo estimado
para planejamento, obtencao de recursos, construgao, solicitagao de licengas legais e

obtencao de registros poderia chegar a dez anos.

Essa conclusio também foi aplicada a diversos casos seguintes em diferentes
metcados, como Niterdi/R], Brasilia/DF, Santos/SP e Rio de Janeiro/R], onde, como a
corroborar esse entendimento, constatou-se a auséncia de entradas significativas nos anos

anteriotres aos atos de concentracio em analise.

4.5.4 Oncologia ambulatorial®

Nao se observam barreiras de entrada significativas para o mercado de servigos de
oncologia ambulatorial (prestados em clinicas especializadas, sem internagio), tanto para o
tratamento por quimioterapia quanto tratamento por radioterapia. Segundo a
Superintendéncia-Geral, a técnica exigida para essa atividade é conhecida e acessivel aos
médicos ligados a essa especialidade, as exigéncias legais sdo acessiveis e o investimento

financeiro para a estruturagao de uma clinica nao ¢ elevado.

45 Sobre esse tema ver AC n® 08700.004151/2012-01, 08012.011421/2011-08, 08012.006525/2011-92 ¢
08700.007555/2016-72.
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4.5.5 Medicina diagnéstica®

Embora os mercados de medicina diagnéstica compreendam uma variedade de
exames com caracterfsticas proprias e em que pese o Cade té-los agrupado em quatro
categorias de analise (analises clinicas, anatomia patoldgica + citopatologia, exames por
métodos graficos e exames de imagem), as consideracbes sobre barreiras a entrada nao
diferem significativamente em ralagio a cada categoria de exames. Assim, as barreiras a
entrada nos mercados de medicina diagnéstica tém sido analisadas pelo Cade da seguinte

forma:

e investimentos em estrutura fisica — a aquisicio de imoveis para compra ou
aluguel em grandes cidades, pode representar uma barreira a entrada devido a
escassez de imoveis disponiveis, entretanto essa ¢ uma possivel barreira que deve
ser observada em cada mercado geografico; ja a aquisi¢ao de equipamentos,
mesmo os mais sofisticados como os destinados a certos tipos de exames de
imagem, nao constituem uma barreira seja pelo seu valor, seja pela existéncia de

linhas de crédito para a aquisi¢ao desses equipamentos.

e investimento em mio de obra especializada — segundo informagdes de
empresas do setor, a contratagdo de recursos humanos com conhecimentos
especializados bem como, treinamento da equipe constitui uma das principais
dificuldades para a entrada no mercado de servicos de apoio a medicina

diagnostica;

e marca — este é um fator que impacta todos os relacionamentos de uma empresa
prestadora de servigos de medicina diagnéstica: clientes/pacientes, que nio tém
como avaliar tecnicamente a qualidade dos servicos prestados; operadoras de
planos de saude, que agregam valor a sua rede credenciada; e médicos, que sio
responsaveis por cerca de 70% das indicacSes de exames de diagnéstico e, por

isso, sao alvo de a¢des de merchandising direcionadas especificamente a eles;

e perfil one-stop-shop e capilaridade da rede — para ser competitiva e entrar
no mercado em condi¢oes de rivalizar com grandes empresas, ¢ necessario que
uma empresa ofereca um portfolio de exames variado e que permita ao
consumidor/paciente encontrar todos os exames que necessita (¢ comum a
exigéncia de mais de um tipo de exame pelo médico) em um sé lugar, o que
constitui o chamado modelo one-stop-shop. Também no sentido de atender a
expectativa da demanda, é necessario que a nova empresa tenha uma rede de

atendimento capilarizada, tendo em vista a percep¢io do mercado de que os

46 Sobre esse topico ver os AC n." 08012.006008/2005-75, 08012.008781/2007-38, 08012.010968/2008-
82, 08012.010038/2010-43 e 08700.002581/2017-95.
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clientes nao estariam dispostos a fazer grandes deslocamentos para realizar

exames (principalmente aqueles menos sofisticados);

e contrato com operadoras de planos de satde — este ¢ o fator crucial e, ao
mesmo tempo, mais dificil no entendimento de empresas do setor, para a entrada
no mercado de medicina diagnéstica. Considerando que a maior parte dos
exames realizados sio demandados por beneficiarios de planos de saude, ¢é
fundamental que a empresa entrante seja credenciada do maior numero possivel
de operadoras de planos de saude, especialmente as grandes operadoras que
possuem grandes carteiras de beneficiarios. Segundo relato de empresas do setor,
a negocia¢ao como as OPS ¢ bastante trabalhosa — incluindo visitas as estruturas
das empresas envolvidas, analises de documentos e reunides para negociacao de
precos — e, em certos casos, leva a desisténcia de empesas de medicina
diagnostica de entrarem em determinados mercados; essa dificuldade aumenta
se houver no mercado estruturas verticalizadas incluindo grandes redes de

medicina diagnostica e grandes OPS.

Constatadas essas barreiras, a probabilidade de uma entrada tempestiva e suficiente
tem sido analisada de acordo com o histérico de entradas recentes em cada mercado e sua
evolugao em termos de participagao de mercado — Curitiba, Sao Paulo e Rio de janeiro sio
municipios para os quais se concluiu pela improbabilidade de uma entrada efetiva em
mercados de medicina diagnéstica. Além disso, potenciais entrantes sio consultados sobre a
possibilidade de efetivamente realizarem investimento em certos mercados — em casos de
resposta negativa, a dificuldade de negociagao como OPS ¢é apontada como barreira mais

importante para esse investimento.

4.6 Analise de Rivalidade

Nos processos de atos de concentracio em mercados da cadeia produtiva de saiude
suplementar julgados pelo Cade até 2017, as analises de condig¢oes de rivalidade, em sua
totalidade, basearam-se nas condi¢oes estruturais dos mercados (concorrentes, capacidade

oclosa, participa¢oes de mercado, normas regulatérias, etc.).

Muitos critérios de avaliacio tém relagdao especifica com determinados mercados,
como, por exemplo, marca, diferenciagdo por qualidade e relacSes verticais na cadeia de
produgao, outros, porém estdo presentes nas analises de todos os mercados com a mesma
interpretacao; neste caso, estao a “presencga de rivais”, a existéncia de capacidade ociosa e a
analise de participagdes de mercado. Esses critérios serdo analisados a seguir e,
posteriormente, serdo comentados os critérios utilizados mais especificamente para

determinados mercados.
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Presenga de rivais —varios processos de baixa complexidade nos mercados

estudados por este Caderno foram aprovados somente com a constatagio de que restariam

ainda no mercado concorrentes capazes de rivalizar com as empresas requerentes47 - em

casos mais complexos esta constatagao vem acompanhada de outros indicios e rivalidade.

O Conselheiro

Luis Fernando Schuartz definiu precisamente o significado da

presenca de rivais em um mercado relevante, como indicio de rivalidade

. a intensidade da rivalidade existente entre um conjunto de
agentes participantes em um mercado ¢ algo diferente da simples
presenca de rivais no mesmo mercado... a exigéncia de uma zntensidade
elevada de rivalidade enquanto condi¢ao suficiente pra a aprovagao
irrestrita de um ato consistente, e. g, na aquisi¢ao da empresa B pela
empresa A, equivale a presenca, apds a realizacdo da aquisi¢ao de B
por A, de rivais de A que gerem, sobre esta, pressies competitivas
suficientes para impedir que A exerca lucrativamente poder de mercado depois

de ter eliminado B como sua concorrente e incorporado a si os seus ativos.

... aintensidade da rivalidade entre um agente e os seus rivais ¢ uma
funcao dos tipos de ativos que respondem, em maior ou menor
medida, pelas vantagens competitivas no mercado em que atuam,
bem como, da forma como se encontram distribuidos esses ativos
entre as empresas participantes do mercado. Pode ser um erro,
portanto, simplesmente considerar que uma empresa 4 apenas
exercera pressOes competitivas suficientemente intensivas sobre
uma empresa B quando o poder econdémico ou financeiro (o
“porte”) de A for equiparavel ao de B (as preocupacoes
manifestadas nas jurisdi¢oes estrangeiras com a eliminacao de uma
empresa tipo “maverick” pode servir de alerta quanto aos potenciais
custos desse erro). Nao obstante, a regra é que a intensidade das
pressdes competitivas que um agente podera exercer sobre um
outro agente seja uma funcio crescente da quantidade de recursos
de que disp&e o primeiro comparativamente ao segundo — incluidos
aqui também os “intangiveis”, que em certos casos podem mostrar-

se ndo reprodutiveis para concorrentes.*

47 Por exemplo, AC n°

08012.014296/2007-01, 08012.002609/2007-71, 08012.009906/2009-17,

08012.008943/2009-08 e 08012.006525/2011-92.

8 Voto referente ao AC n° 08012.006008/2005-75, p. 8 ¢ 9.
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Capacidade ociosa —a avaliacdo da capacidade produtiva das empresas do mercado
relevante e seu nfvel de ociosidade, permite inferir sobre as condi¢des de rivalidade
remanescentes apos um ato de concentracao. Se as concorrentes das firmas participantes da
operacao dispoem de um nivel razoavel de capacidade ociosa que lhes permita absorver
desvios de demanda originados de um aumento de precos das requerentes, considera-se
como um indicio de rivalidade no mercado®, porém, se as requerentes dispdem de
capacidade ociosa e as concorrentes nao, entao ha um refor¢o do poder de mercado das

r equerentesso.

No caso de hospitais, o nivel de ociosidade ¢ verificado, de forma reversa, pelo
calculo da taxa de ocupagio em determinado periodo; em outros mercados avaliados neste
Caderno o Cade costuma consultar as empresas do mercado sobre sua capacidade produtiva,

nivel de ocupagio e futuros investimentos.

A aferi¢do de capacidade ociosa nos mercados de atendimento a saude deve levar em
conta algumas especificidades do setor. Por exemplo, equipamentos ou leitos dedicados ao
atendimento exclusivo de pacientes do SUS nao devem ser computados na analise de ato de
concentra¢ao cujo mercado relevante ¢ o atendimento privado; no mesmo sentido, servigos
de medicina diagnostica que funcionam dentro de hospitais e que se destinam somente ao
atendimento de pacientes internados nao devem ser considerados como op¢ao de absor¢ao

de demanda em mercados de pacientes nao internados.

Outro aspecto levantado nesse tema ¢é a possibilidade de investimentos em aumento
de capacidade produtiva — nesse caso, faz-se uma consulta a agentes do mercado sobre a
existéncia de planos de expansiao de capacidade para um prazo maximo de dois anos. Tais

investimentos devem ser analisados com alguma cautela’":

e o investimento previsto deve ser comparado com a capacidade produtiva de
todo o mercado - uma empresa pequena que aumente sua capacidade em 50%
pode nao ter um efeito significativo na capacidade produtiva de todo o mercado,
logo nao afetaria significativamente a possibilidade de absor¢ao de desvios de

demanda;

e investimentos em expansao com o intuito de adequar a estrutura de um hospital

a um aumento de demanda ja enfrentado por essa empresa, independentemente

4 Conclusdo encontrada, por exemplo, nos AC n° 08012.011001/2008-18, 08012.007190/2008-24 ¢
08700.007555/2016-72.

39 Como constatado no mercado de hospitais nos AC n° 08012.010094/2008-63 e 08700.003978/2012-90.

5 Observagdes baseadas no voto do Conselheiro Ricardo Machado Ruiz referente ao AC n°

08700.004150/2012-59 e no parecer n° 7/2017, da Superintendéncia Geral, relativo ao AC n°
08700.007556/2016-17.
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da concretizagao da fusio entre seus concorrentes, nio devem ser considerados
como alternativa a absor¢do de demanda em virtude de aumento de pregos

decorrentes dessa fusio;

e investimentos especificos para uma especialidade nao devem ser considerados
se o mercado relevante analisado ¢ diferente. Por exemplo, investimentos em
uma unidade de cardiologia niao deve ser computado como aumento de

capacidade, se o mercado analisado ¢ o de hospital geral;

e as empresas investidoras devem ser credenciadas nos mesmos planos de saude
(ou na maioria) das requerentes, tendo em vista que as operadoras de planos de
saude respondem por grande parte da demanda de hospitais, clinicas e

laboratérios de andlises;

e  caso haja segmentagdao do mercado (por qualidade, preco, etc.) é preciso ver se
as empresas que informam investimentos competem no mesmo segmento das

requerentes;

e investimentos em expansao de capacidade realizados pelas requerentes

representam refor¢o de poder de mercado das mesmas.

Analise de participagdes de mercado® — dado que participacdes de mercado sio
ponto de partida para analise da possibilidade de exercicio de poder de mercado,
naturalmente servem como um indicador do grau de competicio no mercado, quando
analisadas ao longo do tempo. Este critério, comumente usado pelo Cade, foi adotado na
analise de atos de concentracio nos mercados de hospitais e de planos de saude, com a sua
interpretacao costumeira: estabilidade de participagdes de mercado indicam pouca rivalidade,

alternancia de participacdes de mercado ¢ indicador de ambiente de competicao efetiva.

Também se pode tirar conclusdes sobre a rivalidade no mercado a partir da andlise
restrita as participa¢oes de mercado das requerentes. Caso essas empresas apresentem uma
tendéncia de perda de mercado ao longo do tempo, isso pode indicar que ha concorrentes
com for¢a suficiente para se contrapor aquelas empresas apds a fusio. Por outro lado, se as
requerentes demonstram uma trajetoria de ganhos de participa¢ao de mercado em um nivel
superior ao das concorrentes, pode-se concluir que uma fusio entre elas resultara em menos

rivalidade no mercado.

52 Sobre esse topico ver os seguintes atos de concentragio: 08012.008853/2008-28, 08012.006653/2010-
55, 08012.008989/2009-19, 08700.004150/2012-59, 08700.008540/2013-89, 08700.012652/2015-04,
08700.006574/2016-81.
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Houve, ainda, casos extremos em que o Cade entendeu ser impossivel concluir pela
existéncia de rivalidade no mercado, apds a concentracio, dado que as participagdes de

mercado conjuntas das requerentes superavam 90%.

4.6.1 Rivalidade entre operadoras de planos de saude

A anilise de rivalidade entre OPS se vale em grande parte de dois critérios
mencionados anteriormente: a constatacao da presenca de rivais de grande porte e evolugao

de participagdes de mercado.

Algumas normas regulatdrias tém sido apontadas como indutoras de rivalidade no
mercado pois diminuem os custos de troca de plano para os consumidores, como por
exemplo a inexisténcia de relagdio de exclusividade entre operadoras e prestadores de
servicos™, que permite ao beneficiario continuar tratamento com o mesmo médico em outra
operadora de plano de saidde e a inexisténcia de caréncia para troca de plano nos planos
médico-hospitalares coletivos. Também em relacdo a este tipo de plano, destaca-se que os
precos sao objeto de negociagdo entre operadoras e empresas e, em caso de ndo haver
acordo, estas podem procurar negociar em condigoes mais favoraveis com outras e
operadoras™ - este argumento seria, ainda, especialmente adequado aos planos de satde
exclusivamente odontolégicos coletivos por adesao, onde a presenca de grandes empresas

como clientes ¢ significativa.

Dada a sua importancia e a recorréncia de fusdes e aquisicoes de empresas, a
Superintendéncia-Geral (SG) desenvolveu um modelo de analise de rivalidade proprio para
os mercados de planos de satide™: primeiro, para que uma dada operadora de planos de satde
seja considerada um potencial rival das Requerentes, sera necessario que ela preencha,

simultaneamente, dois requisitos, quais sejam:

a) escala minima viavel, correspondente a 50 mil vidas - com base em
informag¢oes da ANS e de agentes do mercado, considera-se que a escala minima
viavel para uma OPS ¢é de 50 mil vidas — operando abaixo desse numero uma
operadora nao é considerada rival efetiva, pois é provavel que tera dificuldades
em se manter no mercado no médio prazo, por outro lado, quanto maior for a

escala da empresa mais competitiva ela sera.

53 Este aspecto ¢ evidenciado pelas inimeras condenagdes pelo Cade de cooperativas do sistema Unimed
pela pratica de unimilitancia (ver Cadernos do Cade — Mercado de Satde Suplementar: Condutas).

54 Estes argumentos foram utilizados nas anélises de AC n°08012.000180/2007-87, 08012.009679/2007-
50, 08012.002609/2007-71 e 08012.008989/2009-19, dentre outros.

35 Conforme Parecer Técnico n° 36, de 24/01/2014, referente ao AC n° 08700.008540/2013-89.
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b) interesse em permanecer ofertando planos de satide no mercado
analisado™ - se uma empresa nio oferta mais uma determinada modalidade de
plano, ndo ¢ possivel afirmar que a mesma possa atender a um desvio de
demanda ou contestar as requerentes nesses mercados — este quesito ¢
especialmente apropriado no caso de planos individuais/familiares, dado que

muitas OPS tém reduzido ou abandonado a oferta dos mesmos.

Na segunda etapa da analise a SG considera os seguintes fatores em relacdo as

empresas que passaram no filtro inicial:

a) existéncia de rede credenciada e/ou rede médica propria no cluster de
municipios - a rede credenciada, como foi dito, ¢ aquela rede de hospitais,
clinicas e outros servicos médicos que nao siao detidas pelo mesmo grupo
econémico do Plano de Saude, mas com este grupo fizeram algum contrato onde
se obrigaram a prestar servigos para estas operadoras. Em relagao a rede propria,
isto ¢é, rede verticalizada, sdo aqueles hospitais, clinicas, laboratérios e outros
servicos médicos que sdao detidos pelo mesmo grupo economico do plano de
saude. Estas duas variaveis afetam a gualidade do plano de saide e, portanto,

exercem grande influéncia na hora do assegurado realizar a contratagao.

Isso ocorre porque, quanto maior e melhor a rede credenciada, melhor é o plano
de saude para os seus clientes, que terdo acesso a servicos de saude em menor

tempo e de melhor qualidade.

b) evolugdao das participagdes de mercado nos ultimos cinco anos — nos

moldes dos critérios explicados anteriormente;

c) prego - também ¢é um elemento fundamental para analise de rivalidade entre
operadoras de planos de saude, porém, isso nao significa que apenas as
operadoras com menor tiquete médio sio capazes de atuar no mercado, pois
algumas operadoras atuam em nichos especificos ou oferecem uma ampla gama
de produtos a diferentes pregos, com isso, conseguem atingir ptblicos dispostos
a pagar mais por uma rede credenciada mais ampla ou de maior qualidade. Os
valores cobrados pelas operadoras de planos de saide podem ser vistos como
um indicativo de que elas, sob a 6tica da demanda, atingem os mesmos

consumidores.

36 Nesse quesito, busca-se a informacao sobre a intencdo da empresa em continuar ofertando plano de saude
no mercado relevante objeto da analise, seja plano médico-hospitalar individual/familiar ou coletivo. Seja
plano exclusivamente odontoldgico individual/familiar ou coletivo.
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As variaveis acima expostas influenciam na rivalidade, mas nio sio consideradas
excludentes, de modo que a nio observancia de qualquer uma destas ndo culminara na
desconsideracdo do agente, mas, apenas, que as demais variaveis devem ser suficientemente

significativas para se seja considerado como um rival efetivo das requerentes.

4.6.2 Rivalidade no mercado de administragio de beneficios™

Os principais casos referentes ao mercado de administracio de beneficios dizem
respeito a aquisi¢des de empresas do setor pela lider destacada do mercado Qualicorp,
portanto, as analises de rivalidade nesse mercado tém em conta a sua expressiva participagao
de mercado e a sua estratégia de aquisi¢ao de concorrentes. Nesse contexto, destacam-se 0s

seguintes aspectos:

e OPS nio exercem pressio competitiva sobre administradoras de
beneficios — devido a caracteristicas destacadas anteriormente na seciao sobre
mercado relevante, tais como, capacidade de agrupar numa mesma carteira
clientes de diferentes pessoas juridicas, o que permite negociar precos mais
baixos com as operadoras e a capacidade de oferecer servigos adicionais que
liberam as pessoas juridicas de assumir certos encargos, como responder por
inadimpléncias e renegociar contratos, o que as levaria a montar uma estrutura
interna para atender essa funcdo, o Cade entende que ¢ improvavel que OPS
venham a praticar pregos competitivos em face dos praticados pelas
administradoras e, ainda, caso isso aconte¢a haveria ainda incentivos para que
pessoas juridicas optassem por permanecer com o servigos das administradoras
de beneficios, tendo em vista as outras vantagens operacionais oferecidas por

este tipo de empresa.

e contratos de exclusividade com OPS — a existéncia de clausulas de
exclusividade nos contratos entre administradoras de beneficios e operadoras de
planos de saude, além de constituirem barreira a entrada de novas empresas no
mercado de administragdo de beneficios, diminui as possibilidades de
crescimento das concorrentes ja estabelecidas pois isso restringe o seu portfélio
de produtos — esse impacto negativo sobre a concorréncia serd maior quanto
malores e mais significativas no mercado relevante analisado forem a operadora

e a administradora envolvidas no acordo de exclusividade.

7 Esta se¢do baseia-se no voto da Conselheira Ana de Oliveira Frazio referente aos AC n°
08012.000309/2012-14, 08012.003324/2012-14 e 08700.004065/2012-91.
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e contrato de exclusividade como empresas contratantes — embora nio seja
um padrio no mercado, o Cade constatou em alguns contratos clausulas de
exclusividade entre administradoras de beneficios e pessoas juridicas
contratantes de planos de saude. Tal fato também diminui a rivalidade no
mercado, pois quando uma empresa lider de mercado ou com participa¢io de
mercado significativa, consegue inviabilizar ou impor restri¢oes a que um cliente
seu procure outra empresa do mercado ela diminui as chances de crescimento
de suas rivais — tal efeito ¢ ainda mais deletérios se combinado com contratos de

exclusividade com operadoras de planos de saude como visto anteriormente.

e aquisigdo de rivais — este ¢ um ponto especificamente relacionado com a
estratégia de expansao da Qualicorp no mercado de administracao de beneficios.
Em curto periodo de cerca de trés anos, essa empresa adquiriu diversas empresas
do mercado ou carteiras pertencentes a empresas atuantes no mercado de
beneficios. Em que pese a posi¢ao da empresa que justificou seu crescimento
pela sua qualidade e eficiencia, analises da SG e do Tribunal do Cade
identificaram uma estratégia de limitar a rivalidade no mercado através de
sucessivas aquisi¢oes cujos alvos eram empresas que conseguiam um
crescimento significativo e que no futuro poderiam representar uma ameaga a

sua lideranca.

4.6.3 Rivalidade entre hospitais

Algumas analises de rivalidade especificas dos mercados de hospitais dizem respeito

ao efeito da integragao vertical no setor e a diferencia¢ao dos servigos prestados.

A existéncia de integragdo vertical no mercado de servicos hospitalares,
especialmente a integracao com operadoras de planos de saide, pode, em certos casos, ser
vista como um fator limitador da rivalidade, dada a alta interdependéncia entre esses dois
elos da cadeia produtiva em que as OPS sao as maiores clientes dos hospitais e estes uma das
maiores fontes de custos para as operadoras, fatores esses que por si s6 induzem a

verticalizacao.

Assim, um aumento da concentracao de mercado entre hospitais derivada de uma
fusao de empresas envolvendo o mesmo grupo econdémico de uma operadora de plano de
saude pode limitar o acesso de outras operadoras aos hospitais dessa rede e, considerando-
se a sua magnitude no mercado relevante, limitar a entrada ou expansao das operadoras
concorrentes. Por outro lado, uma operadora de plano de saude dominante em certo

mercado relevante e que também detenha controle sobre a maior parcela do mercado

Atos de concentracao

nos mercados de planos de salde,
hospitais e medicina diagnéstica




relevante de hospitais pode, ao privilegiar os hospitais do seu grupo econémico, inviabilizar

o crescimento de hospitais concorrentes™.

Pesquisando junto a empresas do mercado o Cade identificou que diferenciagao de
servigos, conceito bastante relacionado com qualidade e reputagdao na visao desses agentes
do mercado, ¢ uma variavel importante para analise de rivalidade nos mercados de hospitais,

fato que pode ser explicado da seguinte forma:

De acordo com a OCDE, a qualidade ¢ uma variavel importante no
mercado de hospitais gerais. Devido a assimetria de informacio
existente nos mercados de saude, muitas vezes o consumidor nio é
capaz de medir, com exatidao, o nivel de qualidade que ele tera ao
escolher determinada instituicao. Contudo, o consumidor possui
uma percepcao de qualidade decorrente de atendimentos passados,
indicagdio do médico ou de outras pessoas que auxiliam no
momento da escolha do servico. Mesmo que essa escolha seja
limitada pelas opgoes fornecidas pelo plano de saude, o consumidor
optara pelo hospital com melhor qualidade, na sua percepcao,
daquelas disponiveis pela sua operadora de saude. (Parecer Técnico
n° 273 /Superintendéncia-Geral /Cade)

Quanto a diferenciagio de hospitais, o Cade considera os seguintes critérios™:

e acreditagio ou classificagdo por terceiros — embora nio haja uma
classificacao ou categorizacao de hospitais por 6rgao oficial, ha instituicbes que
fazem esse tipo de qualificagao segundo critérios proprios, os quais sao adotados
por agentes do mercado, como é o caso do Certificado de Acreditagao emitido
pela ONA (Organizagio Nacional de Acreditacio)®, e classificacdes proprias
feitas por algumas OPS, segundo as quais os mesmos sio credenciados em cada
tipo de plano oferecido — por exemplo, hospitais com elevada reputacio e custo
elevado para o plano sio exclusivos de planos de saude com faixa de preco mais
alta;

e especialidades médicas oferecidas — outro critério analisado ¢ o nimero de
especialidades e servicos médicos ofertados pelos hospitais, seja com recursos

proprios, seja através da contratagao de terceiros. Assim pequenos hospitais com

8 Andlises nesse sentido podem ser encontradas em votos de Conselheiros referentes aos AC n.’
08012.006653/2010-55, 08012.010094/2008-63 ¢ 08700.003978/2012-90.

5% Alguns votos que analisaram esta questio referem-se aos AC n.” 08012.007190/2008-24,
08700.004150/2012-59, 08700.007555/2016-72 ¢ 08700.007556/2016-17.

% A ONA ¢ uma entidade nio governamental, nacional, sem fins lucrativos, que certifica a qualidade de
servigos de satide no Brasil, com foco na seguranga do paciente.
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reduzido portfélio de servicos ofertados aos consumidores nao sao rivais
efetivos de grandes hospitais com uma abrangéncia significativamente maior de
areas de atuacio;

e recursos médicos e equipamentos — no mesmo sentido, uma andlise dos
recursos humanos e materiais (equipamentos médicos) disponibilizados pelos
hospitais pode ser utilizada para comparar o grau de rivalidade que pode haver
dois estabelecimentos. Hospitais com equipes médicas credenciadas mais
numerosas ¢ com maior variedade de especialidades, bem como, com maior
quantidade de equipamentos médicos competem em um patamar diferente de

pequenos estabelecimentos com recursos mais restritos.

4.6.4 Rivalidade em mercados de medicina diagnostica®

De acordo com informagoes obtidas junto a empresas do mercado, alguns fatores
sdao essenciais para habilitar uma concorrente a absorver demanda em caso de aumento de
precos por empresas em processo de concentracao (logo, a auséncia de um ou alguns deles

diminui o poder de um a empresa de rivalizar com lideres do mercado):

i. capilaridade da rede de atendimento — um concorrente para ser efetivamente
um rival de empresas em processo de concentragio deve ter uma rede de
atendimento tdo ampla quanto a das requerentes e estar presente na maioria das

localidades onde as requerentes atuam.

ii.  portfolio de servigos articulado a NTO (Nucleo Técnico Operacional) —a
rede de atendimentos deve disponibilizar um portfélio de servicos amplo, dado
que os exames solicitados sdo variados e diferenciados por cliente, e que este
opta por fazer o maior nimero de exames possivel no mesmo local e no mesmo
momento, caracterizando um modelo one-stop shop. A capacidade competitiva
aumenta se a empresa dispde um Nucleo Técnico Operacional (NTO) ligado a
sua rede de atendimento, o que permite uma maior capacidade de

pfOCCSSELantO de exames em menor tempo.

iii. =~ marca reconhecida — marca ¢ um fator competitivo muito importante no
mercado de medicina diagnostica, conforme depoimento da empresa Dasa, uma

das lideres do segmento no Brasil:

Independente do tamanho ou do escopo dos servigos prestados, a

marca ¢ uma das caracterfsticas mais importantes para que 0s

1 Sobre este tema consultar votos e pareceres referentes aos seguintes atos de concentragio:
08012.010038/2010-43, 08012.013191/2010-22, 08700.002581/2017-95.
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prestadores de servigos de apoio a medicina diagndstica atraiam e
mantenham pacientes. O estreito relacionamento com os pacientes,
bem como com a comunidade médica local, possibilita que os

laboratérios mantenham altos niveis de fidelizagio dos pacientes.®

iv.  contrato com OPS — esse fator ¢ essencial porque os beneficiarios de planos de
saude respondem por mais da metade da demanda por exames junto as clinicas
e laboratérios, portanto, quanto maior o nimero de planos conveniados, mais
estavel serd a demanda da prestadora de medicina diagndstica e maior condicao

de absorver desvios de demanda provocados por aumentos de precos ela tera.

v.  poder de barganha da OPS - em diversos atos de concentragiao apresentou-se
ao Cade, e muitas vezes foi aceita, a argumentacao de que o fato de o poder de
barganha das OPS em relagdo as empresas de medicina diagnodstica inibiria o
poder destas de aumentar unilateralmente seus precos, isso devido a que, como
dito anteriormente, a maior parte dos clientes das clinicas e laboratorios é de

beneficiarios de planos de satde.

Novamente, recorre-se ao voto do Conselheiro Luis Fernando Schuartz, para

esclarecer em que circunstancias tal argumento é cabivel

... o argumento do “poder compensatério do comprador” nao deve
contar — e nao conta, nas demais jurisdi¢des — como um argumento
autonomo. O emprego adequado desse argumento é, sempre,
dependente da sua combina¢ao com outros argumentos que atestem
que o comprador de fato tendera a agir de maneira a inibir a
producido de ineficiéncias e transferéncias de renda para a empresa
resultante do ato de concentracdo, em virtude da concentracio, e
nao, simplesmente, a repassar, para seus proprios compradores, o
incremento nos custos decorrente do maior poder de barganha que

o ato viabiliza referida empresa.

.

Um ponto essencial, nesse contexto, refere-se a presenga de
incentivos para que o comprador ou conjunto de compradores
utilizem seu poder de barganha de um modo socialmente desejavel
(da perspectiva antitruste). Por exemplo, ainda que seja
financeiramente capaz de fazé-lo, um determinado comprador pode
nao ter interesse em bancar a entrada de um novo ofertante caso os

beneficios associados a essa entrada (e.g. melhores condigdes na

62 Voto do Conselheiro Ricardo Machado Ruiz referente ao AC n° 08012.010038/2010-43, p. 133.
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aquisi¢ao de insumos) tenham que ser repartidos com seus rivais no
mercado downstream (...). Além disso, o poder do comprador ¢é
uma func¢do crescente da participacio de suas compras no total
ofertado pelo vendedor, e ndo, pelo menos nao necessariamente, do
seu ‘poder financeiro”: diante de varios compradores “poderosos”,
mas com participagoes pequenas nas vendas totais do vendedor, nao
ha que se falar sem mais — supondo, evidentemente, inexistir um
conluio entre eles — de um “poder compensatério” que se
contrapusesse ao poder de mercado do vendedor. Finalmente,
mesmo quando genuinamente presente tal poder compensatério, o
seu exercicio pré-competitivo apenas sera presumivel se o mercado

downstream for suficientemente competitivo.”

Embora tal argumento tenha sido acatada em varios casos, especialmente os de
menor complexidade, também houve momentos em que tal argumento foi rejeitado, por
exemplo, em atos de concentragdo em que as requerentes ja pertencem ao mesmo grupo de
uma grande operadora de plano de sadde, pois obviamente ai espera-se que haja um
alinhamento de objetivos entre empresas do mesmo grupo e nao uma disputa em relagdo a

repasses de custos e preservagao de margens de lucros.

Outro aspecto destacado nessa relagao entre medicina diagndstica e OPS é que os
contratos de credenciamento entre grandes redes de servicos de medicina diagnostica e
grandes operadoras de planos de saude se estendem por inimeros mercados relevantes
(restritos a municipios ou grupos de municipios), portanto a existéncia de poder de mercado
em um dado mercado relevante ndo permite automaticamente um exercicio abusivo desse
poder devido a possibilidade de retaliacio (por exemplo, descredenciamento) em outros

mercados relevantes.

4.7 Analise de eficiéncias

No periodo de 2003 a 2017, o Cade avangou sua analise de atos de concentragao nos
setores de prestacao de servicos a saude até a etapa de avalicao de eficiéncias em somente
treze casos. Em um deles, o Conselho concluiu que as eficiéncias alegadas pelas requerentes
compensavam os possiveis danos a concorréncia identificados ao longo da instrugao do
processo — nos demais foram consideradas insuficientes, seja pelo fato de nao chegarem a
um montante capaz de efetivamente compensar os danos identificados, seja por nao estarem

devidamente demonstradas e quantificadas.

83Voto referente a0 AC n® 08012.006008/2005-75, p. 10 ¢ 11.
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Segundo a avaliagao do Conselheiro-Relator Lufs Fernando Schuartz, a aquisicao do
Laboratério Frischmann Aisengart pela Diagnosticos da América (Dasa), no ano de 2005,
poderia ensejar a esta a possibilidade de exercicio unilateral de poder de mercado, no mercado

relevante de anlises clinicas na regiio de Curitiba/ PR,

Ao final da instrugao, ja em 2000, as requerentes apresentaram relatérios de ganhos
de eficiéncia gerados pela fusao das empresas —nessa época a analise de atos de concentragao
pelo Cade era posterior a conclusao do negdcio, portanto era possivel apresentar dados de
cerca de um ano de operagdo conjunta das empresas — bem como, proje¢oes sobre outros

beneficios decorrentes de sinergias entre as empresas.

O Conselheiro-Relator, entao, resolveu converter o julgamento do caso em diligéncia
concedendo prazo para que as requerentes apresentassem relatério de auditoria
independente atestando os alegados ganhos de eficiéncia gerados pelo ato de concentragao.

O relatério da auditoria apresentado pelas requerentes atestou as seguintes eficiéncias:

e redugdes de custo de produgio derivados de ganhos de escala: racionalizagao de
compras de reagentes e insumos; melhoria das condigoes de negociagdes pelo
aumento do volume de adquirido de reagentes; utilizagao de reagentes de forma
mais eficiente; otimizagdo da logistica na entrega e distribui¢do de reagentes da
central de compras da DASA, em Sao Paulo, para o LFA, em Curitiba; aumento
da escala permitiu a substitui¢ao de equipamentos por outros de tecnologia mais

avancada;

e as reducOes de custos geradas e projetadas permitiram investimentos em um
novo laboratério central para a regido de Curitiba, ampliagao da quantidade de

unidades de atendimento da empresa adquirida.

As eficiencias apresentadas foram consideradas suficientes pelo Conselho e o ato de

concentra¢ao foi aprovado sem restri¢oes.

No caso referente a compra do laboratério Maximagem pela Dasa, foram alegados
ganhos de eficiéncia decorrentes da gestio do processo de realizagao de exames e
fornecimento de laudos, contudo a justificativa era de que o aumento da escala ajudara a
tornar o modelo adotado pela Dasa mais sustentavel, portanto, tal modelo ja era utilizado
independentemente do ato de concentra¢ao analisado — também nio ficou demonstrado um

ganho de qualidade do servico para o cliente, uma vez que alguns prazos de realizaciao e

%% Ato de concentragdo n° 08012.006008/2005-75, aprovado em 08 de novembro de 2006.
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entrega de resultados de exames aumentaram, enquanto para outros exames diminuiram.

Assim as eficiéncias foram rejeitadas pelo Cade®.

No ato de concentragio n°® 08012.006653/2010-55, o Conselheiro-Relator rejeitou
as eficiéncias alegadas por considerar que as mesmas foram apresentadas de forma genérica

sem demonstragdao de valores nem da sua origem direta na operagao.

No ato de concentragao referente a compra do Hospital Regional de Franca (HRF)
pela Unimed Franca, o Conselheiro-Relator Elvino de Carvalho Mendonga desconsiderou
as eficiéncias alegadas — investimento em um novo centro radioldgico e em novos
equipamentos, aumento do numero de médicos credenciados, aumento da rede emergencial
dos beneficiarios do plano de saude do HRF e reducio da inseguranca para os beneficiarios
desse plano (havia alegacao de possivel faléncia do HRF) - por considerar que as mesmas

poderiam ser obtidas sem a necessidade da realizacio da operacio®.

No ato de concentragao n® 08012.010094/2008-63, as requerentes alegaram ganhos
de eficiéncia decorrentes do aumento de escala gerado pela incorporagao da Casa de Saude
Santa Lucia pelo Grupo Amil. Apoiando-se na infraestrutura do grupo adquirente, haveria
reducao dos custos do hospital adquirido provenientes de melhores condi¢oes de negociar a
compra de insumos, melhoria de processos internos, racionaliza¢iao da prestacao dos servigos
médicos, atualizacao de sistemas e processos de trabalho e investimento em tecnologia de
gerenciamento, redugdo de externalidades negativas com a adogdo de padrio de
gerenciamento de lixo hospitalar adotado pela rede adquirente. O Conselho corroborou a
analise da SEAE, entendendo que as requerentes nio conseguiram demonstrar economias
de custos de transagao e de custos com insumos, tampouco a introdu¢ao de tecnologia mais
produtiva; também ndo foi evidenciado de que forma os ganhos alegados, decorrentes do

aumento do poder de mercado das requerentes, beneficiatiam os consumidores®.

No ato de concentragdo referente a aquisi¢ao de participagao pela Rede D’Or em
hospitais do Medgrupo, localizados em Brasilia, as requerentes apresentaram somente uma
descricio qualitativa das possiveis eficiéncias geradas pela operagdo. Apesar disso, o
Conselheiro-Relator analisou as informacOes apresentadas, mas considerou que as eficiéncias
ndo seriam especificas da operacio como no caso de ganhos na centralizacio e negociagio
de compras de insumos, uma vez que o Medgrupo ja possufa trés hospitais no mercado

relevante. Da mesma forma, a realizagio de investimentos no aumento de leitos ja estava

5 Conforme voto do Conselheiro-Relator César Costa Alves de Mattos no ato de concentragdo n°
08012.010968/2008-82, aprovado em 03 de novembro de 2010.

% Ato de concentragio n° 08700.003978/2012/90, julgado em 30 de janeiro de 2013.

7 Conforme voto do Conselheiro-Relator Elvino de Carvalho Mendonga e Parecer n° 06591/2011/RJ, da
SEAE.
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sendo realizada pelo Medgrupo antes do ato de concentragao e, finalmente, melhorias de

gestdo podetiam ser obtidas pelos dois grupos separadamente®.

No ato de concentragio n° 08012.010038,/2010-43, que tratou da incorporacio da
MD1 Diagnésticos pela Dasa, a SEAE apresentou uma simula¢ao para identificar as perdas

geradas pela operacdo e compara-las com as eficiéncias apresentadas pelas requerentes:

1. aSEAE construiu cenarios nos quais projetou qual seria o incremento da receita

auferida pelas requerentes mediante a elevagao dos precos dos exames;

a. o faturamento calculado se referia somente aos mercados relevantes nos
quais se identificaram possiveis danos concorrenciais e a analise avangou

até a etapa de avalia¢ao de eficiéncias;

b. o preco utilizado nesse calculo foi o preco médio de todos os exames

ofertados pelas requerentes nos mercados relevantes em questao;
c. as quantidades de exames mantiveram-se inalteradas;

2. calculou-se 0 aumento de receita caso fossem aplicados aumentos de precos de
5%, 10% e 15% - esses ganhos corresponderiam as perdas dos consumidores

gerada pelo ato de concentragio;

3. comparou-se o montante de ganhos derivados de eficiéncias apresentadas pelas
requerentes com os resultados dos trés cenarios de aumento de precos para

verificar o resultado liquido da operacao.

Os resultados dos cenarios apontaram resultados negativos, ou seja, as eficiéncias
nao compensariam as perdas, nos casos de aumentos de preco de 10% e 15%, e no caso de

aumento de 5% de aumento, haveria saldo positivo.

O Consclheiro-Relator optou, por cautela, nio considerar as eficiéncias
apresentadas suficientes para a aprovaciao do ato de concentragdo sem restricoes, porque i)
entendeu que as eficiéncias apresentadas representavam a projecao de resultado positivo mais
otimista possivel dado que as requerentes tinham o total conhecimento do negdécio e
interesse na aprovag¢ao da operagao; ii) considerou que os aumentos de 10% ou 15% seriam
hipéteses mais realistas que um aumento de 5% e iif) destacou que no dltimo aumento
concedido pela ANS aos planos de satude, antes do julgamento do ato de concentragao, o

indice relativo a exames foi de 7,5%, taxa que se aplicada no exercicio de simulag¢do

% Conforme voto do Conselheiro-Relator Ricardo Machado Ruiz no ato de concentragio n°
08700.004150/2012-59 (Requerentes: Rede D’Or Séo Luiz S.A., Medgrupo Participagdes S.A. e Hospital
Santa Lucia S.A.), julgado em 05 de junho de 2013.
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praticamente equilibraria a relacdo entre os prejuizos projetados e as proje¢oes otimistas de

eficiéncias apresentadas pelas requerentes.

Em abril de 2014, foram julgados em conjunto trés atos de concentracio referentes
ao mercado de administra¢ao de beneficios, nos quais a Qualicorp adquiriu o controle de trés
empresas do setor”. As requerentes alegaram a geracio de eficiéncias decorrentes de
economias de escala, aumento do poder de barganha perante as OPS e reduc¢ao de custos
administrativos, contudo, informaram que somente fora possivel estimar quantitativamente
a reducio de custos administrativos. Concordando com o parecer da Superintendéncia Geral,
a Conselheira-Relatora entendeu que, pelo menos, parte das redugdes de custos
administrativos afetariam unicamente custos fixos, portanto, consoante entendimento
firmado no Cade, esse ganho dificilmente seria compartilhado com consumidores via
reducao de precos, concluindo que a redugdo de custos apresentados era pouco significativa

e insuficiente para neutralizar efeitos negativos das operagdes.

Partindo para uma analise qualitativa das eficiéncias, a Conselheira reconheceu que
a atividade das administradoras de beneficios se justifica porque agrega valor (gera eficiéncia)
aos consumidores na escolha e contratagao de planos de saude, decorrentes de ganhos de
escala, reducao de riscos das carteiras de planos de saude e poder de negociacio com as OPS.
Contudo, a Conselheira ponderou que as requerentes nao conseguiram provar outras

eficiéncias decorrentes das operagdes além dessas que sdo inerentes a sua atividade.

Recorrendo novamente ao Parecer da SG, acrescentou, ainda, que ao comprar sua
principal concorrente e mais duas empresas do mercado, a Qualicorp contribufa para reforgar
a assimetria entre ela e as demais empresas restantes no mercado, logo, ainda que se
reconhecesse novos ganhos de eficiéncia, a auséncia de rivalidade no mercado permitiria a
Qualicorp usufruir integralmente tais ganhos sem a pressao de reduzir precos e, por essa via,
beneficiar os consumidores. E aqui, ndo se poderia alegar pressao competitiva das OPS, pois
se os consumidores fossem obrigados a recorrer a contratagdo direta de planos de satde, as

eficiéncias que justificam as atividades das administradoras de beneficios desapareceriam.

A conclusao final deste caso foi pela insuficiéencia dos ganhos de eficiéncia
apresentados tanto pela impossibilidade de se demonstra-los integralmente, quanto pela
improvavel reparticao desses ganhos com consumidores, diante de auséncia de pressao

competitiva no mercado.

 Os atos de concentragdo n° 08012.000309/2012-14, 08012.003324/2012-14 ¢ 08700.004065/2012-91
(foram julgados e aprovados com restricdes em 09/04/2014. Embora o voto da Conselheira-Relatora Ana
de Oliveira Frazdo traga analise de eficiéncias dos trés atos de concentragdo, o relato neste Caderno enfoca
a analise referente ao AC n° 08700.004065/2012-91, onde esse ponto foi discutido com mais detalhes.
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Também foram analisadas eficiéncias no ato de concentracio no mercado de
medicina diagnostica, referente a compra da Clinica Radiolgica Menezes da Costa pelo

Grupo FMG (Rede D’Or) e, postetiormente, repassado ao controle do Grupo Fleury™.

As requerentes apresentaram eficiéncias - sem quantifica-las — derivadas de 1)
reduc¢ao de custos na compra de materiais e medicamentos, em razao de ganho de escala; ii)
melhor aproveitamento de equipamentos utilizados em exames; iii) adogao de melhores
praticas na logistica de materiais e gestdao de estoques; iv) aperfeicoamento da gestao do corpo
clinico, resultando em melhor qualidade de pretio de servicos; v) melhores praticas de gestio
administrativa; vi) aumento da capacidade de investimento e expansdo de negocios; vii)

redugao do custo de captagao de recursos e viii) acreditagao.

O Conselheiro-Relator  Marcio de Oliveira Junior procurou analisar
qualitativamente 0s quesitos acima, porém concluiu que além da nao quantificacio dos
ganhos, as requerentes também falharam em comprovar a forma como tais ganhos seriam
alcangados e a necessidade do ato de concentragao em questio para viabiliza-los - neste caso,
se incluem os investimentos planejados e a melhoria de qualidade de atendimento.
Finalmente, o conselheiro destacou que o argumento de que o crescimento do Grupo Fleury
no mercado do Rio de Janeiro significaria um contraponto ao poder de mercado do Dasa
nao se sustentaria em termos de eficiéncias ja que num ambiente altamente concentrado,
praticamente um duopélio, esse crescimento das requerentes dificilmente resultaria em

aumento de bem-estar dos consumidores.

4.8 Restrigoes e remédios

No periodo de 2006 a 2017, quarenta e seis atos de concentragao foram aprovados
com restri¢cdes (Grafico 16). Desse total, 71,7%, determinavam unicamente a adequacio de
clausulas de ndo concorréncia aos padroes jurisprudenciais do Cade: abrangéncia restrita aos
mercados relevantes (tanto sob a 6tica do produto quanto na dimensao geografica) e prazo
de duragdo nio superior a cinco anos. Os demais (28,3%) envolvem restri¢oes estruturais
e/ou comportamentais, impostas unilateralmente pelo Cade ou negociadas mediante Termos

de Compromissos de Desempenho (TCD) ou Acordos em Controle de Concentragoes
(ACQ).

70 Ato de concentragdo n° 08012.013191/2010-22 (Requerentes: Labs Cardiolab Exames Complementares
S.A e Clinica Radioldgica Menezes da Costa Ltda.). Foram julgados em conjunto, os atos de concentragio
n°® 08012.008447/2011-61(Requerentes: Delta FM&B Fundo de Investimento em Participagdes (FIP Delta
FM&B) e Diagnolabor Exames Clinicos S.A.) e 08012.008448/2011-13 (Requerentes: Fleury S.A. e Labs
Cardiolab Exames Complementares S.A.) — todos aprovados com restricdes em 06 de agosto de 2014. A
analise de eficiéncias diz respeito somente ao AC n° 08012.013191/2010-22.
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Griafico 16

Decisées em atos de concentragido nos mercados da cadeia da saude suplementar

H Aprovacio

HAprovaciio ¢/ restricoes

B Aprovacio ¢/ restricoes - CNC

HAprovacio ¢/ restricoes - TCD/ACC

B Reprovacio

Fonte: CADE Elaboragédo: Departamento de Estudos Econdmicos

Quanto a clausula de ndo concorréncia, merecem destaque algumas restricbes que
tratam de temas especificos. A primeira, refere-se a clausula de nao concorréncia submetida
a um empregado da empresa objeto de ato de concentragao no mercado de hospitais. O
Conselheiro Eduardo Pontual Ribeiro reconheceu a validade de tal dispositivo sob o ponto
de vista concorrencial, justificando-o na medida em que induz maior grau de confianca na
relagao entre a empresa e o empregado que acessa informagdes sensiveis. Contudo, destacou
que o prazo pode variar conforme o segmento econdémico em questdo — em mercados mais
dinamicos, informagoes estratégicas tendem a ficar superadas mais rapidamente do que em
mercados sujeitos a longos periodos de maturagao e investimentos. No caso de hospitais,
considerou o mercado dinamico e apontou que uma clausula de nao concorréncia com inicio

de prazo sujeito a condi¢do (desligamento do empregado) deveria ser limitada a dois anos’".

A segunda situagao refere-se a atos de concentra¢ao em que o proprietario ou sécio
da empresa objeto do ato de concentragao permanecera como acionista da empresa, apos a
alienacao do seu controle. Nesse caso, o entendimento do Cade é de que a abrangéncia da
clausula de nao concorréncia estende-se aos mercados em que a empresa estiver atuando no
momento futuro em que ele venha a se desligar da mesma, e nao somente aos mercados em

que ela atuava no momento do ato de concentragio’.

Em tema semelhante, o Cade limitou a abrangéncia de uma clausula de nao

aliciamento de empregados, justificando que a competi¢ao entre empresas implica disputa

I AC n° 08012.011602/2011-26.
2 AC n° 08012.011971/2010-38 ¢ AC n° 08012.007541/2011-01.
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pela obten¢dao dos melhores profissionais e, portanto, restringir a possibilidade de ingresso
de empregados qualificados em negocios geridos por concorrentes ¢ criar assimetria nas
condi¢oes de recrutar e, portanto, de empreender. Sob o ponto de vista do empregado, o
entendimento foi de que restringir a liberdade dos empregados de usufruirem da
possibilidade de colocagio, inclusive com os alienantes do negécio adquirido, seria assumir
que a boa reputacio do empregado, individualmente considerado, integraria o fundo de
comércio da empresa, o que nio é verdade. Assim, a clausula de nio aliciamento foi
restringida para aqueles empregados que detinham parte do ativo intangivel da empresa,

como, segredos de negocio e informagdes sigilosas™.

4.8.1 Remédios comportamentais

Os remédios comportamentais que foram aplicados isoladamente ou em
complemento a remédios estruturais consistem em trés medidas basicas: obrigacdo de nio
discriminagao, obrigacdo de nao participar de atos de concentragdo e obrigacao de notificar

quaisquer atos de concentragao.

O compromisso de nio discriminacdo foi adotado em dois atos de concentragao
envolvendo mercados de oncologia ambulatorial e servigos hospitalares para oncologia
(oncologia hospitalar)™. Em ambos, havia aquisi¢io de clinicas de oncologia pela Rede
D’Or, que também tem participagao relevante no mercado de hospitais - mercados que
apresentam uma forte interdependéncia. Visando prevenir possiveis efeitos negativos dessa
integracao vertical foram celebrados Termos de Compromisso de Desempenho em que a
empresa se comprometeu a (i) nao discriminar em seus hospitais pacientes encaminhados
por médicos oncologistas niao associados as suas clinicas; (ii) ndo discriminar, em seus
hospitais, médicos oncologistas nao associados as suas clinicas relacionados a pacientes ali
internados; e (iif) ndo praticar atos que impliquem incentivo ou desincentivo a cirurgides ou
médicos de outras especialidades par que encaminhem pacientes, para tratamento ou parecet,

a médicos vinculados as clinicas de oncologia da Rede D’Or.

Os compromissos de nido participar de atos de concentragao (que resultem em
refor¢o de poder de mercado) tiveram por objetivo propiciar que outros concorrentes nesses
mercados relevantes consigam ganhar parcela de mercado e assim equilibrar um pouco mais
a concorréncia”. Eles consistem na obrigacio de que as empresas compromissatias nio se

envolvam em operagdes de fusdo, incorporacio, aquisicdo de participagao acionaria direta

3 AC n° 08012.004902/2010-78 ¢ 08012.013200/2010-85.
7+ AC n° 08700.004151/2012-01 e AC n° 08012.011421/2011/08.
75 Voto do Conselheiro Ricardo Machado Ruiz referente ao AC n° 08012.010038/2010-43.
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ou indireta ou celebra¢do de contrato associativo com empresa do mercado relevante afetado

pela decisao, por um perfodo determinado e em localidades.

Essa medida foi adotada em trés decisoes referentes a atos de concentragdo que
abordaram mercados medicina diagnéstica altamente concentrados e com pouca ou
nenhuma perspectiva de entrada de novos concorrentes capazes de rivalizar com as lideres:
Rio de Janeiro e outros municipios fluminenses, Sao Paulo e outros municipios paulistas e

Curitiba e outros municipios paranaenses’’.

Os compromissos de notificagdo obrigatéria tém por objetivo monitorar as
atividades das empresas compromissarias (que ja detém alto poder de mercado) de modo a
prevenir o aumento da sua participacdo mesmo que através de opera¢oes que nao sejam de
notificacdo obrigatéria ao Cade — por exemplo, aquisi¢ao de empresas com faturamento
inferior a R§ 75 milhoes, por ano — e, assim, preservar uma franja concorrencial capaz de

oferecer alguma oferta alternativa para os demandantes.

Nos mercados de medicina diagndstica os compromissos de notificacao obrigatéria
foram adicionados de forma complementar aos compromissos de nao participar de atos de
concentra¢ao e por um prazo de dois anos, apés cumprido o prazo de nao adquirir
participa¢ao em empresas do mesmo mercado. O compromisso de notificagao obrigatéria
foi, também, incluido no TCD referente ao mercado de oncologia em Brasilia (acima
referido), neste caso para que a compromissaria informasse o exercicio do direito de
preferéncia para operar servicos de oncologia nos hospitais da Rede D’Or pela empresa que

estava adquirindo.

4.8.2 Remédios estruturais

Os remédios estruturais aplicados nos mercados da cadeia produtiva da saude
suplementar tiveram por objeto a alienacdo de ativos ou o desfazimento de relagoes
societarias cruzadas. Este ultimo caso diz respeito especificamente ao caso em que acionistas
do Grupo Amil tinham participagiao societaria na empresa Medise, controlada pelo Grupo
FMG do qual faz parte, dentre outras empresas, a Rede D’Or de hospitais, sendo que ambos
os grupos desenvolveram politicas agressivas de fusoes e aquisi¢oes envolvendo os mercados
de planos de saide, hospitais e servicos de apoio a medicina diagnéstica. A partir desse elo
societario, o Cade passou a considerar, para fins de analise concorrencial, como sendo um
grupo econdémico unico, inclusive somando as suas participagoes de mercado e considerando
as possiveis integragdes verticais entre empresas da Amil e da FMG. Nesse contexto é que

dois atos de concentragio nos mercados de hospitais nos municipios de Niter6i/R] e Rio de

76 Decisdes referentes aos AC n° 08012.010038/2010-43, 08700.002372/2014-07, 08012.013191/2010-22,
08012.008447/2011-61 e 08012.008448/2011-14 — os trés ultimos julgados em conjunto.
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Janeiro/R] foram aprovados mediante condi¢des. Nesses dois casos, a decisio do Conselho
foi de reprovar a operagdao a menos que fosse desfeito o vinculo societarios entre os grupos

Amil e FMG, ou seja, a saida de um dos dois grupos do capital social da Medise”".

No mercado de hospitais de Brasilia/DF, o Cade aprovou com restri¢oes a aprovacao
de um ato de concentragao entre a Rede D’Or e o Medgrupo que resultaria no controle pela
Rede D’Or dos dois maiores hospitais privados da cidade (Hospital Santa Licia e Hospital
Santa Luzia) além de outros de menor porte, que, também, se distinguiam dos demais
concorrentes em relacio a diferenciacio dos servicos. Considerando, também, a
improbabilidade de entrada tempestiva e suficiente nesse mercado e a fraca rivalidade
exercida pelos demais concorrentes, o Conselho condicionou a aprovac¢ao do ato de
concentra¢ao a aliena¢ao do Hospital Santa Lucia, individualmente, ou a venda, em conjunto,

do Hospital Santa Luzia e do Hospital do Coragao™.

No mercado de medicina diagnéstica do municipio do Rio de Janeiro, altamente
concentrado e dominado pelos grupos Dasa e Fleury, dois atos de concentragao foram
aprovados com a necessidade de remédios estruturais. O grupo Dasa, como parte do acordo
pata aprovaciao do AC n° 08012.010038/2010-43, obrigou-se a desinvestir ativos de cerca de
R$ 110 milhdes, incluindo uma marca estabelecida no mercado associada a esse faturamento
e os ativos correspondentes. O Grupo Fleury também foi obrigado a desinvestir ativos de
cerca de R$ 28 milhdes, juntamente com marca e demais ativos correspondentes, como

condi¢do para aprovacio de trés operacdes julgadas em conjunto”

Ja no mercado nacional de administragao de beneficios trés atos de concentragiao
referentes a aquisi¢ao de ativos pela lider Qualicorp foram aprovados mediante compromisso

da empresa de:

1. criar uma pessoa juridica registrada junto a ANS como administradora de

beneficios, de forma que fique plenamente autorizada a atuar como tal;

ii.  transferir para essa nova administradora de beneficios contratos que

componham uma carteira de pelo menos 140 mil vidas,

ii.  alienar a nova administradora de beneficios para concorrente ou empresa

entrante, a ser aprovada pelo CADE.

77 Para fins de estatistica e de andlise do caso, os atos de concentragio 08012.006653/2010-55 ¢
08012.010094/2008-63 sdo considerados como aprovados com restrigdes, dado que a condicéo estabelecida
foi cumprida pelas requerentes.

8 AC n° 08700.004150/2012-59.
7 AC n° 08012.013191/2010-22, 08012.008447/2011-61 ¢ 08012.008448/2011-14.
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4.9  Atos de concentragio reprovados®

Dos 155 atos de concentragao relativos a planos de satude, hospitais e medicina
diagndstica julgados no periodo de 2003 a 2017, somente dois foram reprovados pelo Cade,
0s quais tém caracteristicas em comum: ambos tiveram alta concentra¢io no mercado de
hospitais e de planos de saide em mercados geograficos restritos a municipios de médio

porte: Santa Maria/RS e Franca/SP.

O ato de concentracio n°® 08012.008853/2008-28 referia-se a uma operacio entre
Unimed Santa Maria, a maior operadora de planos de saude daquele mercado, e o Hospital
de Caridade Dr. Astrogildo de Azevedo, o maior hospital do municipio. Pela operagao, a
Unimed cederia, por contrato de locagao, ao Hospital de Caridade, o Hospital Regional da
Unimed; em contrapartida, o Hospital de Caridade repassaria a Unimed a carteira de
beneficiarios de seu proprio plano de saude (Carimed). As requerentes ficariam como

participagdes superiores a 90% em seus respectivos mercados.

Constatada a improbabilidade de entrada de novos concorrentes nos dois mercados,
bem como a impossibilidade de rivalidade frente a lideres de mercado com mais de 90% de
participacao, as requerentes também nio conseguiram comprovar a existéncia eficiéncias
decorrentes da operacio. Um dltimo argumento de failing firm® relativo ao hospital cedido
também foi rechagado pelo Conselho, dado que as dificuldades econémico-financeiras da
institui¢ao nao foram demonstradas. O Conselho decidiu, entdo pela reprovagao do ato de

concentracao.

O segundo ato de concentrac¢do reprovado (08700.003978/2012-90) tratava da
aquisicao do controle do Hospital Regional de Franca pela Unimed Franca. Tanto no
mercado de hospitais quanto nos de planos de saiude, a operacdo resultaria em elevagio
significativa das concentragdes de mercado, com Indices Herfindahl-Hirschman superiores

a 7.000 pontos e variagdes do indice superiores a 3.000 pontos.

Tanto a probabilidade de entrada quanto a de rivalidade efetiva foram descartadas
pelo Conselho. Nessas condigoes, haveria uma real possibilidade de fechamento de mercados

decorrente da integragao vertical entre hospital e planos de saude, o que foi reforcada pela

80 As descrigdes desses casos baseiam-se nos votos dos Conselheiros Fernando de Magalhdes Furlan (AC
n°® 08012.008853/2008-28) e Elvino de Carvalho Mendonga (AC n° 08700.003978/2012-90).

81 “A failing firm defense tem aplicagdo na promogdo da livre concorréncia, mais especificamente no
controle de estruturas. Quando, em razdo dos riscos a competi¢do no mercado, uma operagdo economica
ndo teria sua aprovacgdo recomendada, ou teria alguma restri¢ao aplicada, os agentes econdmicos tentam
demonstrar que, naquele caso concreto, a situagdo de grave crise de alguma das empresas envolvidas impde
a analise do risco de saida dos ativos, bem como a comparag@o dos cenarios futuros com e sem a realizagdo
do ato, de maneira que a concentragdo, por ndo ser a causa da deterioragdo da concorréncia, possa ser
admitida. Ha aqui uma necessaria interag@o entre os principios da livre concorréncia e da preservagio da
empresa” (OLIVEIRA Jr, 2014, p. 64). O Guia de Analise de Atos de Concentragdo Horizontal do Cade
(p. 54-55) traz os critérios de aplicacdo dessa teoria.
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existéncia de capacidade ociosa nos hospitais das requerentes (os maiores do municipio),
enquanto o principal concorrente que utilizava toda a sua capacidade operacional. Também
neste caso, o argumento da failing firm foi utilizado pelas requerentes, entretanto, apés uma
detalhada analise de demonstragdes contdbeis dos dois hospitais das requerentes, o
Conselheiro-Relator concluiu que nao havia diferencas significativas entre as condi¢oes

economico-financeiras das duas institui¢coes, rejeitando o argumento.

As eficiéncias apresentadas nao foram consideradas exclusivas da operag¢ao, além
disso, diante da alta concentra¢do e inexisténcia de rivalidade, nao haveria incentivos para
que as requerentes dividissem esses ganhos com os consumidores. Finalmente, duas

propostas de TCD foram recusadas pelo Conselho e o ato de concentragao reprovado.
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5 CONCLUSAO

A cadeia produtiva da saude suplementar tem papel fundamental na vida do pais,
tanto pela sua importancia econémica, demonstrada pelos numeros da sua participa¢ao no
PIB, geracao de empregos e renda, quanto pela sua relevancia social, uma vez que cerca de
um quarto da populagdo recorre aos servigos privados de saide. Os mercados de planos de
saude, servicos hospitalares e medicina diagndstica sio os componentes da cadeia produtiva

da saide suplementar que dao dinamismo ao setor.

Na dltima década, esses mercados experimentaram significativas mudangas
estruturais com o surgimento de grandes grupos econémicos com atuagao nacional que,
embora, em sua maioria, ndo tenham participa¢oes de mercado extremamente elevadas no
ambito nacional, passaram a dominar certos mercados regionais, como, por exemplo, planos
de saude em algumas cidades de médio porte (Ex. Santa Maria/RS, Franca/SP), hospitais em

Brasilia e medicina diagnéstica, no Rio de Janeiro.

Os custos crescentes derivados de exigéncias regulatérias e da incorporacio de novas
tecnologias de tratamento demandam maior capacidade de investimento e a necessidade de
obter ganhos de escala. Por outro lado, esses mercados passaram a ser destino de
investimentos de fundos nacionais e estrangeiros, o que permitiu um intenso processo de
fusoes e aquisi¢oes de empresas dentro do proprio mercado e entre empresas de diferentes

elos da cadeia produtiva.

Por conta desse movimento, o Cade analisou e julgou 155 atos de concentragao até
o final do ano de 2017. Alguns conceitos se consolidaram desde o principio das analises,
como as defini¢cées de mercado relevante na dimensao do produto, que tém como base um
documento publicado pela SEAE, em 2008, cujas defini¢des permanecem validas com

poucas adaptagdes ao longo do tempo.

Outras questdes foram objeto de maiores preocupagdes e estudos, como as
consequéncias das participagdes societarias cruzadas, ainda que minoritarias, entre empresas
de diferentes grupos economicos e os efeitos das integragdes verticais entre as empresas

desses mercados.

Participa¢Oes societarias cruzadas podem afetar a disposi¢ao das empresas de
competir efetivamente. Ainda que minoritarias, tais participagdes podem prover ao
investidor o acesso a informacoes estratégicas sensfveis de concorrentes, de forma que se
produza um alinhamento da atua¢dao das empresas dos dois grupos econdémicos envolvidos.
O caso mais destacado se originou de participagoes societarias de controladores do grupo
Amil e do grupo D’Or em uma mesma empresa. Esse elo societario fez com que o Cade

entendesse que, do ponto de vista concorrencial, se formara um unico grande grupo
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econdmico, cuja dissolugao foi condigiao imposta pelo conselho para aprovagao de atos de

concentra¢ao no mercado de hospitais.

IntegracGes verticais podem gerar efeitos positivos, como reduciao de custos de
transacdo e eliminacdo de assimetria de informagao, porém dependendo do poder de
mercado das empresas envolvidas essa relagao pode resultar na possibilidade de fechamento

dos mercados afetados para outros concorrentes.

Esse possivel efeito negativo foi o motivo para uma das reprovagdes de atos de
concentra¢ao nos mercados da cadeia de saude suplementar, em uma operagao que envolvia
a compra de um hospital pela cooperativa Unimed no municipio de Franca/SP — outra
operagao reprovada também envolvia planos de saude Unimed e hospital, em Santa
Maria/RS, mas nesse caso a decisdo se deu pela alta concentracio gerada nos dois mercados,

que mesmo sem integracao vertical, causava prejuizo a concorréncia.
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ANEXO I
Atos de concentra¢io em mercados da cadeia de saiide suplementar

08012.001214/2003-27 26/06/2003 Aprovagao sem restrigdes
08012.005308/2001-11 20/08/2003 Aprovagao sem restrigdes
08012.000071/2004-17 02/06/2004 Aprovagao sem restrigoes
08012.000254/2003-51 08/12/2004 Aprovagao sem restrigoes
08012.003504/2005-77 28/06/2005 Aprovagao com restrigdes - CNC
08012.009667/2005-63 18/01/2006 Aprovagao sem restrigdes
08012.000185/2006-29 31/05/2006 Aprovagao sem restrigoes
08012.006920/2006-16 13/09/2006 Aprovagao sem restrigoes
08012.006008/2005-75 08/11/2006 Aprovagao sem restrigdes
08012.009895/2006-14 17/01/2007 Aprovagao sem restrigdes
08012.010462/2006-10 27/02/2007 Aprovagao sem restrigoes
08012.008131/2006-10 25/04/2007 Aprovagao com restrigdes - CNC
08012.000355/2007-56 25/04/2007 Aprovagao sem restrigdes
08012.009994/2006-04 21/11/2007 Aprovagao sem restrigdes
08012.011966/2007-20 09/04/2008 Aprovacado com restrigdes - CNC
08012.012706/2007-71 21/05/2008 Aprovagao com restrigdes - CNC
08012.002606/2007-37 27/08/2008 Aprovagao sem restrigoes
08012.010656/2007-98 27/08/2008 Aprovagao com restrigdes - CNC
08012.011838/2007-86 03/09/2008 Aprovagado com restrigdes - CNC
08012.000180/2007-87 17/09/2008 Aprovagao com restrigdes - CNC
08012.007550/2008-98 17/09/2008 Aprovagao com restrigdes - CNC
08012.007664/2008-38 15/10/2008 Aprovagao com restrigdes - CNC
08012.008550/2007-24 06/11/2008 Aprovagdo com restrigdes - CNC
08012.008781/2007-38 06/11/2008 Aprovagao sem restrigoes
08012.014296/2007-01 06/11/2008 Aprovagao com restrigdes - CNC
08012.000246/2008-10 06/11/2008 Aprovagao sem restrigdes
08012.008353/2008-96 06/11/2008 Aprovagado com restrigdes - CNC
08012.011981/2008-59 04/03/2009 Aprovagao com restrigdes - CNC
08012.000329/2009-90 15/04/2009 Aprovagao com restrigdes - CNC
08012.008853/2008-28 22/07/2009 Reprovagao
08012.002248/2009-24 26/08/2009 Aprovagao sem restrigoes
08012.009679/2007-50 30/09/2009 Aprovagao com restrigdes - CNC
08012.011001/2008-18 28/10/2009 Aprovagao sem restrigdes
08012.005613/2009-52 28/10/2009 Aprovagdo sem restrigdes
08012.008325/2009-50 09/12/2009 Aprovagao sem restrigoes
08012.008943/2009-08 16/12/2009 Aprovagao sem restrigoes
08012.009491/2008-92 20/01/2010 Aprovagao sem restrigdes
08012.000917/2010-67 28/04/2010 Aprovagdo sem restrigdes
08012.011141/2008-96 19/05/2010 Aprovagao sem restrigoes
08012.004756/2010-81 09/06/2010 Aprovagao sem restrigoes




08012.006190/2010-21 18/08/2010 Aprovagao sem restrigdes
08012.002609/2007-71 22/09/2010 Aprovagdo com restrigdes - CNC
08012.000229/2008-82 22/09/2010 Aprovacdo com restrigdes - CNC
08012.007190/2008-24 20/10/2010 Aprovacdo com restrigdes - CNC
08012.010095/2008-16 20/10/2010 Aprovagdo sem restrigdes
08012.010968/2008-82 03/11/2010 Aprovagdo com restrigdes - CNC
08012.011280/2010-34 08/12/2010 Aprovagao sem restrigoes
08012.001011/2008-45 15/12/2010 Aprovacao sem restrigdes
08012.003389/2010-06 19/01/2011 Aprovagao sem restrigdes
08012.008551/2007-79 09/02/2011 Aprovagdo com restricdes - CNC
08012.012150/2010-19 09/02/2011 Aprovagdo sem restrigoes
08012.013181/2010-97 06/04/2011 Aprovacao sem restrigdes
08012.002872/2011-46 18/05/2011 Aprovagao sem restrigdes
08012.005014/2008-58 15/06/2011 Aprovagao com restrigdes - CNC
08012.000957/2008-94 10/08/2011 Aprovagao sem restrigdes
08012.005856/2010-24 14/09/2011 Aprovacdo com restrigdes - CNC
08012.002508/2011-86 26/10/2011 Aprovagdo com restricdes - CNC
08012.000885/2008-85 23/11/2011 Aprovagao sem restrigdes
08012.011971/2010-38 14/12/2011 Aprovacdo com restrigdes - CNC
08012.011812/2011-14 08/02/2012 Aprovagao sem restrigdes
08012.009232/2011-67 14/03/2012 Aprovagao sem restrigdes
08012.007443/2009-41 25/04/2012 Aprovacao sem restrigdes
08012.002189/2012-90 23/05/2012 Aprovagao sem restrigdes
08012.002297/2012-62 23/05/2012 Aprovagio sem restrigdes
08012.004653/2011-00 29/05/2012 Aprovagao sem restrigdes
08700.005472/2012-15 08/08/2012 Aprovagao sem restrigdes
08012.010094/2008-63 29/08/2012 Aprovacdo com restrigdes
08012.006653/2010-55 29/08/2012 Aprovagao com restricoes
08012.005776/2012-31 29/08/2012 Aprovagdo sem restrigdes
08012.002680/2012-11 10/10/2012 Aprovagao sem restrigdes
08012.005539/2012-70 10/10/2012 Aprovacao sem restrigdes
08012.006134/2012-59 10/10/2012 Aprovacao sem restri¢cdes
08012.011602/2011-26 07/11/2012 Aprovagio com restrigdes - CNC
08012.011059/2011-67 07/11/2012 Aprovagdo com restrigdes - CNC
08012.010734/2010-50 05/12/2012 Aprovacao com restrigdes - CNC
08012.004596/2011-51 05/12/2012 Aprovagao sem restrigdes
08700.009303/2012-54 12/12/2012 Aprovagao com restrigdoes - CNC
08700.008474/2012-66 27/12/2012 Aprovagao sem restrigdes
08012.006542/2011-20 30/01/2013 Aprovacao sem restrigcdes
08012.010675/2010-10 20/02/2013 Aprovacao sem restrigdes




08012.007540/2011-58 20/02/2013 Aprovagdo com restrigdes - CNC
08012.005540/2012-02 20/02/2013 Aprovagao sem restrigdes
08700.003978/2012-90 03/04/2013 Reprovacao
08012.008989/2009-19 17/04/2013 Aprovagao sem restricoes
08012.009906/2009-17 17/04/2013 Aprovacgdo com restrigcdes - CNC
08012.010274/2010-60 17/04/2013 Aprovagao com restrigdes - CNC
08700.004151/2012-01 08/05/2013 Aprovagao com restricdes - TCD
08012.000322/2008-97 05/06/2013 Aprovagao sem restricdes
08700.004150/2012-59 05/06/2013 Aprovagao com restrigdes
08700.006171/2013-90 02/08/2013 Aprovagdo sem restrigoes
08700.006494/2013-83 27/08/2013 Aprovagao sem restricoes
08012.000596/2011-81 28/08/2013 Aprovagdo sem restricoes
08012.011421/2011-08 28/08/2013 Aprovagao com restricdes - TCD
08012.006525/2011-92 28/08/2013 Aprovagdo sem restricoes
08012.007541/2011-01 28/08/2013 Aprovagao com restricdes - CNC
08012.009582/2011-23 28/08/2013 Aprovagdo sem restricoes
08700.007610/2013-81 03/09/2013 Aprovagao sem restrigdes
08700.005730/2013-44 25/10/2013 Aprovagao sem restrigdes
08700.009118/2013-40 05/11/2013 Aprovagdo sem restricdes
08700.005729/2013-10 18/11/2013 Aprovagdo sem restricoes
08012.004902/2010-78 04/12/2013 Aprovagao sem restrigdes
08012.010038/2010-43 04/12/2013 Aprovagao com restricdes - TCD
08012.013200/2010-85 04/12/2013 Aprovagao sem restricoes
08012.002520/2012-71 18/12/2013 Aprovagao com restrigdes - CNC
08700.008540/2013-89 24/01/2014 Aprovagdo sem restrigdes
08700.000181/2014-00 31/01/2014 Aprovagao sem restrigdes
08012.009575/2011-21 05/02/2014 Aprovagio sem restricdes
08700.001329/2014-16 27/02/2014 Aprovagao sem restricoes
08012.000309/2012-14 09/04/2014 Aprovagdo com restricdes - TCD
08012.003324/2012-14 09/04/2014 Aprovagao com restricdes - TCD
08700.004065/2012-91 09/04/2014 Aprovagao com restricoes - TCD
08700.002568/2014-93 25/04/2014 Aprovagao sem restricoes
08700.004443/2014-06 10/06/2014 Aprovagao sem restrigdes
08700.002372/2014-07 16/07/2014 Aprovagao com restrigdes - ACC
08700.005605/2014-15 05/08/2014 Aprovagao sem restricoes
08700.005606/2014-60 05/08/2014 Aprovagao sem restricoes
08012.013191/2010-22 06/08/2014 Aprovagdo com restrigdes - TCD
08012.008447/2011-61 06/08/2014 Aprovagao com restrigoes - TCD
08012.008448/2011-13 06/08/2014 Aprovagao com restrigoes - TCD
08700.008407/2014-03 27/10/2014 Aprovagio sem restricdes




08700.011555/2014-05 12/01/2015 Aprovacdo sem restrigcdes
08700.010625/2014-08 15/01/2015 Aprovacdo sem restrigdes
08700.001601/2015-49 09/04/2015 Aprovacao sem restricoes
08700.002317/2015-90 24/04/2015 Aprovacao sem restricdes
08700.003123/2015-10 06/05/2015 Aprovagdo sem restrigdes
08700.003337/2015-88 06/05/2015 Aprovacdo sem restrigcdes
08700.003676/2015-64 25/06/2015 Aprovacao sem restrigcdes
08700.008189/2015-98 14/10/2015 Aprovacao sem restricdes
08700.009814/2015-19 19/10/2015 Aprovacao sem restrigcdes
08700.010373/2015-06 16/11/2015 Aprovagao sem restrigdes
08700.011951/2015-13 11/12/2015 Aprovacao sem restricdes
08700.000296/2016-59 29/01/2016 Aprovacao sem restricdes
08700.012624/2015-89 22/02/2016 Aprovacao sem restrigcdes
08700.000266/2016-42 28/03/2016 Aprovacdo sem restrigcdes
08700.012652/2015-04 14/04/2016 Aprovacao sem restrigcdes
08700.003459/2016-55 07/06/2016 Aprovacao sem restricdes
08700.006574/2016-81 24/10/2016 Aprovacdo sem restricdes
08700.007004/2016-17 01/11/2016 Aprovacao sem restrigcdes
08700.007151/2016-89 02/12/2016 Aprovacao sem restrigcdes
08700.006903/2016-94 07/12/2016 Aprovacao sem restricoes
08700.006904/2016-39 07/12/2016 Aprovacao sem restrigcdes
08700.007555/2016-72 14/03/2017 Aprovacao sem restrigdes
08700.007556/2016-17 28/03/2017 Aprovacao sem restricoes
08700.001221/2017-76 03/04/2017 Aprovacao sem restrigcdes
08700.008061/2016-13 12/04/2017 Aprovacgao sem restrigcdes
08700.002164/2017-42 20/04/2017 Aprovacao sem restricdes
08700.002013/2017-94 25/04/2017 Aprovacao sem restrigcdes
08700.002450/2017-16 12/05/2017 Aprovacao sem restricdes
08700.003803/2017-97 06/07/2017 Aprovacdo sem restrigdes
08700.004493/2017-28 02/08/2017 Aprovagao sem restrigcdes
08700.002581/2017-95 10/08/2017 Aprovacao sem restricdes
08700.004255/2017-12 14/08/2017 Aprovacao sem restrigcdes
08700.004084/2017-21 03/11/2017 Aprovacdo sem restrigcdes
08700.005859/2017-86 05/12/2017 Aprovagdo sem restrigdes
08700.008007/2017-41 29/12/2017 Aprovacao sem restricoes




