%

Py ﬂle‘_f,!,
N,

4 i
? estape
T

o
S 3

UERJ

Universidade do Estado do Rio de Janeiro

&

Centro Biomédico

0 pp JpW

%

‘b“
Instituto de Medicina Social

Javier David Rodriguez Ruiz

Empresas Promotoras de Saude no sistema de saude

colombiano: Dinamica financeira estrutural

Rio de Janeiro
2015



Javier David Rodriguez Ruiz

Empresas Promotoras de Saude no sistema de saude colombiano: Dindmica

financeira estrutural

Dissertacao apresentada, como requisito parcial
para obtencéo do titulo de Mestre, ao Programa
de POs-Graduacdo em Saude Coletiva, da
Universidade do Estado do Rio de Janeiro. Area
de Concentracdo: Departamento de Politica,
Planejamento e Administragdo em Saude.

Orientador: Prof. Dr. Paulo Henrique de Almeida Rodrigues

Rio de Janeiro

2015



CATALOGACAO NA FONTE
UERJ/REDE SIRIUS/CB/C

R934  Ruiz, Javier David Rodriguez.

Empresas promotoras de salde no sistema de saulde
colombiano: dindmica financeira estrutural / Javier David
Rodriguez Ruiz. — 2015.

201 f.

Orientador: Paulo Henrique de Almeida Rodrigues.

Dissertacao (Mestrado) Universidade do Estado do Rio
de Janeiro, Instituto de Medicina Social.

1. Politica de saude - Coldbmbia — Teses. 2. Assisténcia
médica — Coldbmbia - Teses. 3. Saude publica — Teses. |.
Rodrigues, Paulo Henrique de Almeida. Il. Universidade do
Estado do Rio de Janeiro. Instituto de Medicina Social. Ill.
Titulo.

CDU 614.2(861)

Autorizo, apenas para fins académicos e cientificos, a reproducédo total ou parcial

desta dissertacéo, desde que citada a fonte.

Assinatura Data



Javier David Rodriguez Ruiz

Empresas Promotoras de Saude no sistema de saude colombiano: Dinamica

financeira estrutural

Dissertacao apresentada, como requisito parcial
para obtencéo do titulo de Mestre, ao Programa
de Poés-Graduacdo em Saude Coletiva, da
Universidade do Estado do Rio de Janeiro. Area
de concentracdo: Departamento de Politicas,
Planejamento e Administracdo em Saude.

Aprovada em 06 de abril de 2015

Banca Examinadora:

Prof. Dr. Paulo Henrique de Almeida Rodrigues (Orientador)

Instituto de Medicina Social — UERJ

Prof.2 Dra. Sulamis Dain

Instituto de Medicina Social — UERJ

Prof.2 Dra. Maria de Fatima Siliansky

Universidade Federal do Rio de Janeiro - UFRJ

Prof.2 Dra. Ana Cecilia Faveret

Agéncia Nacional de Saude Suplementar - ANS

Rio de Janeiro

2015



DEDICATORIA

As organizacdes sociais e politicas que me formaram na utopia. A cada uma
das pessoas que continua lutando pela justica e liberdade. A meus companheiros e
companheiras, amigos e amigas. A minha familia, com quem experimentei as
contradi¢cdes da vida social na intimidade do amor. A minha parceira e amiga, a N0Ssos

projetos. A vida e a luta social que a cheia de sonhos.



AGRADECIMENTOS

Agradeco a formacédo que as organizacdes sociais e politicas me deram, e que
me permitiu afrontar este trabalho com bases tedrica e politicas fundamentais. Em
particular agradeco a Marcha Patriotica - Capitulo Brasil, e a Red de Salud Colectiva

(Colémbia).

Agradeco a Universidad Nacional de Colombia, que desde seu carater publico,
estatal e nacional, me permitiu compreender as contradicbes da sociedade
colombiana, e me ofereceu espacos de organizacéo social, politica e académica que

definiram minha vida e trabalho até agora.

Agradeco ao Grupo de Estudios Sociohistoricos de Salud y Seguridad Social
por seus intensos espacos de debate, e pela solidariedade e seriedade do seu

trabalho.

Agradeco a Universidade do Estado do Rio de Janeiro, e em particular ao
Instituto de Medicina Social, por ter me permitido conhecer o estimulante campo da

Saude Coletiva no Brasil numa das melhores universidades publicas no pais.

Agradeco a Paulo Henrique de Almeida Rodriguez pela sua cuidadosa e valiosa
orientacdo. Nossas perspectivas teoricas e politicas similares, e sua erudicdo,
facilitaram muito a construcdo deste trabalho.

Agradeco a Coordenacdo de Aperfeicoamento de Pessoal de Educacédo
Superior e ao Estado brasileiro pelo seu suporte econémico, sem o qual tivesse sido

diferente o resultado deste trabalho.

Agradeco a Mario Hernandez, Juan Carlos Eslava, Elis Borde e Edinso
Mosquera, pelos seus comentarios carinhosos e detalhados desta dissertacdo em

diferentes momentos do processo. Agradeco alegremente sua amizade.

Agradeco a Ilvan Parra Zuiiiga, pela sua inestimavel colaborac&o para analisar,

desde uma perspectiva técnica solida, os dados financeiros aqui apresentados.

Agradeco a Geiza Ferreira por amavel ajuda na revisdo das refréncias

bibliograficas.



Agradeco a Taind Souza pela améavel ajuda com a revisao linguistica do texto.

Agradeco a minha familia, pelo constante amor e por brindar-me todas as

condicBes materiais para poder desenvolver minhas capacidades.

Agradeco a minha parceira e amiga Martha, por seu amor e acompanhamento,

e por me apresentar a valiosa discussao tedrica marxista do servigo social brasileiro.

Finalmente agradeco ao Rio de Janeiro e ao povo brasileiro, por suas formas
criativas, alegres e valentes de reafirmar a dignidade humana a través das

resisténcias.

Expresso que em todos casos assumo plena responsabilidade dos erros que

possa ter esta dissertagao.



Ellos dicen ser buenos, reparten pastillas [...]
Hay que pena que les da, pero es mentira.
Quieren millones, millones, millones,

Millones, millones, millones,

Millones de almas en su inmensa cuenta [...]
Ellos gobernaron el pasado, la rutina, la energia,
No gobernaran el futuro.

Camila Moreno, “Millones”



RESUMO

RODRIGUEZ, Javier D. Empresas Promotoras de Satide no sistema de saide
colombiano: Dindmica financeira estrutural. 2015. 180f. Dissertagéo (Mestrado em
Saude Coletiva) - Instituto de Medicina Social, Universidade do Estado do Rio de
Janeiro, Rio de Janeiro, 2015.

Esta dissertacdo analisou as Empresas Promotoras de Salud (EPS),
seguradoras de saude introduzidas no sistema de saude colombiano através da
reforma sanitaria instaurada com a Lei n°® 100/1993, desde uma perspectiva de
economia politica critica, através do método de analise documental. A maioria delas
sdo empresas privadas com finalidade lucrativa que conformaram rapidamente um
oligopolio que reproduziu problemas dos modelos de Managed Care e Managed
Competition ja conhecidos internacionalmente. Esta dissertacéo analisou as rela¢des
entre 0s processos de financeirizacdo do sistema capitalista e 0 processo de ajuste
estrutural na Coldmbia, com a reforma sanitaria e a dindmica financeira das EPS.
Também foi analisada a introducdo de mecanismos proprios do processo de
financeirizacdo na gestdo financeira das EPS, como: a alavancagem; a reproducao
ampliada de capital através da divida publica; e os investimentos em ativos
securitizados. Dado que o sistema de salude atual se caracteriza por altos niveis de
inequidade e injustica, as consequéncias da finalidade lucrativa neste, com suas
expressdes concretas de sofrimento e morte na populagdo, foram preocupacdes
transversais deste trabalho. Os resultados desta dissertacdo demonstraram a
concentracédo oligopdlica do mercado de seguros privados de saude, cujas empresas
se organizaram como um cartel, dificultando o acesso aos servicos de saude para
seus segurados, o0 que contribuiu para a piora de indicadores de saude da populacéo.
Quando a mobilizacdo social obrigou a aumentar o controle sobre as EPS, estas
comecaram a sair do mercado declarando-se em faléncia, ou entrando subitamente

em balancgos financeiros negativos.

Palavras-chave: Empresas Promotoras de Salud. EPS. Sistema de saude. Colémbia.
Pluralismo estruturado. Atencdo gerenciada. Planos de Saude.
Financeirizag&o. Oligopdlio. Inequidade.



ABSTRACT

RODRIGUEZ, Javier D. Health Promothing Entity in the Colombian health
system: structural financial dynamics. 2015. 180f. Dissertacao (Mestrado em Saude
Coletiva) - Instituto de Medicina Social, Universidade do Estado do Rio de Janeiro,
Rio de Janeiro, 2015.

This thesis analyzes the Empresas Promotoras de Salud (EPS — meaning
health promoting entity), which are health insurance companies that act in the
Colombian health system since the health reform law of 1993 (Law 100). Based on a
document analysis and within a critical political economy framework, we firstly address
the relations between the financialization process in the capitalist system, the structural
reforms and the health care reform, with the EPS’s financial dynamics, and secondly
address the reproduction of financialization mechanism inside the EPS including
financial leverage; expanded reproduction of capital through the public debt; and
investments in securitized assets. Most EPS are private for profit companies, which
quickly formed an oligopolistic market and exemplify internationally recognized
contradictions of the Managed Care and Managed Competition models, also as its for-
profit orientation and functioning has been related to the exacerbation of health
inequities and has further been recognized as a driver of suffering and death in the
population. This has primarily been related to the oligopolistic concentration of the
private health insurance market, whose companies are organized as a cartel, hindering
access to health services for the population. When social mobilization forced to
increase control over the EPS, they began to leave the market declaring themselves

bankrupt, or suddenly entered negative financial statements.

Keywords: Empresas Promotoras de Salud; Health Care Sponsors; Health system;
Colombia; Managed Care; Managed Competition; Financialization;
Oligopoly; Inequity.
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INTRODUCAO

Esta dissertacdo analisa a dinamica financeira estrutural das Empresas
Promotoras de Salud (EPS) entre os anos 1993 e 2010, atores dominantes no sistema
de saude colombiano. As Empresas Promotoras de Salud sdo seguradoras de saude
gue cumprem o papel de articulacéo entre financiadores, prestadores de servicos de
saude e usuarios, criadas com a Lei no. 100 de 1993 que instaurou o sistema de saude
e seguridade social que continua vigente na Colémbia.

Nesta introdugcdo, porém, nos interessa explicar o caminho de chegada a
inquietacdo que estimulou este trabalho, assim como suprir um elemento chave para
a compreensao integral da histéria do sistema de saldde colombiano desde a criagdo
das EPS, e que pelo objeto de estudo deste trabalho por vezes nédo sera ressaltado
suficientemente: isto €, a acao social coletiva que se opds a dominacao do lucro como
meta-valor do sistema de saude, e que ainda hoje [2015] continua elaborando

caminhos de resisténcia e superacdo do mesmo?.

Ao centrarmos nesta dissertacdo no ator dominante do sistema de saude (as
EPS), corremos o risco de invisibilizar as forgcas vivas que resistem este modelo
inequitativo, e que em ultima instancia, sdo as forcas nas quais trabalhos como este
pretendem chegar e fortalecer, na luta por sistemas se saude e protecdo social
universais, estatais e publicos, e por um novo modelo civilizatério. (BREILH, 2003;
2010; 2010a; 2011; PORTO, ROCHA, FINAMORE, 2014)

7

A situacdo atual do sistema de saude colombiano é critica em termos de
violacdo de direitos humanos, e de lucro massivo as custas de sofrimento e morte.
Existem multiplos estudos que demostram a deterioracdo das condi¢des de saude da
populacdo na Colémbia e a violacéo sistematica do direito a saude, e hoje € comum
a afirmacéo e denuncia, de que o sistema de saude colombiano j& causou milhares

de vitimas (TORRES, 2001). Neste cenario se destacam elementos como

1Duas referéncias bibliograficas sdo recomendadas para aprofundar no assunto: (BORRERO, 2014),
apresenta um estado da arte dos estudos sobre ac¢des sociais coletivas e movimentos sociais em
salide na Colémbia, sendo que considera as referéncias mais relevantes para o tema; e (BORRERO,
2013), que é a andlise mais completa até momento sobre o processo de constru¢cdo do movimento
social em salide na Colémbia, centrando a analise numa das plataformas de articulagdo principais do
processo, o Movimiento Nacional por la Salud y la Seguridad Social (MNSSS).
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[...] el estancamiento en los niveles de aseguramiento, el incremento de
acciones de tutela, los paseos de la muerte, el deterioro de indicadores claves
de salud, y el bajo cumplimento estatal de las llamadas funciones esenciales
de la salud publica. [...] incremento de las tasas de mortalidad evitable para:
mortalidad materna, infantil, perinatal, por tuberculosis, por enfermedades
inmunoprevenibles y cancer de cuello uterino. (BORRERO, 2013, p. 45)

Foi na relacdo com o movimento social em saude que compreendemos o papel
dominante das EPS, e conhecemos a critica construida por este sobre o papel destas
seguradoras como intermediérios financeiros (TORRES, 2011); critica, porém, que &
considerada nesta dissertagdo como incompleta, e que motiva o estudo da dinamica

financeira estrutural das EPS.

Como assinalado por Yadira Borrero (BORRERO, 2013; 2014), o estudo da
acdo coletiva e do movimento social na saude da Coldémbia é um campo de estudo
recente que precisa se desenvolver. Ainda assim, pode-se dizer que depois da
reforma de 1993, o campo da saude se converteu num cenario de disputa politica ativo
(TORRES, 2011). O conflito configurou-se ao longo do tempo pelo néo
reconhecimento da saude como um direito de cidadania por parte do Estado
colombiano, e pela reproducédo das inequidades sociais dentro do sistema de saude.

O sistema consolidou-se como um sistema fragmentado, que desde uma
perspectiva patrimonial comecou a prestar servi¢os diferenciados a populacdo (uma
medicina para ricos, outra para a classe média, e outra para pobres), e que desde
1993 até o presente, estruturou-se efetivamente para a apropriacdo de lucro por parte
das seguradoras e outros atores, por encima de outras agendas e interesses.
(BORRERO, 2014; HERNANDEZ, 2003; 2008; GIRALDO, 2007; TORRES, 2008)

Desde a reforma que introduziu o Pluralismo Estructurado? na Colémbia
(LONDONO e FRENK, 1997), a mobilizac&o social na satide passou a crescer, com
picos de maior atividade e periodos de laténcia. O movimento também ampliou suas

reivindicagdes e ganhou novos atores vinculados, antes centrados especialmente nas

2 Adaptacao de Juan Luis Londofio e Julio Frenk para paises latinoamericanos do modelo de
Managed Competition proposto por Alain Enthoven. E basicamente um modelo de mercado regulado
de seguros de saude. Neste as seguradoras se compreendem como mediadoras que protegem o0s
usuarios de servi¢cos de saude do risco financeiro implicito na compra destes. Funcionam
basicamente como intermediarios financeiros que “gerem o risco financeiro” do comprador de seguros
de saude. Uma terceira parte entre o comprador e o vendedor que deve atuar em defesa do primeiro.
(ENTHOVEN, 1988, 1993, 2005; IRIAT, MERHY, WAITZKIN, 2000; LONDORNO, FRENK, 1997;
WAITZKIN, IRIART, 2000)
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lutas pelo acesso aos servicos de salde por parte de setores dos trabalhadoress.
Assim, durante o periodo estudado (1993-2012) as acdes coletivas em saude foram
continuas, envolvendo atores diversos, como sindicatos de profissionais e
trabalhadores da saude, organizacbes ndo governamentais, usuarios, estudantes,
comunidades eclesiais de base, organizacfes comunitarias, organiza¢oes indigenas,
associacbes camponesas, dentre outros atores. As lutas de tais atores se centraram
em temas de carater nacional como: a crises da rede publica hospitalario; a crises e
liquidacdo do Instituto de Seguros Sociales; a disputa contra as EPS; a estabilidade

Nno emprego, e 0 acesso aos servicos de saude. (BORRERO, 2014, p.252)

Nesse conjunto de acOes coletivas foi se configurando um verdadeiro
movimento social na saude, que apesar das diferencas entre os atores no que diz
respeito aos objetivos e estratégias a seguir, as contradicdes geradas ao redor da
agenda, da direcdo do movimento, e especialmente da relacdo entre partidos politicos,
governos locais e movimentos sociais, conseguiu pontos de identidade minimos que
articularam a mobilizacdo*. Os pontos de acordo que facilitavam a articulagédo eram:
a compreensdao da relacao entre exclusdo social e saude; a denuncia e atuacéo sobre
as inequidades na saude; a compreensdo da saude como direito humano; a
construcdo do sentido do que € justo em salde; e a perspectiva de construgdo de um
novo modelo de saude. (BORRERO, 2014; TORRES, 2011)

Essas articulagdes foram possiveis pela confluéncia das lutas de diferentes
atores mobilizados pelas consequéncias das acfes do capital na saude: maior
exploracédo do trabalho; imposicéo de praticas professionais indignas e grandes limites
de acesso aos servi¢os de saude. Todas consequéncias da instauracédo do modelo de
mercado regulado de seguros de saude. (BORRERO, 2014; ENTHOVEN, 1988;
HARVEY, 2007)

3 No periodo entre 1994 e 2010 apresentou-se em média uma acao coletiva pela salide cada quatro
dias, e desde 1995 as ac0es judiciarias individuais para exigir o direito a servicos de salde vem
crescendo de forma continua, até chegar a perto de 100.000 por ano em 2010 (BORRERO, 2014;
DEFENSORIA DEL PUEBLO, 2010).

4 Os principais referentes de articulacdo do movimento social na satde da Colémbia tém sedo: o
Movimiento Nacional por la Salud y Seguridad Social (MNSSS); a Comision de seguimento a la
sentencia T/760 de 2008 y de reforma estructural al Sistema de Salud y Seguridad Social; a Alianza
Nacional por un Nuevo Modelo de Salud y Seguridad Social (ANSA); e a Mesa Nacional por el
Derecha a la Salud.
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Os momentos de maior mobilizagdo foram: entre 1998 e 2001, em funcgéo da
crise da rede publica hospitalar; entre 2004 e 2007, causada pela disputa legislativa
no Congresso em torno da reforma que concluiu com a Lei n® 1122/2007; entre 2007
e 2009, contra os impactos do Tratado de Livre Comercio com os Estados Unidos da
América (EUA) e seus impactos na saude, em particular a disputa pelos direitos de
propriedade intelectual; e, finalmente, a disputa iniciada em 2009 em torno da mais
recente tentativa de reforma do sistema de salde. Esta tentativa buscava aprofundar
o modelo mercantil no sistema através da declaracdo de “estado de excecdo,” em
funcd@o da crise financeira do mesmo, e que produziu as maiores mobilizacdes ja
reconhecidas no campo da saude da histéria da Coldmbia. (BORRERO, 2014;
TORRES, 2011)

Interessa ressaltar que o padrdo geral de resposta do aparato estatal foi a
utilizacdo de suas forcas militares e paramilitares para a repressdo do movimento
social, que incluiu ameacgas, assassinatos e processos judiciais contra as liderancas
do mesmo (BORRERO, 2014). Além da violéncia, que foi um dos principais problemas
enfrentados pelo movimento social, o enfraquecimento dos sindicatos causado pelo
desemprego, a terceirizacao e a flexibilizacédo, e os conflitos internos do movimento

social.

Voltemos ao ultimo periodo de mobilizacédo para salientar alguns elementos da

justificativa da elei¢cdo do problema de estudo desta dissertacéo.

Desde o ano 2009, a saude tornou-se, um dos campos centrais de contenda
politica na sociedade colombiana em resposta a declara¢do da chamada “Emergencia
Social en Salud™. Esta representava, basicamente, uma proposta de resgate
financeiro do sistema, que continuava a enfrentar o paradoxo de ter diminuido sua
eficacia e eficiéncia, apesar do crescimento continuo dos recursos publicos
destinados ao mesmo, e estar as bordas da quebradeira financeira de multiplas
instituicées do setor. A conjuntura da declaracdo da Emergencia mobilizou uma ampla

gama de atores com projetos politicos e propostas diferenciadas de reforma do

5 “A Emergencia Social es basicamente una especie de Estado de Sitio solo que su causa se fija en la
crisis sobre algun derecho de tipo econémico o social. Consiste en que durante 30 dias, el ejecutivo y
sus ministros pueden realizar decretos con fuerza de ley con el fin de contener la crisis.” (VEGA,
SAENZ, HERNANDEZ, 2010, p. 10) Para uma analise detalhada ver Yepez (2010).
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sistema, que mostravam diferentes interpretacdes sobre a origem da crise. (VEGA,
SAENZ e HERNANDEZ, 2010; YEPEZ, 2010)

Tanto os atores que resistiram o pacote de reformas da Emergencia, quanto
seus defensores, apontaram as EPS como uma das origens da crise, e talvez o
principal, ainda que de diferentes formas. Para alguns, a prépria existéncia das
seguradoras tratava-se de uma expressdo do problema estrutural de um modelo
inviavel por estar baseado no mercado; para outros, a crise era fundamentalmente
resultado de problemas de regulacéo. (VEGA, SAENZ, HERNANDEZ, 2010)

A discussao sobre a utilizacdo dos recursos publicos por parte das EPS tornou-
se ponto central do confronto. Enquanto o governo, as seguradoras, e a oligarquia
nacional defendiam a presenca da iniciativa privada com finalidade lucrativa no
sistema de saude, argumentando que devia ser aperfeicoada a regulamentacéo para
corrigir distor¢des do mercado, 0 movimento social denunciava que as seguradoras
lucravam de diversas formas ilegais, criticando o papel de intermediarias financeiras
desempenhado pelas EPS como o elemento central do problema. Como veremos, 0s
problemas associados internacionalmente ao modelo de mercado regulado em saude
também se apresentaram na Colémbia, ainda que com particularidades, e no médio
prazo, a negacao de servigos, as barreiras de acesso, e 0s mecanismos para diminuir
a competicdo entre seguradoras, foram elementos centrais dos protestos e da

indighacdo do movimento social.

Pressionada pelas massivas mobilizacbes, a Corte Constitucional decretou
inconstitucional a Emergencia em 2010, excetuando as medidas relacionadas ao
aumento de impostos regressivos gue procuravam mais recursos®. A disputa gerada
pela Emergencia néo finalizou com a declaracéo da Corte, e o confronto continuou em
torno de uma série de propostas governamentais e da sociedade civil para reformar o
sistema. Tal confronto continua ainda hoje [2015], entre propostas governamentais
que pretendem aprofundar o modelo do pluralismo estruturado, e que continuam
invisibilizando e ignorando as propostas do movimento social e na saude. (VEGA,
SAENZ, HERNANDEZ, 2010)

Para concluir esta apresentacao interessa salientar a centralidade que assumiu

a discussao sobre o papel das EPS no sistema durante este ultimo periodo de

8 Impostos sobre o consumo de tabago, licores, cervejas e jogos de azar.
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mobilizagdo, e em particular interessa ressaltar a discusséo sobre as diferentes
formas de apropriacdo de lucro por parte das EPS em seu papel como intermediarios
financeiros, dado que estes dois assuntos sdo pontos centrais da analise desenvolvida
nesta dissertacdo, que busca contribuir na luta do movimento social pela superacao

do atual sistema de saude mercantil na Colémbia.

Continuemos com a apresentacao de nosso estudo.
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1 PROBLEMA DE ESTUDO

O interesse em estudar a dinamica financeira estrutural das Empresas
Promotoras de Salud surgiu do reconhecimento do papel central destas instituicoes
no sistema de saude colombiano por parte dos diferentes atores do campo. O rapido
crescimento patrimonial destas seguradoras e seu posicionamento como parte das
empresas mais lucrativas da economia colombiana, em contraste com fendmenos
como a judicializagdo da salde’ e o gasto setorial crescente, foram elementos que
tém propiciado um grande debate ao redor do carater e funcionamento das EPS por
parte da academia e da sociedade em geral, no que esta dissertacdo entra. (MELO,
RAMOS, 2010; YEPEZ ET AL., 2010)

Interessa, para o posicionamento neste debate, ressaltar a compreensao
diferenciada do papel das EPS como intermediéarios financeiros no sistema de saude.
Assim: para os defensores do modelo vigente o papel destas e de articulacéo e de
gestao do risco financeiro na compra de servicos de saude, sendo que, segundo sua
argumentacdo, sdo justamente essas funcdes as que produzem eficiéncia e
qualidade; e para os criticos, seu papel é deletério para o sistema de salde e para a
populacdo, dada sua finalidade lucrativa que produziu uma gestdo restritiva dos
recursos, e s6 beneficiou as seguradoras, permitindo uma maior apropriacao do lucro.
(ABADIA, OVIEDO, 2010; ENTHOVEN, 1988; LONDONO, FRENK, 1997)

Este trabalho afasta-se da compreensdo das EPS como gestoras de risco
financeiro neutras que atuam em favor do comprador de servicos de saude, como
exposto nos modelos tedricos que sustentaram a constru¢do do sistema de saude
colombiano, e pretende compreender a dinamica financeira estrutural dessas
empresas, reconhecendo que as interpretacdes criticas mais comuns sobre o seu
comportamento dentro do sistema, limitam-se a assinalar o componente de contencéo
de custos como a principal expressdo da atuacao de intermediacéo financeira destas
seguradoras. Nosso interesse € estudar a profundidade a gestéo financeira das EPS,

seu comportamento dentro do mercado de seguros de salde, estabelecendo as

"Crescimento abrupto de processos judiciarios contra as EPS demandando acesso a servigos de
salde. Para uma andlise mais detalhado ver Defensoria del Pueblo (2010).
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media¢Bes com processos mais amplos de determinacao social do sistema de saude

colombiano, em particular com o processo de financeirizagéo.

Referimo-nos a dinamica financeira estrutural das EPS, desde uma perspectiva
de dupla determinac&o. Primeiro, reconhecemos que a reforma dos servicos de saude
colombiana efetuada no comeco da década de 1990 esteve determinada
principalmente pelo processo de ajuste estrutural e de financeiriza¢cdo no pais. Por
isto interessa estudar as relacfes existentes entre o processo de financeirizacéo e
ajuste estrutural, e conformacao e funcionamento do sistema de saude colombiano,
incluindo a dindmica das EPS. Esta primeira determinacdo é conceituada nesta
dissertacdo como determinacao do estruturado nas EPS. Com isto relacionaremos
0 comportamento como agente financeiro das seguradoras com processos gerais
como a abertura de contas de capital, a desregulamentacédo do mercado financeiro, 0
investimento estrangeira direta, a dindmica divida-empréstimos, entre outros fatores

a serem considerados, no marco da financeirizagéo e o ajuste estrutural.

Além da andlise de estes elementos, que podem ser considerados indicadores
macroecondmicos, nossa intencdo € compreender a penetracdo de mecanismos
intrinsecos do processo de financeirizacdo das ultimas quatro décadas no interior do
sistema de saude, em particular na atuacao das EPS. Assim, analisaremos a atuacéo
das EPS em termos da alavancagem utilizada para sua criagéo e funcionamento, da
reproducdo ampliada de capital dependente da divida publica, do movimento de
portfélio com investimento especulativo, do investimento em instrumentos
securitizados, entre outros fatores fundamentais para a reprodugéo do atual regime

de acumulacgao financeirizada, e que nesse sentido o reproduzem.

Analisaremos também a forma em como estes mecanismos da financeirizacao
reproduzidos pelas EPS afetam a dindmica geral do sistema de saude colombiano e

aos seus atores.

A esse papel de reproducao do sistema financeirizado através da adocao de
seus mecanismos intrinsecos, e a modelacdo que estes mecanismos produzem no
sistema de saude, é que denominamos nesta dissertacdo determinacao

estruturante das EPS.

A diferenciacdo entre a “determinagcdo do estruturado nas EPS” e a

“determinacao estruturante das EPS”, pretende mostrar uma compreensao histérica e
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dialética onde néo se estabelece uma preexisténcia formal nem dos sujeitos nem da
estrutura social, e ressalta que a estrutura social € produzida e reproduzida pelos
sujeitos, onde as estruturas ja instituidas apresentam condi¢cdes que produzem

sujeitos sociais, que, segundo sua atuacao, as reproduzem. (BREILH, 2003)

Em sintese, denomino dindmica financeira estrutural das EPS a esta
compreensao que parte do reconhecimento das EPS como atores determinados pelo
processo de financeirizacdo e ajuste estrutural, e que sublinha o seu papel como
agentes financeiros que, jogando um papel na reproducao do regime de acumulacao,
modulam e ajudam a reproduzir o sistema de saude colombiano. A finalidade desta
pesquisa serd entdo, construir uma interpretacdo critica da dinamica financeira
estrutural das Empresas Seguradoras de Saude no sistema de saude colombiano
entre 1993 e 2010.

Presentemos os objetivos desta pesquisa.
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2 OBJETIVOS E METODOS
2.1 Objetivos

2.1.1 Obijetivo geral

Compreender a dinamica financeira estrutural das Empresas Seguradoras de
Saude no sistema de saude colombiano entre 1993 e 2010.

2.1.2 Obijetivos especificos

1. Compreender a relagéo entre os processos de financeirizacdo e de ajuste
estrutural e a dinamica das Empresas Seguradoras de Saude no sistema

de saude colombiano entre os anos 1993-2010;

2. Compreender a relacao entre 0os processos intrinsecos da financeirizacao e
o papel de agente financeiro das EPS ao interior do sistema de saude entre
1993 e 2010; e

3. Propor uma periodizacdo do desenvolvimento das EPS que reflita sua

dindmica financeira estrutural.

2.2 Métodos

A realizagdo desta dissertagcdo esteve baseada na técnica de andlise

documental de fontes primarias e secundarias. (MINAYO ET AL, 2004)

Compreende-se por fonte primaria, todo documento que tenha sido produzido
diretamente por atores envolvidos no processo estudado. Das fontes primarias
consideradas para este estudo, foram da maior relevancia documentos como 0s
informes financeiros das EPS, os informes dos oOrgaos publicos colombianos
encarregados da vigilancia das EPS, e informes dos organismos colombianos de

medicdo de indicadores macroecondémicos, dentre outros. (MINAYO ET AL, 2004)
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Compreende-se por fontes secundarias, os documentos que pretendem
analisar um determinado processo, mas que tenham sido produzidos por atores néo
diretamente envolvidos nesse. Das fontes secundarias consideradas para este
estudo, foram priorizados os documentos de sinteses tedricas de processos
relacionados com o objeto de estudo desta dissertacdo, e estudos altamente
reconhecidos no campo de conhecimento em que se enquadra o objeto de pesquisa.
(MINAYO ET AL, 2004)

Cabe ressaltar que para as secfes que analisaram o0 processo de
financeirizacdo das ultimas quatro décadas e o ajuste estrutural na Colébmbia, foi
priorizada a utilizacdo de fontes secundarias, enquanto que para as secdes que
abordaram a reformas sanitaria colombiana e a andlise da dinamica das EPS, foi

priorizada a utilizacdo de fontes primarias.

Os documentos considerados como fontes foram coletados a través de uma
busca quase sistematica, em bases de dados como: a Biblioteca Virtual em Saude,
LILACS, BIREME, PUBMED, JSTORE, Scielo, Redalyc, dentre outras, e bibliotecas e
bases de dados de universidades e instituicbes como a Universidad Nacional de
Colombia, Universidad Externado de Colombia, Universidad del Rosario, Universidade
de los Andés, Biblioteca Luis Angel Arango, Banco de la Republica (Col.),
Departamento Nacional de Planeacion - DNP (Col.), Ministerio de Hacienda (Col.),
Departamento Administrativo Nacional de Estadistica - DANE (Col.), Ministerio de
Salud (Col.), Superintendencia Nacional de Salud (Col.), Procuraduria General de la
Nacién (Col.), Contraloria General de la Nacién (Col.), Asociacion Colombiana de
Medicina Integral - ACEMI (Col.), Empresas Promotoras de Salud, Fondo de
Solidariedad y Garantia - FOSYGA, Consejo Nacional de Seguridad Social en Salud,
Banco Interamericano de Desenvolvimento, Banco Mundial, Organizacdo Pan-

Americana da Saude, Organizacao Mundial da Saude, e outras.

Foram utilizadas combinagbes de marcadores em espanhol e inglés para a
busca documental, que incluiram; financeirizagéo, ajuste estrutura, neoliberalismo,
reforma sanitaria, agenda internacional de reforma, Managed care, Managed
competition, atencdo gerenciada, concorréncia regulada, Pluralismo estructurado,
Empresas Promotoras de Salud, crises financeira, politica de saude, sistema de

saude, Sistema General de Seguridade Social en Salud, e outras.
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A selecdo dos materiais foi realizada com base nos critérios de pertinéncia,
definidos por: periodo analisado; processo(s) analisado(s); grau de sistematizagcéo de
fontes primarias e secundarias do texto; relacdo com as categorias e conceitos
utilizados no marco tedrico deste documento; saturacdo da interpretacdo construida
na dissertacdo frente as diferentes dimensfes do problema estudado; e em relagao

aos tempos estabelecidos no plano de trabalho desta dissertacao.

Todos os textos foram revistos criticamente, estudando a estrutura e a relacéo
entre o problema-objetivos-métodos-resultados, e procurando o dialogo entre fontes,
na busca de dados, categorias ou conceitos que permitissem construir interpretacdes

criticas.

No desenvolvimento desta dissertacdo encontraram-se varios inconvenientes
e limites metodoldgicos. O maior foi a distancia entre o local de trabalho do autor deste
texto (Brasil), e o local de ocorréncia do processo estudado (Colédmbia). A pesar de
ter realizado duas saidas de campo para levantamento de fontes, a distancia terminou
prejudicando a consecucdo de algumas fontes primarias, dadas as multiplas travas
burocréaticas que teve que afrontar na solicitacdo destas, e que talvez teriam sido
superadas por meio de recursos legais para acesso a informagcao sobre o uso dos
recursos publicos por parte das EPS, mas que teriam significado um maior tempo.

Contudo, a maior fonte de informacdes sobre a intermediacao financeira das
EPS veio de fontes publicas, em particular da Superintendencia Nacional de Salud.
Porém, como sera criticado no momento de utilizacdo destas fontes, as bases de
dados, os informes, e demais documentos das instituicdes publicas sobre a atuacao
financeira das EPS, contem serissimos problemas técnicos, entre 0s que se destacam
a auséncia de definicbes técnicas e a falta de padronizacdo terminologica e de

formato.

Apesar destas dificuldades, consideramos que o conjunto de fontes utilizadas
permitiu uma aproximacdo critica profunda do problema estudado, e permitiu a

construgdo de uma analise facciosa, sisteméatica e coerente das questdes levantadas.
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3 MARCO TEORICO

A continuacdo se apresenta o marco teorico desta dissertacdo que aborda: o
processo de financeirizacdo no sistema capitalista mundial e as politicas de saude; o
processo de financeirizacédo e ajuste estrutural na Colémbia; e a reforma do sistema

de saude na Colombia.

3.1 O processo da financeirizacdo no sistema capitalista mundial e as politicas

de saude

3.1.1 O processo de financeirizacdo no sistema capitalista mundial

Desde finais da década de 1970 desenvolveram-se importantes mudangas no
sistema capitalista mundial, expressas numa série de reformas dos aparelhos
produtivos e dos estados nacionais que modificaram as relacbes de producédo e
reproducdo social, em termos da concentracdo da propriedade dos médios de
producdo, da regulacdo do trabalho assalariado, da regulacdo da moeda, da
regulacdo dos sistemas de protecéo social, e da prépria atuacdo do Estado burgués.
Foram modificadas as relacbes capital-trabalho, intensificando a exploracdo do
trabalho produto da constituicdo da fracdo de classe da burguesia financeira como
fracdo hegemonica no sistema capitalista. (GIRALDO, 2007; HARVEY, 2007; ROSAS,
ASTIE-BURGOS, 2005)

A financeirizacédo e a emergéncia do neoliberalismo constituiram-se nos tracos
dominantes do novo momento. Segundo Arrighi (1994), a expansao financeira
experimentada neste periodo seria similar a experimentada em outros momentos de
crise do sistema capitalista mundial sob a hegemonia de diferentes estados. Nesse
sentido, esta financeirizacdo, ou expansao financeira, ndo seria uma fase nova do

capitalismo, mas a crise final do periodo de hegemonia dos Estados Unidos.

[...] o capital financeiro ndo é uma etapa especial do capitalismo mundial,
muito menos seu estagio mais recente e avancado. Ao contrario, € um
fenbmeno recorrente, que marcou a era moderna. Ao longo de toda a era
capitalista, as expansdes financeiras assinalaram a transicdo de um regime
de acumulagdo em escala mundial para outro. Elas séo integrantes da
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destruicdo recorrente de “antigos” regimes e da criacdo simultdnea de
‘novos’. (ARRIGHI, 1994, p. IX-X)

Ao referir-nos a financeirizacdo neste texto, falaremos, por tanto, da fase de
expanséo financeira no ciclo de hegemonia Estadunidense, uma “nova fase” dentro

desse ciclo sistémico de acumulacéo. (ARRIGUI, 1994)

A financeirizacdo € definida como a primazia do capital financeiro como
expressao da riqueza e como relacéo social de producéo dentro do sistema capitalista

mundial. Como expresséo da riqueza se evidéncia em fenbmenos como:

[...] a subida da relacdo, em valor, entre ativos financeiros e ativos reais; a
elevacéo das operacdes cambiais totais sobre aquelas relativas ao comércio
internacional; a superioridade das taxas de crescimento da riqueza financeira,
em comparacao com as do crescimento do produto e do estoque de capital;
a escalada das transacdes transnacionais com titulos financeiros como
percentual do PIB dos paises avangados; a expressiva participacdo dos
lucros financeiros nos lucros totais das corporagfes industriais. (BRAGA,
1997, p. 196)

Sua primazia como relacao social de producéo se expressa no fato de que é a
fracdo da burguesia mundial que negocia com o capital financeiro quem comanda o

processo de producgéo e reproducao do sistema capitalista.

[...] uma “classe financeira”, 0 que tende a concentrar nas maos dos que
operam a maquina monetaria das sociedades industriais desenvolvidas, isto
€, dos grandes bancos, um poder crescente no manejo estratégico das
relagBes internas e externas da economia. (BELLUZO, 2009, p. 12)

O capital financeiro cria a chamada oligarquia financeira, uma classe de
capitalistas que vive dos rendimentos desta forma de capital. (SOUZA, 2013,
p. 214)

Quer dizer, a légica de acumulacao de capital tém sido orientada pela burguesia
financeira global e localmente, pelo menos desde finais da década de 1970. “[...] esses
agentes preponderantes promovem, organizam e regulam a expansdo ou a

reestruturacdo da economia capitalista mundial.” (ARRIGHI, 1994, p. 10)

Quantitativamente podem-se destacar dados como o fato de que os ativos
financeiros representaram 3,7 vezes o PIB global no final do ano 2005, sendo estes
ativos direitos de propriedade sobre a producdo mundial de varios anos a seguir
(MORRIS, 2009, p. 187). Ou como que o volume de transacdes em divisas foi, em
2002, 60 vezes superior ao intercambio de bens e servi¢os, sendo que s6 um de cada

60 dolares que circularam no mundo financiou operagdes reais. (GIRALDO, 2007)
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Qualitativamente deve-se destacar que o comportamento dos investidores
procura mais as rendas financeiras que os lucros do processo produtivo real, como
consequéncia da queda tendencial da taxa de lucro deste, e do aumento do volume
do capital acumulado a ser investido. (BELLUZZO, 1997; GIRALDO, 2007).

Portanto, a formula geral do capital apresentada por Marx (DMD’) pode ser
interpretada como retratando ndo apenas a légica dos investimentos
capitalistas individuais, mas também um padrédo reiterado do capitalismo
histérico como sistema mundial. O aspecto central desse padrdao é a
alternancia de épocas de expansao material (fases DM de acumulacao de
capital) com fases de renascimento e expanséo financeiros (fases MD’). Nas
fases de expansdo material, o capital monetario “coloca em movimento” uma
massa crescente de produtos (que inclui forca de trabalho e dadivas da
natureza, tudo transformado em mercadoria); nas fases de expanséo
financeira, uma massa crescente de capital monetario “liberta-se” de sua
forma mercadoria, e a acumulagéo prossegue através de acordos financeiros
(como da formula abreviada de Marx, DD’). (ARRIGHI, 1994, p. 6)

A principal esfera do lucro capitalista nesta fase é a troca de papéis por papéis,
a ilusdo do dinheiro gestando dinheiro. Mas esses ativos financeiros sdo passivos
lastreados na producédo real, passivos dos trabalhadores, das empresas e dos

governos, que os condicionam diretamente (GIRALDO, 2007).

Entendida assim, a financeirizacdo é uma organizacao particular dos atores no
capitalismo que impde uma dinamica estrutural diferenciada comandada pela fracéo
da burguesia financeira. Ndo se expressa sO em alguns setores historicamente
vinculados a praticas financeiras ou especulativas, mas em todos os agentes, privados

e publicos, que modificam sua atuacao.

Politicamente o processo esta relacionado com a crise e a re-acomodacao dos
EUA como poténcia capitalista hegemonica, o denominado por Tavares como a
retomadas da hegemonia americana (TAVARES, 1997). Foram determina¢des dos
governos e do aparelho produtivo dos Estados Unidos durante a metade do século XX
as que propiciaram a mudanca de uma série de regulacdes do regime fordista, para

dar passo ao regime “financeirizado”, e que trouxeram repercussées em escala global.

As décadas de 1970 e 1980 foram o momento desta reconfiguragdo, que em

sintese se expressou em:

[...] 1) a mudanga de natureza do sistema monetério-financeiro com o declinio
da moeda e dos depésitos bancérios enquanto substrato dos financiamentos,
substituidos pelos ativos que geram juros; 2) a securitizacdo que interconecta
os mercados crediticios e de capitais; 3) a tendéncia a formacédo de
“conglomerados de servigos financeiros”; 4) a intensificagdo da concorréncia
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financeira; 5) a ampliacdo das fungdes financeiras no interior das corporagdes
produtivas; 6) a transnacionalizacdo de bancos e empresas; 7) a variabilidade
interdependente de taxas de juros e de cAmbio; 8) o déficit pablico financeiro
endogeneizado; 9) o banco central Market oriented; 10) a permanéncia do
dolar como moeda estratégica mundial. (BRAGA, 1997, p. 211)

O inicio deste processo teria sido a mudanca do sistema monetario-financeiro
global na década de 1970. Submetido a pressbes fiscais pela perda de
competitividade frente as economias da Alemanha, Franca e Japéo, pelo aumento de
délares “descontrolados” em circulacdo internacional®, pela emissédo de moeda para
financiar suas incursdes militares imperialistas no marco da guerra fria, e por um
progressivo déficit comercial e fiscal, os Estados Unidos abandonaram o regime
monetario de paridades fixas ouro-dolar, e estabeleceram um novo regime de cambios
flexiveis. (TAVARES, 1997)

A ruptura com o padrdo monetario de Bretton Woods, que estabilizou o
desenvolvimento do capitalismo global durante os chamados anos dourados sob a
divisa dolar, produziu um crescimento rapido do mercado de divisas. Novas divisas
surgiram, e tanto as empresas transnacionais como 0S governos procuraram através
do mercado cambial maior seguranca monetaria, abrindo ao tempo um novo mercado
de troca de papéis por papéis de grandes magnitudes, e muito propicio para a
especulacdo. (GIRALDO, 2007)

A quebra do padréo ouro-doélar produziu a queda do sistema de reservas nessa
divisa como garantia das moedas nacionais de outros paises, o que produziu um
movimento de saida massiva do ddlar. Pela grande liquidez gerada e a busca de
seguranca monetaria, ampliaram-se significativamente tanto o mercado de divisas
como o uso de instrumentos financeiros estruturados na ideia de “diminuir o risco” ante
a instabilidade monetaria. Esse foi o contexto do surgimento das financas
estruturadas, como sao conhecidos uma série de produtos financeiros estruturados
sob padrdes matematizados, baseados na ideia de que é possivel calcular o risco de
um investimento e assegura-lo por meio de desenhos “cientificos”. As financas
estruturadas foram penetrando na economia global, gerando uma interconexao

profunda de mercados financeiros espalhados pelo mundo e centralizados em Nova

8 Segundo Arrighi (1994) o fator isolado mais importante para a desestabilizacdo das condi¢bes de
cambio do ddlar sob padrdes de Breton Woods foi o crescimento “desregulado” da liquidez em
dolares produzido pelas empresas transnacionais estadunidenses.
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York. Esses instrumentos financeiros desenhados para seguranca cambial e de
investimentos, se converteram na base geral do novo sistema financeiro, que
mostraria rapidamente seu profundo carater especulativo. (ARRIGHI, 1994;
GIRALDO, 2007; MORRIS, 2009)

O controle sobre o mercado de divisas passou progressivamente das méos dos
governos, através dos bancos centrais, a dos investidores globais, principalmente dos
grupos financeiros e empresas transnacionais. A estabilidade monetaria das nacgdes,
e com isto a estabilidade das economias nacionais, passou a depender da relagcéo
com estes atores. Como se vera, isto teve um efeito constrangedor sobre os paises
periféricos durante os processos de ajuste estrutural na década de 1980: mais
endividados e com menos reputacgao financeira e capacidade de barganha no sistema
capitalista global, estes paises atravessaram por importantes reformas que visavam

satisfazer a sede de lucro da burguesia financeira. (GIRALDO, 2007)

Durante a década de 1970, o crescimento de délares em circulacéo fora dos
Estados Unidos (pela saida da divisa de empresas e governos, assim como pelo
capital proveniente do petrdleo apos das crises de subida de precos), geraram um
volume enorme liquides de capital monetario procurando nichos de investimento. Os
destinatarios desse capital excedente foram os governos dos paises periféricos,
especialmente dos paises da América Latina, através de empréstimos sob condi¢cdes

financeiras iniciais muito favoraveis.

Ao mesmo tempo, no interior dos Estados Unidos se deu um periodo de
afrouxamento da politica monetéaria que produziu um aumento marcado do crédito,
com grandes volumes de empréstimos privados e publicos para consumo e
investimento. A consequéncia mais importante deste periodo de expanséo do crédito
mundial baseada no “excesso” de ddlares, foi a perda do valor deste, assim como a
perda da confianca nos Estados Unidos como “regulador da economia global’.
(HARVEY, 2007)

Foi nesse contexto de questionamento da hegemonia estadunidense no
capitalismo global, que surgiram os programas neoliberais. Depois de terem tido uma
primeira experiéncia com o governo ditatorial de Pinochet em Chile, o neoliberalismo
serviu de bandeira para impulsionar o reposicionamento dos Estados Unidos como

poténcia hegemonica, tentando impor sua agenda globalmente. Contudo, o impacto
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do receituario neoliberal foi diferenciado dependendo do posicionamento dos estados
no sistema capitalista global, e seu poder de barganha frente ao capital financeiro. As
reformas implementadas foram mais profundas para os paises periféricos, e em
particular sobre América Latina. (BELLUZZO, 1997)

Os pioneiros globais do neoliberalismo foram os governos dos paises
capitalistas centrais, as agéncias financeiras multilaterais e os atores financeiros
privados que adiantaram agressivas estratégias de pressao para a implementacao da

agenda neoliberal.

Provavelmente foi o Shock Volcker em 1981, com a subida abrupta dos juros
dos titulos do Tesouro dos Estados Unidos, a principal medida que permitiu a
retomada do valor e confianca sobre o dolar, e recolocou os Estados Unidos como
poténcia hegemonica global, com Wall Street como principal centro financeiro, ao
tempo que espalhou com violéncia a agenda neoliberal (BELLUZZO, 1997; MORRIS,
2009)

Belluzo (2009) descreve 0 processo assim

Nos anos 80, a ampliacdo dos déficits — orcamentario e comercial — dos
Estados Unidos foi um fator importante para dar um segundo impulso e uma
nova direcdo ao processo de globalizacdo e de desregulamentagéo
financeira. A estabilizacdo do doélar aumentou a participacdo dos titulos
americanos na formacdo da riqueza financeira demandada pelos agentes
privados americanos e de outros paises. Os papéis do governo dos Estados
Unidos, dotados de grande liquidez, substituiram o ouro como ativo final de
reserva. [...] A prerrogativa de administrar a moeda-reserva conferiu aos
Estados Unidos o privilégio de abrigar os mercados de divida e de direitos de
propriedade mais liquidos e profundos da cadeia de inter-relagbes
financeiras. (BELLUZO, 2009, pp. 16-17)

A consequéncia quase imediata para os paises periféricos foi a Crise da Divida
de 1982. A subida geral dos juros depois do shock, levou a inadimpléncia de alguns
paises e a crise de pagamentos de outros. As chamadas reformas estruturais foram
instituidas como requisitos de adaptacao destes para o refinanciamento da divida. Era
claro, a politica fiscal tinha que se acomodar para garantir o fluxo de recursos dos
Estados endividados aos credores, ao tempo que toda a economia devia permitir a
expansdo do capital financeiro que continuava a se multiplicar. (BELLUZZO, 1997,
HARVEY, 2007)

Com o repasse do controle do mercado de divisas as empresas transnacionais

e a burguesia financeira, foi exigido dos governos nacionais medidas de estabilizacdo
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do valor das moedas, especialmente medidas anti-inflacionarias, que passaram a ser
centrais dentro da agenda neoliberal para estabelecer a nova ordem monetério-
financeiro. Basicamente, o programa neoliberal estava baseado em normas
guantitativistas para conservar o valor das moedas e dos ativos financeiros
(monetarismo), e para facilitar a circulacéo destes capitais na busca de lucro, abrindo
novos mercados e reacomodando os existentes ao livre jogo dos investidores (ajuste
estrutural). (GIRALDO, 2007)

As politicas anti-inflacionarias implicavam a eliminacéo do direito dos Estados
a financiar seus déficits a través da emissdo de moeda pelos bancos nacionais. O
déficit devia ser financiado a través do mercado privado de capitais com a venda de
titulos publicos. O controle do déficit fiscal também foi estabelecido como um objetivo
central ante a necessidade de garantir o pagamento da divida, dai as exigéncias de

recorte do gasto social e de privatizacdo dos ativos publicos. (GIRALDO, 2007)

Também foram parte das politicas exigidas durante os ajustes: a diminuicéo de
salarios; a terceirizacdo e precarizacdo do trabalho; a desregulacdo comercial e
financeira; as politicas de taxa de cambio e taxa de juros interdependentes das
politicas estadunidenses; os bancos centrais autbnomos; e as reformas tributarias
regressivas. (GIRALDO, 2007)

No campo da politica social, a perspectiva neoliberal exigia a diminuicdo do
gasto, impulsionando reformas dos sistemas de seguridade social e saude. Os
objetivos eram duplos: primeiro, o equilibrio na balanca de pagamentos (frente ao
progressivo déficit produzido pelo aumento do valor total e dos juros da divida externa
e interna); e segundo, liberar os fundos publicos destinados aos sistemas de politicas
sociais como novas fontes de capital e como novos nichos de mercado. Tanto o
processo de ajuste estrutural, quanto o de reforma do sistema de saude, serdo
analisados e aprofundados para o caso colombiano em secdes seguintes deste
trabalho®. (GIRALDO, 2007; HARVEY, 2007; WAITZKIN, 2011)

Os limites desta fase de expanséo financeira do sistema capitalista mundial sob
a lideranca dos Estados Unidos, mostraram-se rapido. “O crash da bolsa de Nova

York em outubro de 1987 [...] [chamava] a atencdo para os riscos implicitos na

°Ver secao 3.2 e 3.3
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globalizagdo, sob o comando do ddlar e da finanga ‘desregulamentada’.” (MORRIS,
2009, p. 21).

Consideramos fundamental compreender algumas das dinamicas e
instrumentos financeiros que estiveram no centro dos ciclos de crise que se
sucederam no sistema capitalista mundial desde entdo. Isto porque, por um lado,
todas as crises financeiras do periodo afetaram a economia colombiana de forma
importante, como se analisara na frente, mas também, procurando compreender
conceitual e historicamente alguns mecanismos do processos de financeirizacdo que
consideramos relacionados com a dindmica financeira estrutural das EPS dentro do
sistema de saude colombiano entre 1993 e 2010, e que estariam imbricadas no seu

processo de crescimento e expansao, e de crise e faléncia.

Os elementos criticos que estiveram no centro das crises financeiras que desde
entao se apresentaram, tiveram sua origem NnosS Mesmos mecanismos que permitiram
a financeirizagdo: as finangas estruturadas, intimamente relacionadas com a e a
matematizacdo das transacdes; e o0 crescimento do mercado de derivativos.
(MORRIS, 2009, p. 44)

As financas estruturadas, como dito, s&o uma série de produtos financeiros
estruturados sob padrées matematizados, fundamentados na ideia de que é possivel
calcular o risco de um investimento e assegurara-lo por meio de modelos
matematizados de comportamento frente ao risco, desenhos “cientificos”. Quer dizer,

baseados na possibilidade de securitizar os investimentos.

Os principais produtos das financas estruturadas foram os securities, como
foram denominados os ativos “segurados”, que se construiam reorganizando passivos
de diferentes qualidades, e reagrupando-os segundo niveis de risco de inadimpléncia
calculados, para produzir novos ativos financeiros com niveis de rendimento e
qualificacbes de risco diferentes. Em dltima instancia o processo consistia em
transformar dividas em ativos financeiros produtores de lucro, que entraram a ser
negociados nas bolsas de valores globalmente. As Collaterized Mortage Obligations
(CMO), as Collateralized Loan Obligation (CLO) e as Collateralized Debt Obligations

(CDO), sao exemplos deste tipo de instrumentos.

Os derivativos sao outro tipo de ativos centrais das finangas estruturadas. Sao

instrumentos financeiros desenhados como direitos condicionados sobre outros
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ativos, quer dizer, sdo acordos financeiros que representam opcdes sobre estes
(compra ou venda sobre determinado preco; troca por outro ativo; etc.).

Com o desenvolvimento das telecomunicacdes, e a volatilidade do sistema
monetario sem lastre real, os ativos das financas estruturadas se converteram na base
de um sistema altamente especulativo que se concentrava em explorar pequenas
diferencias de valor em periodos de tempo cada vez mais curtos. Esse comportamento
voraz pelo lucro, de atores desconectado do processo produtivo de criagdo do valor
do que dependia o pagamento das dividas, gerava por sua vez maior instabilidade

num sistema jé fragil e progressivamente mais interconectado.

Estes instrumentos foram desenvolvidos até chegar a desenhar portfélios
sintéticos de derivativos e ou software automatizados para a negociacao de securities,
produtos altamente matematizados e computorizados que perderam cada vez mais
sua conexao dos préprios sujeitos do préprio mercado financeiro, e se concentraram
em explorar possibilidades de lucro derivadas de calculos mateméaticos complexos
baseados na ideia de que o comportamento tanto da producdo, como dos

investidores, pode ser parametrizado e previsivel. (MORRIS, 2009, pp. 90-92).

A matematica dos grandes portfélios faz uma analogia dos movimentos de
preco com modelos de difusao de calor e de deslocamento de moléculas de
gds, nos quais incontaveis microinteracdes aleatérias levam a
macroresultados altamente previsiveis. [...] Grandes portfélios de titulos
normalmente se comportam mais ou menos como a matematica sugere. Mas
as analogias perdem a validade em momentos de estresse. (MORRIS, 2009,
p.103) [...] Os novos “quantitativistas” conseguiam trinchar e remontar classes
de ativos antiquadas de forma que elas atendessem as necessidades dos
investidores. As transacdes computadorizadas de grandes volumes podiam
explorar pequenas variagcbes nos precos das acbes e nas taxas de juro.
(MORRIS, 2009, pp. 83)

Porém, no médio prazo, até os desenhos mais refinados mostraram seus
limites em momentos de estresse, onde as “opg¢des racionais” dos agentes financeiros
nao seguiram a teoria e levaram a crises ou quebras de grandes setores produtivos,
de economias nacionais, e até do sistema capitalista como um todo. Sistematicamente
as falhas dos modelos matematicos foram afrontadas com a socializac&o e exportacao
(por parte dos centros imperialistas) das perdas. Em parte, isto € explicado pelo fato
dos ativos financeiros serem passivos dos trabalhadores, empresas e Estados, mas
também, e fundamentalmente, porque o investimento sobre esses ativos se faz
atraves de alavancagem, que é a multiplicacdo do capital disponivel para operacbes

financeiras por meio de empréstimos que supera a quantidade de capital préprio em
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uma operacao, e que ja chegou a mostrar relagdes de 100 a 1 da proporcédo capital
préprio e alheio: alheio em todo o sentido da palavra, sendo que sistematicamente foi
o valor produzido socialmente o que se viu destruido pelos movimentos dos agentes
financeiros alavancados. (MORRIS, 2009)

As crises financeiras se deram repetidamente nas décadas de 1980 (crise do
mercado de ac¢les e das Saving and Loans), de 1990 (crise das empresas ponto com
e crise Asiatica) e de 2000 (Crise das CMO)?°.

Com a abertura comercial e financeira do ajuste estrutural, com a
reestruturacdo das relagbes salariais e laborais no mundo - flexibilizacao,
terceirizacao, cortes salariais, etc. -, e com a transferéncia de capitais da periferia aos
centros financeiros, o lucro das empresas transnacionais, e 0os rendimentos das suas
acOes aumentaram de maneira importante na primeira metade da década de 1980.
Enquanto para a maioria dos paises da América Latina se falava da década perdida,

em Wall Street se falava da década da ganancia e do milagre do neoliberalismo.

[...] os mercados enlouqueceram. Os ganhos com a primeira onda de
aquisicdes foram tdo espetaculares que grandes investidores, como fundos
de pensédo e dotagdes, clamavam por participar, enquanto novos fundos se
multiplicavam como baratas. Diferentemente, digamos, da siderurgia, 0s
mercados financeiros oferecem oportunidades de retornos muito grandes e
muito rapidos, atraindo operadores astucioso que normalmente usam
dinheiro emprestado dos bancos. [...] A “década da ganancia”, como esse
frenesi de negocios passou a ser chamado, durou aproximadamente de 1986
a 1989. Quando a histeria cessou, o colapso levou s6 dois meses. (MORRIS,
2009, pp. 74-76)

Era claro, a onda de lucro baseado no aumento da exploracdo dos paises
periféricos, e ainda dos trabalhadores dos centros capitalistas, mostrou seus limites.
A alavancagem mobilizada para transacfes de acdes lastreadas em empresas do
setor real, assim como o desenvolvimento de instrumentos entrecruzados cada vez
mais complexos, fiz 0 mercado de acdes altamente sensivel a qualquer alteracéo do
mundo da producdo, e por isto, altamente volati num mercado global de
caracteristicas monopolisticas. O rapido colapso demonstrou a fragilidade da
piramide.

A crise de finais da década de 1990, das empresas ponto-com, tem semelhanca

com a crises anterior contanto que houve um aumento real do lucro inicial no mercado

10 Qutras crises financeiras a destacar sdo: de México em 1993; do mercado imobiliario dos EUA em
1994; do Japao em 1995; da Russia em 1998; do Brasil em 1999; e da Argentina em 2001.
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financeiro a partir das modificagdes nas relagdes no mundo da producéo. Nesse caso,
os fatores importantes foram as inovac¢des tecnoldgicas associadas a internet e ao
vale de silicio, assim como a incorporacdo dos ex-paises socialistas ao sistema
capitalista mundial. Sobre esse crescimento de producéo de valor real, a alavancagem
e a especulagdo criou uma estrutura financeira interconectada e fragil que terminou
por colapsar, atingindo as financas e o mundo da produgéo real por todo o mundo, e
que terminou exportando-se e concentrando-se sobre Asia. “Embora o boom de
empresas ponto-com tenha sido alimentado por tecnologias novas e excitantes, a
bolha em si foi um caso padréo de sensacionalismo e exagero do mercado acionario.”
(MORRIS, 2009, p. 83)

Finalmente a crise hipotecaria de 2007 esteve fundamentalmente baseada no
crash de um tipo de ativo securitizado lastreado nas hipotecas de moradia; as
Colletarized Mortage Obligationsl. O processo se deu no contexto de uma politica
monetaria frouxa liderada pelo FED'?, com grandes empréstimos e intermediagdo de
capital por uma ampla gama de investidores das altas financas!3 a procura de maiores
taxas de retornos, que fizeram enormes investimentos alavancados em um tipo de
ativos baseado em dividas hipotecarias concedidas sobre condicbes que néo
garantiam o pagamento, como as hipotecas concedidas sem documentagdo -
hipotecas Alt-A -, ou hipotecas a devedores sem salario, sem poupanca e sem

ativos!4.

11 “CMO (Collateralized Mortage Obligation), inventada em 1983 por Larry Fink e uma equipe do
banco First Boston para a Freddie Mac. As hipotecas eram transferidas para um trust, exatamente
como em um repasse, mas depois eram divididas horizontalmente em trés segmentos, ou tranches,
com titulos diferentes em cada segmento. O truque era que os titulos da tranche superior, que
representavam, digamos, 70% do valor vendido, tinham prioridade para receber todos os fluxos de
caixa. Com o é inconcebivel que 30% de um portfélio de hipoteca normal possa ficar inadimplente, os
titulos dessa tranche obtinham uma classificacdo AAA, e pagavam rendimentos proporcionalmente
baixos. A segunda tranche em geral incluia os 20% de hipotecas seguintes e era vendida com um
rendimento um pouco maior, enquanto a terceira tranche, que cobria os Ultimos 10%, era a primeira a
absorver todas as perdas. Mas como ela também absorvia todo o rendimento poupado dos titulos
com classificacdo superior, podia pagar rendimentos muito atraentes [...]” (MORRIS, 2009, pp. 85-86)

12 Que chegou a empréstimos interbancarios “gratis”, quer dizer, os juros sobre os empréstimos eram
menores que o ajuste da taxa de inflagdo. (MORRIS, 2009)

13 Bancos Comerciais, Bancos de Investimento, Shadow Banks, Special Investment Vehicles, Hedge
Funds, Mutual Funds, etc.

140s titulos hipotecérios foram os principais, mas nao os Unicos no centro da recente crises, créditos
privados sobre veiculos, educativos, e créditos comerciais sobre hipotecas, etc., também formaram
parte do crash.
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Esta classe de ativos baseados em divida “[...] extremamente alavancados,
iliquidos, financiados no curto prazo, [...] construidos a partir de titulos que carregam
eles proprios um alto risco de inadimpléncia [...]” (MORRIS, 2009, pp. 39-40) estavam
profundamente interconectados através dos portfélios de bancos e investidores
transnacionais, garantindo que falhas em qualquer parte do sistema financeiro se

propagassem rapidamente, como foi exatamente o caso do 2007.

Porém, é necessario ressaltar que as crises trouxeram grandes beneficios para
parte dos atores financeiros envolvidos. As comissGes milionarias eram regra em
transacoes milionarias, e os recursos investidos eram alavancados através de bancos
e instituicdes receptoras de depdsitos de outras classes sociais: “No topo da piramide
da distribuicdo da riqueza e renda, os credores liquidos se apropriavam de fracdes
cada vez mais gordas da valorizacao dos ativos reais e financeiros.” (MORRIS, 2009,
pp. 22-23). Mas se bem é certo que as perdas prejudicaram fundamentalmente as
classes subalternas, e em particular nos paises periféricos, também boa parte dos
atores financeiros levaram perdidas, e em particular aqueles em posicdes fracas de
poder dentro do sistema politico e financeiro global, como os fundos de pensdes de
paises periféricos, por dar um exemplo'®.Sdo particularmente significativas as
socializacbes das perdas das crises financeiras sobre os fundos de pensdes, em
contraste com 0s resgates a bancos e instituicdes privadas com fundos publicos.
Através desse mecanismo, dentre outros, as diferentes crises financeiras geraram
privatizacdes de ativos publicos proporcionais as perdas, como bem assinalou Harvey.
(HARVEY, 2007; MORRIS, 2009)

Analisando a relacao entre os pressupostos do mercado financeiro desregulado
gue impulsou agenda neoliberal globalmente, e que se baseava na ideia de que o
interesse dos agentes privados em concorréncia sempre produzia eficiéncia, e com

isto bem-estar social, Morris (2009) ressalta

[...] a supervisdo das contrapartes funciona muito bem, desde que se esteja
disposto a aceitar um crash ocasional “das economias de muitos paises”.
Mas, dadas as enormes recompensas acumuladas para operadores que
estdo no topo da cadeia alimentar, [...] os verdadeiros crentes no mercado
talvez achem que esse € um preco bastante baixo.” (pp. 100-101) [...] Na
classe de instrumentos da qual vimos falando, ha relativamente poucos

15 Parece importante revisar a andlise de Morris (2009) sobre o papel de compradores dos ativos
financeiros com maior risco que jogam os atores financeiros periféricos, € que sdo 0s primeiros em
assumir perdas nos momentos de crises. Vale a pena revisar a dindmica dos chamados “ativos
téxicos” da crise financeira global que comegou no 2007. (MORRIS, 2009)
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‘nomes”, ou empresas subjacentes, envolvidas com grande volume de
transacdes no maximo algumas centenas. E a maior parte das transacdes é
feita por alguma quantidade relativamente menor de instituicdes,
basicamente os bancos globais, bancos de investimento e fundos de hedge
gue compram/vendem risco de crédito. De fato, eles construiram uma imensa
e instavel torre de divida em que a base é mais estreita que o topo, vendendo-
a para um lado e para outro entre eles mesmos, e o tempo todo contabilizando
lucros.” (2009, p. 188)

Para finalizar esta curta analise das crises econdmicas do ultimo periodo de
expansdo financeira capitalista, parece importante salientar que uma das
caracteristicas mais importantes da ultima grande crise financeira, foi sua amplitude e
rapida difus@o pelas economias capitalistas centrais, que produziu uma recomposi¢ao
das relacdes de poder dentro do sistema capitalista mundial que ainda ndo concluiu
[2015], colocando o papel de poténcia capitalista hegeménica em disputa.
(CALLINICOS, 2010)

Em geral, a estrutura financeira do sistema capitalista mundial entre comecos
da década de 1980 e finais da década de 2000, pode ser descrita como uma extensiva
rede global que progressivamente ampliou sua abrangéncia setorial e territorial,
aumentando seu dominio sobre o trabalho e o mundo da producéo, e construida sobre
pressupostos que demostraram repetidamente sua falibilidade € que s6 confirmaram
a continua e crescente apropriacdo do lucro por uma pequena fragdo da burguesia
financeira, levando a economia global, em especial a periferia capitalista, e em
particular aos mais explorados dos explorados pela rede de poder baseadas em
relacdes sociais de classe, género e raca, a situacdes de exploracdo maiores que no
comeco desta fase de ampliacéo financeira.

Passo agora a andalise de uma das facetas da desapropriacéo e destruicdo dos
ativos publicos, e que resulta ser o campo de estudo no qual esta alocado o objeto
pesquisado: as reformas dos sistemas de saude empreendidas durante 0s processos

de financeirizagcao e ajuste estrutural.

3.1.2 As politicas de salde no processo de financeirizacéo

Como dito, o processo de expansao financeira da ultima metade do século XX

debilitou as relacdes sociais de producédo existentes e exigiu a reorganizacao das
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regularidades institucionais de funcionamento do sistema capitalista mundial. No
primeiro momento, durante a década de 1970, o capital financeiro dirigiu-se aos
paises periféricos através de empréstimos como capital portador de juros. Os recursos
publicos dos Estados periféricos, especialmente os da América Latina,
comprometeram-se crescentemente com a reproducdo ampliada destes capitais, e a
dependéncia dos credores foi ficando mais evidente até culminar na crise da divida.
(BRETAS, 2013; SOUZA, 2013)

A responsabilidade politica da crise foi atribuida aos Estados e governos de
“gastos irresponsaveis”, sem responsabilizar bancos e demais credores que frente a
sinais claros de crise de pagamentos, pela ndo expansao produtiva dos Estados
endividados, e pelo aumento progressivo da divida, continuaram sua carreira
prestamistal®. (BAER, LICHTENSZTEJN, 1989; TOUSSAINT, 2006)

A defesa dos credores foi implacavel por parte dos governos dos paises
imperialistas e pelos organismos financeiros multilaterais. Com o reposicionado
governo dos Estados Unidos a cabeca, e sendo o capital financeiro estadunidense o
mais envolvido nos empréstimos aos Estados periféricos, surgiu o denominado
Consenso de Washington, que foi um acordo entre as autoridades econbémicas de
Washington, os organismos financeiros multilaterais (sediados na mesma cidade), e
os agentes dos mercados financeiros, para garantir os direitos de propriedade dos
credores. Do Consenso derivaram-se o0s ditos programas de ajuste estrutural.
(BRETAS, 2013). Em geral as medidas propostas estavam concentradas em
mudancas do regime fisco-financeiro, das instituicdes governamentais e das politicas
publicas (GIRALDO, 2007).

Giraldo (2007, p. 137) enumera as propostas originais do Consenso segundo
expressado em documentos do Banco Interamericano de Desenvolvimento - BID:
reducdo de déficits fiscais; bancos centrais independentes e instituicbes de
planejamento orcamentario solidas; reorientacdo do gasto social (focalizac&o);

aumento do gasto em educagdo basica; reforma tributaria aumentando a base de

16 Como sinaliza Toussaint (2006), desde comecos da década de 1970 ja se identificava a
possibilidade de uma crise da divida pela incapacidade dos paises endividados de manter os
desembolsos. Os sinais de alerta se multiplicaram durante toda a década, e até foram analisadas por
diretivos do Banco Mundial, banqueiros privados, e funcionarios do governo estadunidense. Nos anos
antes da crise, manejava-se um duplo discurso, um privado e outro publico, onde ao tempo que se
tranquilizava os paises endividados, se advertia aos bancos sobre o risco elevado dos empréstimos.
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tributagcéo; liberalizacdo financeira; taxas de cambio unificadas; liberalizacdo
comercial; fomentar investimento estrangeira direta; privatizacbes e

desregulamentacédo trabalhista; e garantia do direito de propriedade.

Grosso Modo, a politica neoliberal receitava a diminui¢cdo da intervengéo estatal
na economia e o livre funcionamento do mercado, do mercado financeiro. Era a
politica do Estado minimo para o trabalhador e Estado maximo para os capitalistas.
(BEHRING, 2013; SOUZA, 2013)

As mudancas foram apresentadas desde uma perspectiva técnica e apolitica,
tentando tirar da esfera publica o debate econbmico. As “novas instituicbes
independentes” e técnicas, como 0s bancos centrais, 0s ministérios de tesouro ou
fazenda, e os departamentos de planejamento, deviam administrar a politica fiscal e
monetéria de maneira articulada aos ritmos do mundo globalizado. Mas as pressées
politicas e econbmicas para adotar as reformas foram muito além do técnico. Por
canais formais como os organismos multilaterais (BM, FMI, BID), e informais, como
qualificacBes de risco financeiro das dividas dos Estados por parte de agentes do
mercado financeiro, os Estados foram pressionados a reformar suas instituicdes.
Sobre estéa relacdo de poder entre os Estados e os que podem ser denominados
representantes do capital financeiro, um verdadeiro comité executivo, parece Uutil
seguir a analise de Giraldo (2007, p. 114) que aponta que a “l6gica financiera expresa
un poder real y concreto sobre la sociedad. Las acreencias financieras expresan
derechos de propiedad y derechos de renta sobre el producto social’, e foi este poder

que foi utilizado para negociar com os Estados periféricos.

O aspecto ideolégico do panorama pode ser identificado como a apresentacdo
das reformas como motivadas pelo interesse geral, com racionalidade técnica, e de
carater inevitavel. A mercadorizacdo de direitos sociais se imp6s diante de uma l6gica
individualista, destruindo a nocéo do direito e justificando a desapropriacdo dos bens
publicos.

Com os ajustes, produziu-se o retorno liquido de capital em forma de
pagamento de divida por parte dos Estados aos credores e centros financeiros: isto
por meio da apropriacdo de uma parcela cada vez maior do fundo publico, da
negociagao de ativos sociais, da maior exploracdo dos trabalhadores, e da abertura

de novos mercados. Este capital liberado propiciou novos ciclos de investimento, que
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no final da década de 1980 e a década de 1990, incorporaram a esfera da protecao
social e saude dentro do seu ciclo de reproducédo ampliada financeirizada. (BEHRING,
2013; BRETAS, 2013; SOUZA, 2013)

Pode ser defendido que as reformas dos sistemas de saude propostas para
todos os estados capitalistas, se bem adotadas de maneira diferenciada dependendo
dos casos nacionais, tiveram duas forgas motrizes principais, e profundamente
interconectadas: a primeira, e fundamental, foi o processo de expanséo financeira que
temos vindo relatando; a segunda, foi a dindmica do setor saude, que durante a
segunda metade do século XX progressivamente se transnacionalizacao através da
atuacao do complexo econdmico da saude propiciada desde os Estados Unidos.

Os anos dourados do capitalismo foram o marco onde a industria farmacéutica
e de equipes médicas cresceu e se transnacionalizou relacionado com 0s avangos
tecnologicos (muito articulados com outros ramos industrias:  militar,
telecomunicacdes, petroquimica, etc.), e no marco da expansao dos sistemas de
salude dos chamados Estados de Bem-estar. O crescimento do gasto fiscal em
servicos de saude, registrado globalmente durante estes anos, teve a ver de perto
com o crescimento deste complexo econémico da saude. A expressao mais clara do
fendmeno se deu nos Estados Unidos, onde grandes conglomerados de prestagéo de
servigos configuraram-se ja desde meados do século XX.

Entre as décadas de 1970 e 1980 produziu-se um processo importante de
mudanca ao interior do setor nos EEUU que marcaria a tendéncia da agenda
internacional de reforma sanitaria; a expansao dos seguros de saude. Promovido pelo
resgate neoliberal das propostas do Managed Care, a expansao destas instituicées
conseguiu vincular ndo s6 a uma maior parcela da populacdo trabalhadora, mas
também populacdes subsidiadas pelo Estado através de Medicaid e Medicare. A
captura setorial de recursos publicos e privados, que se converteram em motores de

novas aventuras financeiras, cresceu desta forma. (HERNANDEZ, 2012)

A emergéncia dos seguros de salde como novo ator dominante do setor mudou
as relagdes internas do Complexo Econémico da Saude. O Complexo, antes inserido
na légica industrial e de prestacdo de servigos, experimentou a dominagcdo da
intermediacado financeira, gerando tensdes, resisténcias e conflitos, que concluiram

com mudancas que atingiram diferencialmente as diferentes instituicdes e atores,



45

refletindo em geral a tenséo entre capital industrial e capital financeiro existente nesta
fase de financeirizagdo. (IRIART, 2008; WAITZKIN, 2011)

Segundo Waitzkin (2011), ap6s o0 aumento da concorréncia dentro do mercado
estadunidense de seguros de saude, e do desenvolvimento da regulacdo estatal
diante as crescentes reclamaces publicas e as irregularidades, e com a subsequente
diminuicdo da taxa de lucro, apresentaram-se multiplas crises setoriais expressas em

saidas do mercado de varias seguradoras na busca de novos cenarios a nivel global’.

Conceitualmente, estas grandes empresas seguradoras de saude que se
repartiram o mercado estadunidense, poderiam ser vistas como conglomerados
financeiros com um padrao de difusdo transnacional similar a corporacdes de outros
ramos, e que foram precisamente as corporacdes que provocaram, impulsionaram, e
se beneficiaram, dos pacotes de reformas que cavalgaram pelo mundo. (GIRALDO,
2007)

O Consenso de Washington, e a necessidade dos conglomerados do complexo
econdmico da saude, dominados pelas seguradoras na logica do MCa, produziram o
impulso para as reformas sanitarias de finais de 1980 em diante. As l6gicas do MCa,
junto com orientagcbes gerais do Consenso, se expressaram nos documentos
prescritivos das reformas dos organismos financeiros multilaterais, e secundariamente
dos documentos dos organismos especializados em saude a nivel global (OMS,
OPAS).

O que poderia ser denominada uma verdadeira Agenda Internacional de
Reforma dos Sistemas de Saude, comecou a ser formulada de forma contundente
desde 1987, quando o BM publicou um primeiro documento que explicitava a
proposta. O Informe Financing Health Services in Developing Countries: An Agenda
for Reform (BANCO MUNDIAL, 1987) foi considerado o ponto de referéncia mais
importante para as reformas empreendidas. O documento estava dividido em duas
partes: na primeira, realizava um diagnostico dos problemas dos servi¢cos de saude,
assinalando o gasto insuficiente em programas custo-efetivos, a ineficiéncia dos

programas governamentais e a inequidade da universalidade dos programas publicos;

17 Waitzkin e Iriart (2002) afirmam. “In the tradition of tobacco and pesticides, U.S. corporations are
exporting to third-world countries —in the form of managed care- products that have come under heavy
criticism domestically.” (p.2)
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na segunda parte, estabelecia os direcionamentos para a reforma propondo co-
pagamentos dos usuarios pelo uso dos servigos, incentivos para o desenvolvimentos
de seguros de saude, fornecimento da prestacao privada de servicos de saude, e
descentralizacéo dos sistemas. O documento também estabelecia as estratégias para
impulsionar as reformas, sugerindo pautar reformas ao financiamento dos servigos de
salde ao negociar empréstimos e ajudas internacionais, e aumentar os empréstimos
diretos para as reformas setoriais. E de ressaltar que o documento realiza a
diferenciacdo entre bens publicos e privados, estabelecendo linhas claras de
responsabilidades do mercado e do Estado no financiamento dos servigos de saude.
(ALMEIDA, 2006; TORRES, 2008)

Em 1993 o BM publicou outro documento emblematico: o Informe de
Desenvolvimento Mundial intitulado Investing in Health (BANCO MUNDIAL, 1993). O
documento era uma prescricdo pragmatica para continuar as reformas. O informe
analisava a partir de uma perspectiva econémica os indicadores de saude disponiveis
em varios paises, para depois estabelecer prioridades de investimento sob padrbes
de custo-efetividade. Os instrumentos sugeridos para o desenho de novas politicas
sanitarias refletiam bem a orientacdo econométrica restritiva da agenda, sendo estes:
carga global da doenca, DALYs (Disability-Adjusted Life Year), e pacotes de servigos
basicos. Foi nesse documento onde se orientou mais claramente a focalizacdo dos
servicos estatais, banindo a universalizacdo, e impulsiona-se as privatizacdes e 0s
cortes do gasto fiscal. (ALMEIDA, 2006; HERNANDEZ ET AL., 2012)

O processo de formulacédo desta agenda de reformas nao foi estético, e foi-se
adaptando as diversas criticas e limites contextuais para sua implementacéo,
mantendo, porém, uma unidade tedrica e ideologica nas linhas estreitas do Consenso.
Mais recentemente foi apresentada uma proposta ambiciosa que pretendia integrar
todas as reformas no campo amplo da seguridade social. No ano de 2000, o Banco
Mundial publicou um documento intitulado Manejo Social do Risco: um novo marco
conceitual para a protecdo social e além (HOLZMANN, JORGENSEN, 2000), onde
reiterando a proposta de responsabilidade estatal minima na prote¢céo social através
do mecanismo de focalizacdo, colocava o seguro individual como o mecanismo idoneo
das politicas de protecdo, com a categoria do risco (financeiro) como elemento central.

Como bem assinalaram varios autores analisando a proposta, tratava-se mais de
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mecanismos de incorporacéo as populagdes excluidas ao jogo do mercado, que de
protecdo contra a dindmica do mesmo (GIRALDO, 2001; SOUZA, 2013).

Como visto, as prescri¢cdes de politica dos organismos financeiros multilaterais
estiveram marcadas e orientadas pelas necessidades dos agentes financeiros, e
procuraram a inclusdo da intermediacdo deste capital nas politicas de saude e
protecdo social. A focalizagcdo, o seguro individual, a privatizacdo, todas foram
estratégias impulsionadas para a consecucdo deste verdadeiro meta-objetivo. A
mensagem parecia clara, as reformas setoriais tratavam-se mais de assuntos
financeiros do que sanitarios. Agora parece claro que era por este motivo que as
instituicBes introduzidas por esta via nos sistemas de protecao social e saude, mais

do que atores setoriais, comportavam-se como atores financeiros?!®,

Como dito, se bem o impulso as reformas das politicas sociais foi a nivel
mundial, esta atingiu em especial os paises periféricos, principalmente a Ameérica
Latina. Regionalmente, o modelo de seguridade social e salde prévio estava baseado
no ideal de universalidade representado pelos sistemas de “Bem-Estar Social’
europeus. Mesmo quando este modelo s6 se constituiu nesse cenario, foi replicado
globalmente com outras formulas que procuravam a universalidade da prestacéo
estatal de servigos considerados como direitos socias. Esping-Andersen (1991) apos
detalhados analises de casos, sugere que as reformas neoliberais ndo penetraram de
forma importante na Europa pelos fortes acordos sociais que implicaram (e implicam)
a estruturacdo de esses sistemas. Nao sendo esse o0 caso geral da América Latina,
ainda que com importantes exce¢des como o Brasil, a reforma teria afetado mais
profundamente a regido, ndo so pela presenca de sistemas de protecdo social e satude
“‘mais fracos”, mas também por Estados com menos ferramentas de poder para a
negociacdo, e classes trabalhadoras e organizacfes sociais e politicas com menos
poder de negociacéo das politicas sociais, em muitas ocasides muito debilitadas pela
repressao das ditaduras ou Estados antidemocraticos, e pelas modificacbes do mundo
de trabalho introduzidas com a financeirizagéo. (BRETAS, 2013, p. 110)

As modificagbes nas relagcées de producao e reproducao sociais afetaram a

estrutura estatal e as politicas publicas. As reformas estatais dos sistemas de protecao

18 Granemann (2013) referindo-se aos fundos de penséo de capitalizagao individual argumenta “[...]
trata-se de um agente de investimento, um instrumento do mercado de capitais; em suma, de uma
instituicdo nao previdenciaria.” (2013, p. 252)
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social aumentaram os recursos disponiveis para a intermediacao financeira, tanto por
meio dos seguros privados de saude e pensfes, quanto pela maior disponibilidade
estatal de divisas para o pagamento aos credores financeiros. Esses recursos se
converteram em novas fontes de crédito iniciando novos ciclos de especulacdo: os
capitais dos fundos de pensdes viraram os principais investidores institucionais dos
titulos da divida publica, e os seguros privados de saude também constituiram-se em
importantes intermediarios. (GIRALDO, 2001; MORRIS, 2009)

O ingresso das corporacdes de seguros de saude na América Latina foi exposto
por Waitzkin (2011), que mostrou as dindmicas ciclicas de aumento rapido de
investimento depois das aberturas financeira, com grandes niveis de rentabilidade,
para depois passar por periodos de contracao e fuga de capitais. Segundo este autor,
Brasil e Argentina tiveram uma expressao importante deste fendbmeno com a entrada
de corporacdes como Cigna e Aetna. As trés formas principais de entrada nos
mercados destes paises destas corporacfes foram: a compra de companhias de
seguros de saude; associagdes com companhias nacionais na figura de “joint
ventures”; e, acordos para gerenciar instituicdes do setor publico e da seguridade
social. (IRIART ET AL, 1999, 2000; WAITZKIN, 2011)

Parece importante assinalar que na medida em que as empresas de seguros
de saude privados viraram hegemonicas nos sistema de saude, e sendo dependentes
da légica financeira, todo o sistema ficou mais instavel e fraco quanto as variacoes
financeiras gerais, como tentarei demonstrar para o caso do sistema colombiano.
Hipoteticamente algumas das mudancas e re-acomodac¢des dos sistemas poderiam
ter muita relagdo com os momentos de expanséo e crise financeira: por exemplo, uma
hipotese a explorar € a relacdo entre a absor¢cédo de instrumentos financeiros podres
(tranches inferiores dos ativos securitizados) por parte dos fundos de saude da

América Latina, e o0s momentos de crise setorial.

Para finalizar esta secdo citarei Granemann (2013), que informa que, 0s
trabalhadores que entraram no circuito de extracdo de lucro dos agentes financeiros
de intermediacdo nas politicas sociais, ndo so se viram expropriados de uma parte de
seus salarios diretos e indiretos para o pagamento destes agentes, mas também, com
0S Mesmos recursos, patrocinaram novos ciclos de investimentos financeiros que
terminaram por lhes afetar ainda mais, via flexibilizacao laboral, diminui¢cdo salarial,

aumento do desemprego, etc.
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Durante as ultimas duas décadas tém-se expandido o niumero de estudos sobre
as reformas da protecao social e saude no contexto dos ajustes estruturais na América
Latina. Nesse panorama, o caso colombiano € ressaltado por sua adesao a agenda
de reformas, e pelas “inovagdes” que mostrou na conformagao do seu sistema de
saude. Passo a uma aproximacdo do ajuste estrutural na Coldmbia, para analisar
depois sua reforma sanitaria no contexto da financeirizagdo, que tém se convertido

num verdadeiro laboratorio das propostas neoliberais para as reformas sanitarias.

3.2 Processo de financeirizagcado e ajuste estrutural na Coldmbia

As primeiras tentativas de implantar medidas de ajuste estrutural na Colémbia
podem ser localizadas no comeco da década de 1980, quando o pais atravessava
uma desaceleracdo do crescimento no marco da crise da divida e da queda da
producdo industrial. Desde esse periodo pode-se observar o processo de
desindustrializacdo da economia colombiana e expansdo do dominio do capital
financeiro, sendo a primeira metade da década de 1990 o momento fundamental
dessas mudancas. Com o aparente esgotamento politico e econémico do modelo de
Industrializacdo por Substituicdo de Importacdes entre as décadas de 1970 e 1980, e
com a mudanga da composi¢cao de uma parte das classes dominantes nacionais, que
desde a década de 1960 desenvolveram relagdes cada vez maiores com capitais
multinacionais e financeiros, o ajuste estrutural avangcou no pais em concordancia com

as pressoes geradas pela expansao financeira mundial.

Analisaremos de forma rapida a estrutura econdmica colombiana prévia ao
ajuste estrutural, com o interesse de compreender melhor o cenario mudado pela
expansao financeira, procurando mostrar as relagcdes de producao e reproducéo social

gue se viram modificadas.
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3.2.1 Industrializacdo por Substituicdo de Importacées na Coldmbia - ISl

Parece consenso entre os economistas colombianos descrever o processo de
industrializacdo como ligado ao processo produtivo do café, principal produto da
economia colombiana durante a maioria do século XX. A expansao da producéo e
exportacdo cafeeira adquiriu preponderéancia desde a primeira década do século
passado, é sO perdeu sua centralidade na década de 1970, pelas modificacdes dos
termos comerciais a nivel internacional e pela reprimarizacdo mineiro-energético e o

processo de terceirizagdo da economia colombiana. (TIRADO, 2008)

O inicio do século passado esteve marcado para a sociedade colombiana pelo
fim do que era a maior guerra ja experimentada pelo pais até esse momento, a Guerra
de los mil dias (1899-1902), que deixou a estrutura social e econdmica da nacao
praticamente destruida. Durante as seguintes trés décadas, o preco relativamente
estavel e 0 aumento das exportacdes de café geraram uma expanséo produtiva que
esteve associada a producdo de pequenas e medianas propriedades. Esta primeira
onda de expansao cafeeira esteve acompanhada por um primeiro (e limitado) impulso
estatal para a instauracdo de industria nacional de bens de consumo.
(KALMANOVITZ, 2010; MISAS, 2002; TIRADO, 2008)

O periodo da segunda guerra mundial produziu uma segunda expansdo
industrial com a producao nacional dos bens que deixaram de ser comercializados
pelas poténcias envolvidas, e baseado na poupanca cafeeira e nas bases de mercado
interno e de estruturas de comercializacao que essa atividade tinha gerado. (MISAS,
2002; TIRADO, 2008)

O periodo do segundo pés-guerra esteve marcado pelo impulso da estratégia
de ISI por parte de um bloco de poder dominado pela oligarquia cafeeira associada
com o pequeno setor da burguesia industrial e comercial existente. No meio de
condicbes comerciais favoraveis para as exportacdes colombianas (café, petréleo,
tabago, quina), marcadas por precos altos e estaveis mantidos por acordos
internacionais, o Estado colombiano desenvolveu uma estratégia de modernizacao
produtiva incompleta, através da instauracéo paralela de medidas protecionistas e de
impulso industrial, e de manutencdo da centralidade da producdo cafeeira na
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economia nacional, atendendo os interesses da fracdo de classe hegemonica, 0s
cafeeiros. (KALMANOVITZ, 2010; MISAS, 2002)

As estratégias protecionista e de fomento em relacdo a industria nacional
(elevacao de niveis tarifarios, limitacao direta de importacfes através de permissoes,
cotas e proibicdes), ndo geraram o efeito modernizador esperado dada a falta de
prioridade dos interesses industriais nas atuacfes estatais, expressada em
fenbmenos como o acordo institucional de uso exclusivo dos recursos arrecadados

sobre o café para investimentos internos nesse setor. Seguindo Misas (2002)

A lo largo del periodo conocido como el proceso de industrializacion
substitutiva de importaciones, siguiendo una tradicién que se remonta a los
inicios del siglo XX, el blogque de clases en el poder se unific6 en torno a la
burguesia cafetera, en su doble condicibn de fraccibn hegemadnica y
detentora de la centralidad. Las clases subordinadas fueron dejadas de lado,
muy poco tenidas en cuenta [...] Las enormes dificultades encontradas para
desarrollar el sindicalismo y la ausencia, en la préctica, de movimientos
agrarios; en otras palabras la ausencia de un movimiento social fuerte, fue el

resultado de la consolidacion de una elite [...] que concentraba
simultaneamente el poder econémico, la conduccién politica, la direccion de
los aparatos de Estado y la representacion cultural [...]. (2002, p. 57)

Mas nao soO as classes subordinadas ndo foram tidas em conta no processo
politico colombiano, mas foram, desde finais da década de 1940, sistematicamente
excluidas e reprimidas no contexto de um sistema politico bipartidario fechado'®. Este
sistema terminou propiciando um enfrentamento violento entre atores na busca de
representacdo politica e o Estado, cujas manifestacdes mais evidentes vao desde o
periodo da ‘“violéncia partidista” (1949-1958), até o levantamento insurgente das

guerrilhas na década de 1960, algumas das quais continuam vigentes?,

As condi¢des para uma industrializacdo, como a privatizacdo da propriedade
da terra para liberar forca de trabalho, a expansdo das rela¢cbes salariais, a
constituicdo de um mercado interno amplo, ndo se deram. Considerando o
investimento de recursos publicos e a lideranca dos Estados que foi necessaria nos

paises periféricos com estratégias mais ou menos exitosas de industrializacéo (Brasil,

190 partido Liberal e o Conservador apropriaram-se patrimonialmente do Estado colombiano pelo
menos desde comecos do século XX até a abertura politica da Constituicdo de 1991, passando
inclusive por um periodo de alternancia de poderes e divisdo igualitaria de cargos publicos
denominado o Frente Nacional (1958-1974).

20Colémbia tem um longo registro de grupos insurgentes que atuaram no seu territério durante o
século XX. Na atualidade s0 trés grupos continuam a confrontacao: Forcas Armadas Revolucionarias
de Coldmbia — Exército do Povo (FARC-EP); Exército de Libertagdo Nacional (ELN); e Exército
Popular de Libertacdo (EPL).
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México, Argentina etc.), pode-se afirmar que o Estado colombiano teve iniciativas
‘mornas” na via da ISI. Ao ter combinando uma estrutura social e produtiva
agroexportadora centrada nos interesses do setor cafeeiro, com a instauracdo e
protecdo de uma industria limitada ao pequeno mercado interno de bens de consumo
(téxtis, bebidas e alimentos) e bens intermediarios (metais de base, minerais nao
metélicos, sustancias quimicas inorganicas, petréleo e seus derivados), sem producao
de bens de capital, e praticamente sem articulacdo comercial regional ou global?!, a
burguesia colombiana dilapidou a possibilidade duma industrializacdo plena.
(KALMANOVITZ, 2010; MISAS, 2002; TIRADO, 2008)

Somente pequenos setores da populacédo viram-se incluidos na expansao das
relacbes salariais e das instituicbes de protecdo social que surgiram com a
industrializacdo, sendo a maioria dos trabalhadores submetidos a condi¢cdes de
informalidade nas cidades?? e a continuidade das condicdes de vassalagem nos

campos.

Com a deterioracao das condi¢cfes de intercambio comercial a partir da década
de 1970, o Estado adotou uma estratégia dupla de diversificacdo das exportacdes e
de aprofundamento da industrializacdo. A construcdo de obras de infraestrutura, o
crédito subsidiado para a industria nacional, e a continuidade da protecdo comercial,
foram as medidas adotadas, mas que se mostraram insuficientes tanto para manter o

nivel de exportacdes, quanto para reimpulsionar a industrializacdo. (MISAS, 2002)

JA4 na década de 1980 o pais comecou uma mudanca da sua estrutura
produtiva, com a entrada de capitais em areas como extracdo minero-energética,
banca, e servigos, e com a consolidacdo de grupos econémicos nacionais. O processo
de desindustrializacdo se viu acompanhado da reprimarizacdo e terceirizacdo da
economia, que determinaram a modificacdo das relacbes sociais de producédo e

reproducédo na Coldmbia nas ultimas trés décadas?3. A composicédo da estrutura de

210 momento de maior exportacdo de manufaturas foi entre 1968 e 1980, atingindo o modesto
patamar de 20% do PIB colombiano. (MISAS, 2002, p. 78)

22Segundo Misas (2002, p. 84), a média histérica da informalidade trabalhista da populagéo
economicamente ativa do pais alcancga o 50%.

23Misas (2002) assinala: “En casi todos los paises de América Latina, en los que se han dado
procesos de apertura radicales, los resultados han sido mas o menos similares. De un lado, altos
ritmos de crecimiento de los sectores productores de bienes no transables (construccion, finanzas,
comercio, servicios...), auge bursatil y nuevas formas de intermediacion financiera, mientras de otro,
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classes no pais mudou, deslocando a burguesia cafeeira da hegemonia, substituida
por um bloco com dominéncia da burguesia financeira proprietaria dos complexos
econdmicos nacionais e com articulagdes internacionais, e permitindo um novo arranjo
institucional de toda a estrutura do Estado que priorizou a acumulacgéao financeirizada
de capital e realizou o ajuste estrutural, enquanto a maioria excluida ampliou-se e as

condi¢Oes de vida e trabalho deterioraram-se. (MISAS, 2002)

3.2.2 Ajuste estrutural e financeirizacao

No comeco da década de 1990, sob o Governo de César Gaviria (1990-1994),
e com 0s governos subsequentes, deram-se as contundentes reformas de ajuste
estrutural: abertura comercial, abertura da conta de capitais, autonomizacao do banco
central, privatizacGes e desregulamentacéo laboral, descentralizacéo, dentre outras?-.
(KALMANOVITZ, 2010; MISAS, 2002)

A década comecou marcada pela realizacdo da Assembleia Nacional
Constituinte que elaborou a Constituicéo Politica de 1991. O processo, que ainda hoje
€ apresentado pela institucionalidade e o mainstream académico como amplamente
democrético, contou com a participacdo de 2/3 de representantes dos partidos
tradicionais (Liberal e Conservador), e s6 um terco de outras for¢as politicas, com
particular importancia da representacdo da recém desmobilizada guerrilha do
Movimento 19 de abril (M-19)2°.

O resultado do processo constituinte foi contraditorio: por um lado,
estabeleceram-se todas as condicdes legais para o ajuste estrutural e a acumulacao

pérdida de participaciones del producto industrial dentro del PIB y aumento de los bienes primarios
dentro del total de exportaciones.” (2002 p. 229)

24 Algumas tentativas incipientes tinham-se apresentado desde comegos da década de 1980. Cabe
destacar a imposicao do Impostos sobre o Valor Agregado (IVA) e o recorte de 15% dos salarios dos
empregados publicos sob o governo de Belisario Betancourt (1982-1986). Porém, Segundo Misas
(2002), ditas tentativas foram infrutiferas dada a correlagao de for¢cas do bloco hegeménico no
governo, que sé aderiu decididamente ao programa do ajuste estrutural desde comecos da década
de 1990 com o governo Gaviria.

25 As duas principais guerrilhas, as FARC e o0 ELN, nao participaram do processo da constituinte. O
motivo fundamental foi 0 exterminio dos movimentos politicos que pretendiam servir de plataforma
para a reinsergcdo dos movimentos insurgentes na vida civil durante os processos de dialogos de paz
de meados da década de 1980; como foi o caso do genocidio do partido Unién Patriética.
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financeirizada, como a autonomizagdo do Banco Central e sua orientacdo anti-
inflacionaria, a orientacdo de privatizacdo dos servi¢os publicos e para a reforma do
sistema de protecéo social e saude, abrindo campo a intermediacéo privada, etc.; e
por outro, consignaram-se uma gama ampla de direitos politicos, sociais e culturais.
Por estas caracteristicas, a Constituicdo de 1991 tem sido considerada como bifronte,
entre a garantia de direitos e a abertura de mercado. Contudo, o elemento que primou
foi 0 de ajuste neoliberal (FERNANDEZ, 2003; HERNANDEZ ET AL, 2012).

A Constituicdo foi seguida de uma série de leis e regulamentacdes que
ratificaram o ajuste, incluindo a Lei no. 100 de 1993 que reformou, por encargo
constitucional, o sistema de salude e seguridade social, como se vera adiante.

Seguindo com as recomendacdes do Consenso de Washington, Colombia
autonomizou o Banco de la Republica, impedindo a expansao monetaria via
financiamento da divida publica através da emissdo de moeda, fazendo mais
dependente o Estado dos credores privados. A taxa de cambio e a de juros
comecaram a serem definidas por “critérios técnicos” fora do controle ou orientagao
politica dos governos, mas alinhados com as politicas do FED, e, em geral,
favorecendo o capital financeiro através da estabilidade de precos (dos ativos), com
uma politica agressivamente anti-inflacionaria y de estabilidade da taxa de cambio.
(KALMANOVITZ, 2010; MISAS, 2002)

O Estado colombiano se endividou de forma crescente e sob condi¢cdes cada
vez mais onerosas e dificeis de cumprir?®, privatizou a maioria dos seus ativos,
incluindo ndo s6 os de carater produtivo mas também os de prestacdo de servicos
publicos e os relacionados com a protecéo social e satide?’. O setor privado também
aumentou fortemente seu nivel de endividamento durante as duas décadas

posteriores ao ajuste estrutural.

Durante toda a década de 1990 cresceu a importancia do capital financeiro na

economia colombiana, fendmeno visto tanto no aumento do investimento estrangeiro

260 crescimento porcentual do crédito superou sistematicamente o crescimento porcentual do PIB
durante toda a década de 1990. (MISAS, 2012)

27 Entre os ativos privatizados estéo: banca, geragdo de energia, telecomunicagdes, televiséo,
telefonia, construcdo de estradas, transporte férreo, portos e aeroportos, servi¢os publicos, servicos
de saude é seguridade social. Misas (2002) chama a atencéo sobre a condicdo de monopolios
naturais de boa parte destes ativos, e dos grandes capitais necessarios para obté-los, deixando s6
aos grupos econdmicos a capacidade/opc¢do de compra destes.
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direito (IED)?8, como no importante aumento dos agregados monetarios na economia
colombiana, que quase se triplicaram nas ultimas trés décadas do século. Foi o setor
bancario comercial onde mais se concentrou esse aumento de capital que chegou a
representar o 42% do PIB antes da crise de 1998. (FERNANDEZ, 2003; MISAS, 2002)

A dindmica das duas décadas que seguiram a abertura dos 90, tanto dos
empréstimos, quanto da IED, dos agregados monetarios e da carteira da Banca
Comercial, foram profundamente afetadas pelas crises financeiras mundiais da
década de 1990 e do 2000, como detalharei adiante. (FERNANDEZ, 2003; MISAS,
2002)

Com a abertura comercial, as restricdes para-tarifarias foram eliminadas e as
tarifas para importacdes foram radicalmente cortadas, passando do patamar historico
de 40% para o nivel de 12%, o que produziu um aumento inusitado das importacoes,
que foi da ordem de 50% em 1992 e de 32% em 1993, e que repercutiu sobre a
producdo nacional e diminui o nivel de exportacbes do pais, piorando sua conta
corrente, e sua capacidade de pagamento da divida. (FERNANDEZ, 2003; MISAS,
2002)

A flexibilizacdo e a terceirizacdo do trabalho se instauraram ja na década de
1990, e durante a década de 2000 foram aprofundadas com a permissdo da
intervencdo de empresas para a contratacdo dos trabalhadores, permitindo que
pagassem menos do que o salario minimo e negar os direitos de protecdo social®®.
Porém o mundo do trabalho viu-se afetado fundamentalmente pelas taxas de
desemprego que aumentaram durante a década de 1990, passando do patamar de
8% a comeco da década, a 20% durante a crise de 1998, e mantendo-se entre 10% e
15% durante a década de 2000. A informalidade da PEA chegou a ser de 50% durante
todo o periodo. (GIRALDO 2007; MISAS, 2002)

A descentralizacdo administrativa foi consagrada legalmente, e se deu uma
redistribuicdo de responsabilidades e recursos entre os diferentes niveis da

administracéo politica. Em geral, foram mais as responsabilidades transferidas que o

28A maioria deste investimento esteve concentrada da extracdo minero-energética e na aquisicédo de
ativos publicos de servicos sociais. (KALMANOVITZ, 2010; MISAS, 2002)

29 11...] en Colombia la proporcién de contratos temporales sobre el total de asalariado pas6é de 6.6%
en 1980 a 20.0% en 1997.” (GIRALDO, 2007, p. 133)
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montante de recursos disponiveis para responder a elas, em especial, considerando
a longa tradicdo de isolamento e fragilidade de muitas das unidades administrativas
subnacionais. O livre jogo do capital foi mais simples sem uma estrutura de controle
estatal capaz de regular os novos espacos de mercado que estavam sendo abertos,
assim como a apropriacdo dos recursos transferidos por parte de atores como 0
paramilitarismo. (HERNANDEZ ET AL, 2012)

Misas (2002) sintetiza o ajuste estrutural na Colémbia citando as medidas

adotadas, assim:

i) Eliminacion de todo tipo de restricciones administrativas a la importacion de
bienes y drasticas reducciones arancelarias; ii) liberacién financiera y
apertura de la cuenta de capitales; iii) banco central independiente y con Unico
objetivo: la busqueda de la estabilidad de los precios; iv) huevos derechos
sociales, garantizados constitucionalmente, y profundizaciéon de la
descentralizacion; y v) privatizaciones y desreglamentacion. (MISAS, 2002,
p. 160)

A pesar de toda a retérica de recorte do gasto, da diminuicdo do tamanho do
Estado, e do eficientismo, etc., o gasto publico colombiano aumentou de maneira
substancial, mais do que duplicando-se durante as duas décadas seguintes ao ajuste,
sendo o gasto social parte importante deste crescimento. “Para la historia del siglo XX,
el tamafio del Estado colombiano (medido por el gasto publico como proporcién del
PIB) se sostuvo por debajo del 10% hasta la tltima década del siglo, cuando se duplicé
[..." (KALMANOVITZ, 2010, p. 140) Abordarei este processo na secdo 4 desta

dissertacéo, intentando discutir mais 0 como se gastou e ndo tanto o quanto do gastou.

A estrutura tributéria foi modificada priorizando a tributacdo indireta sobre o
consumo, que passou a representar o 60% do total de tributos na década do 2000%°,
enquanto sobre os tributos diretos sobre lucros, renda ou propriedade, fizeram-se
progressivamente isencdes e renuncias tributarias (KALMANOVITZ, 2010, pp. 149-
150). E fundamental compreender que ainda que os recursos tributarios tenham
aumentado constantemente desde a década de 1980, até mais do que dobrar seu
nivel no final da década de 2000, isto foi em base a uma estrutura tributaria
profundamente iniqua. Ainda assim, o aumento do gasto publico registrado para o
periodo, cresceu em propor¢cao maior do que o crescimento da tributacdo, baseado

nos recursos de divida, fundamentalmente externa na década de 1990, e em maior

300 Imposto de Valor Agregado (IVA) foi, e continua sendo, o principal tributo indireto sobre o
consumo.
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proporc¢ao interna na década de 2000, que passou a sustentar mais do 50% da divida
publica. (KALMANOVITZ, 2010, p. 153)

A sintese econdmica do periodo pode ser descrita assim: “[...] una politica
monetaria restrictiva, bajas tasas de crecimiento, déficits crecientes en cuenta
corriente, déficit fiscal creciente, crecimiento de la tasa de desempleo [...]" (MISAS,
2002, p. 160).

Politicamente o periodo das duas décadas posteriores ao ajuste esteve
marcado pela incursdo do narcotrafico e do paramilitarismo nas instancias
governamentais, que minimizou o efeito da ja modesta abertura do sistema politico
eleitoral depois de 1991. As contradi¢cdes sociais aumentaram pelas consequéncias
econdmicas nefastas do ajuste estrutural (aumento do desemprego, da informalidade,
da pobreza, e aumento dos conflitos decorrentes do processo de reprimarizacao da

economia), e pela exacerbacio e deterioracéo da guerra civil. (FERNANDEZ, 2003)

Passamos agora a analise dos ciclos de crise financeira na Coldmbia da ultima
década do século XX e a primeira década do século XXI, para analisar mais adiante

as relacdes entre estes processos e a dinamica financeira estrutural das EPS.

3.2.3 Ciclos de Crises financeiras pos-ajuste na Coldmbia

Duas crises econémicas bem compassadas com as crises financeiras mundiais
podem ser identificadas na Coldémbia depois do processo de ajuste estrutural. A
primeira com comeco préximo do ano de 1998 e recuperagdo no comeco da década
do 2000, e a segunda com comeco ao redor do ano 2007 e com recuperagdo no ano
de 2011 (Ver Figura 1). A descricao de Giraldo (2007) da crise financeira no contexto
latino-americano, parece idbénea para descrever estas duas crises colombianas
marcadas por: aumento inicial da entrada de capitais secundario ao ajuste; aceleracao
momentaneo do crescimento econdmico; seguida de desaceleracéo e fuga de capitais
(pp. 105-106).
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Figura 1- Crescimento % do PIB na Col6mbia por ano

% Crescimetno do PIB
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Nota: Elaboracgéo propria.
Fonte: Banco Mundial, <http://databank.bancomundial.org/> Acesso em: 05/01/2014.

Segundo Martinez (2008, p.5) os ciclos econdmicos colombianos depois da
abertura estiveram produzidos principalmente por fatores econémicos externos, em
particular os niveis de IED (Ver Figura 2), e por politicas econémicas insuficientes no
contexto de uma estrutura econdmica fragilizada a choques internacionais®. Giraldo
(2007) assinala a mesma dependéncia externa dos fatores de crise respeito dos
empréstimos, em particular nas mudancas nas condicdes de crédito (Ver Figura 2 e
3), assinalando também a incapacidade de controle dos choques por parte das
autoridades monetarias reformadas. Num e outro caso, sucessivos aumentos e
diminuicdes da IED e dos empréstimos, seriam os fatores fundamentais das crises

financeiras nesta fase de financeirizacdo. Analisemos estas crises.

31 Sobre isto Fernandez (2003) resalta que“]...] el Banco de la Republica no estd en capacidad de contrarrestar
un ciclo que se muestra mas sensible a mayores choques estructurales de oferta y demanda, sin dejar de
cumplir su mandato constitucional de guardar el poder adquisitivo de la moneda.” (p. 101)
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Figura 2- Investimento estrangeira direta na Colémbia como % do PIB por ano
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Nota: Elaboragéo propria.
Fonte: Banco Mundial, <http://databank.bancomundial.org/> Acesso em: 05/01/2014.

Figura 3- Nivel de juros novos créditos divida externa da Coldémbia por ano
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Nota: Elaboracao prépria.
Fonte: Banco Mundial, <http://databank.bancomundial.org/> Acesso em: 05/01/2014.

Durante a década de 1990 e até 1998, produziu-se um aumento do
endividamento publico e privado a través de empréstimos internacionais e nacionais
com condicdes frouxas (especialmente do crédito internacional), criando-se uma

estrutura crediticia precaria, dado a falta de aumento proporcional do PIB. Depois de
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1994 as taxas de juros incrementaram-se radicalmente a nivel nacional, assim com
as taxas internacionais depois de 1998 pelas crises financeira asiatica e da crise das
empresas ponto-com. A desaceleracdo econémica veio, chegando a um crescimento
real negativo de -4% no ano de 1999 (MISAS, 2002, p. 153), que Kalmanovitz (2010,
p. 134) qualifica como a pior crise econdmica colombiana do século XX, ainda maior

que a produzida pela crise de 1929.

O desemprego e subemprego, a pobreza e indigéncia, assim como o
coeficiente de Gini pioraram, refletindo a deterioragcdo das condi¢cdes de vida da
maioria da populagdo colombiana em tempos de financeirizagdo®?. Nestas condicdes
0 governo negociou um novo acordo com o FMI em 1999, aceitando recursos de uso
restringido para pagamento da divida com condicionalidades em matéria de déficit
fiscal, gasto publico e demanda agregada, dentre outras. (HERNANDEZ ET AL., 2012)

Com a crises produziram-se privatizacdes em grande escala no setor publico,
transferindo ativos produtivos do setor privado ao capital financeiro. Foi de particular
importancia a massiva privatizacdo da banca nacional, que exacerbou a tendéncia de
centralizacdo e concentracdo de capital nos grupos econbmicos nacionais e
internacionais®® (KALMANOVITZ, 2010; MISAS, 2002). A destruicdo de ativos
financeiros desvalorizados também foi de grandes propor¢cbes na economia
colombiana: por exemplo, a carteira da banca comercial passou de representar 0 42%
do PIB da economia colombiana em 1998 a representar somente o 25% do PIB no
ano de 2002. (KALMANOVITZ, 2010)

No final da década, apresentou-se um processo de especulacdo contra 0 peso
marcado pela fuga de capitais do pais e pelo desvio dos fundos que pretendia reativar
a economia investidos pelo governo3®4. A incapacidade de regulacdo do governo foi

clara, dadas as frouxas legislacdes e o0 processo abrupto de liberalizacdo das contas

32 Foj expressiva a crise hipotecaria que deixou muitas familias colombianas sem vivenda depois do reajuste das
condigGes de crédito durante a crise.

33 Isto ndo impediu que os recursos publicos financiassem agentes privados para sair da crise a través de
resgates (E.G. como aos bancos privados) transferindo suas dividas a sociedade colombiana.

34.41..] los agentes redujeron depdsitos a término, cuentas de ahorro, cuentas corrientes y efectivo en pesos
para convertir esos activos en ddlares. También liquidaron titulos del Gobierno y acciones.” (KALMANOVITZ,
2010, p. 174)
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de capitais que tinham deixado poucas ferramentas para controlar este tipo de
ataques. (Kalmanovitz, 2010; Misas, 2002, p. 157)

A resposta governamental foi 0 aumento do gasto publico através do maior
endividamento interno com emisséo de titulos de divida publica (TES), que cresceram
numa proporcao de 54.1% entre junho de 1999 e junho de 2000. A divida publica como
porcentagem do PIB passou assim do nivel de 15% mantido durante a década de
1990, a 27% em 1999 (MISAS, 2002, p. 175). Como dito, esta crise foi 0 detonante
para o aumento do endividamento publico interno, que passou a representar mais do
60% da divida publica total para o ano 2006 (Kalmanovitz, 2010, p. 173). Parece
importante ressaltar a analise de GIRALDO (2007), que relaciona a expansdo do
mercado dos titulos de divida publica com aumento das garantias e condicdes de
liquidez e negociabilidade para os credores, ao tempo que torna mais dependente ao

Estado e a sociedade dos atores financeiros.

A saida da crise de 1998-1999 se deu no comeco da década de 2000. O auge
das exportacbes com precos internacionais elevados, produziu um aumento
sustentado do PIB colombiano baseado na producdo de minero-energéticos que
estendeu-se até o ano 2007. Durante a metade da década observou-se um novo
crescimento da IED, particularmente concentrada na atividade agroextrativista.
(KALMANOVITZ, 2010, p. 325; HERNANDEZ ET AL., 2012)

A crise financeira internacional iniciada em 2007 afetou a dindmica econémica
colombiana produzindo uma nova crise, principalmente pela desaceleracao da IED e
a queda do preco das matérias exportaveis. A resposta do governo foi o recorte do
gasto publico (KALMANOVITZ, 2010, p. 338), sem chegar a afetar de forma alguma a
diminuicao da receita nacional pela queda do preco das exportacdes agro-mineiras do
pais, que representavam o 42% das exportacdes; o modelo agroextrativista
(reprimarizacéo) mostrava assim seus limites, impedindo a saida da crise econémica

por sua dependéncia das condicdes comercias internacionais®®.

35 parece importante ressaltar que a dindmica da produc3o agroextrativa nos paises periféricos esta baseada
em altos niveis de investimentos de capital de IED, com poucas relagées com o resto da economia, e
relativamente volatil frente a condigées comerciais como as que apresentaram-se depois do 2007 no pais.
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No contexto da crise apresentaram-se novas restricdes de crédito e fuga de
capitais, com transferéncia de ativos publicos para o setor privado, porém em escala

menor que durante a crise anterior.

Desta forma, o ingresso massivo de capitais estrangeiros, 0 crescimento
econdbmico momentaneo seguido de desaceleracdo e a fuga de capitais, a
privatizacdes de ativos publicos, a transferéncia de ativos produtivos ao setor
financeiro, e a destruicdo de ativos financeiros, foram os principais fenbmenos
observados durante os dois ciclos de crise econémica no pais. Passamos agora a
analise do processo de reforma sanitaria e da dindmica das Empresas Seguradoras
de Saude, tentando analisar a relacéo dos ciclos de crise financeiras com a dindmica
financeira das EPS, dado o aparente compasso entre uma primeira fase de
surgimento, crescimento e tendéncia ao oligopodlio destas com 0 momento de entrada
massiva de capitais do primeiro ciclo, e a quebradeira e intervenc¢éo publica de varias
EPS do pais durante o momento de decrescimento econémico e fuga de capitais do

segundo ciclo.
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3.3 Reforma do sistema de saude na Coldmbia e as Empresas Promotoras de
Salud

A reforma do sistema de saude colombiano foi efetuada através da Lei n. 100,
de 1993, que estabeleceu o Sistema General de Seguridad Social en Salud (SGSSS)
e criou a figura das Empresas Promotoras de Salud. No contexto do ajuste estrutural,
a reforma abriu o sistema de salude a intermediacao financeira privada, colocando em
competéncia agentes publicos e privados, tanto na gestédo, quanto na prestacdo dos
servicos de saude. No curto prazo isto deveio na privatizacao das maiores instituicdes
de saude e seguridade social do pais (e.g. Instituto de Seguros Sociais), na faléncia e
fechamento de muitas instituicbes de saude publicas, e na flexibilizacdo das relacbes

de contratacao e trabalho no sistema de saude.

Este processo alterou as relagbes entre os atores ao interior do sistema, e
terminou por colocar as EPS na posicdo dominante do mesmo. As mudancas
atenderam tanto a intensas pressées internacionais no sentido do ajuste estrutural e
da ampliacdo da esfera de reproducdo do capital, quanto a continuada crise do
sistema de saude prévio (Sistema Nacional de Saude - SNS), assim como a interesses
de atores politicos nacionais especificos, dentro e fora do aparato estatal, que

desenharam e implementaram a reforma.

Seguindo Almeida (2005), comprendo a reforma como:

[...] procesos de cambio estructural en el area de atencion a la salud, esto es,
momentos historicos en los que se alteran tanto las concepciones (y
creencias) sobre salud y enfermedad, como las perspectivas bajo las cuales
se organizan los servicios destinados a atender a la poblacién, asi como los
roles del Estado (y sus instituciones) y de las organizaciones privadas (tanto
de la sociedad civil como del sector empresarial) que actian en el sector salud
[...]- (2005, pp. 13-14)

Neste sentido, a reforma colombiana foi um processo que comprometeu varias
dimensbes do campo da saude: desde a modificagdo das representacdes sociais
sobre os direitos sociais e 0s servicos de saude, passando pelos reajustes da
tributacdo e do gasto publico, até a restruturacdo e organizacdo do sistema de
servicos de saude. Analisarei este processo ressaltando as modifica¢des institucionais

gue deram forma as EPS.
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3.3.1 O Sistema Nacional de Saude e a situacdo pré-reforma

O SNS funcionou entre 1974 e 1993 com uma estrutura fragmentada de
prestacao de servigos, administracéo, e fontes de financiamento, sob a coordenacéao
do Ministerio de Salud. Foi construido no marco do projeto de modernizacdo do
Estado, e esteve influenciado pelas orientacdes de estruturar sistemas nacionais de

saude por parte de organismos multilaterais do campo, como a OMS e a OPAS.

Seguindo a divisdo estrutural do setor de servigos de saude do pais, existente
pelo menos desde a metade da década de 1940 desde a criagdo da instituicdo publica
Instituto Colombiano de Seguros Sociais (Instituto de Seguros Sociais —ISS- a partir
de 1977), o SNS manteve o funcionamento paralelo dos subsistemas de seguridade

social, assisténcia publica, e servi¢os privados.

No momento da sua criagdo o SNS pareceu melhorar o funcionamento do
sistema sanitario, porém no curto prazo, os problemas historicos de falta de equidade,
cobertura, financiamento, qualidade, coordenacao e planificacéo, ficaram expostos,
como resultado de uma longa crise da forma de modernizacdo excludente do sistema
politico e econémico colombiano. (HERNANDEZ ET AL, 2002; HERNANDEZ ET AL,
2012)

E importante salientar que durante o funcionamento do SNS, o ISS e a
assisténcia publica constituiam os subsetores dominantes na prestacdo de servigos,
e que sO marginalmente o setor privado participava na prestacéo ou na gestéo destes.
Para esse momento, a assisténcia publica contava com um 69% dos leitos
hospitalares, a seguridade social com um 29%, e o setor privado s6 com um 2%.
(HERNANDEZ ET AL, 2012)

Esta relagdo s6 comecou a mudar lentamente para finais da década de 1980,
com os primeiros reajustes do sistema de protecao social, mas a mudanca radical se
deu depois da Lei no. 100/1993, na segunda metade da década de 1990. Para 1996
as seguradoras privadas de saude cobriam o 38% da populacao afiliada ao sistema,
enguanto as publicas continuavam sendo maioritarias com o 62%. Ja para a primeira
metade da década de 2000, no ano de 2003 o setor de seguradoras e de prestacao

privada de servigos era claramente dominante no novo sistema de saude, sendo que
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0 75% da populacao estava afiliado a seguradoras privadas, e s6 0 25% a seguradoras
pablicas. (HERNANDEZ ET AL, 2012)

No cenério nacional a palavra crise era muito utilizada nas descricbes do
sistema sanitario, sendo um dos elementos utilizados para o debate durante o
processo de reforma neoliberal. O avanco das posi¢cées pré-mercado, na via da
agenda internacional de reforma sanitaria, comecaram a prevalecer dentro de
organismos estatais desde o comeco da década de 1990, durante o governo de Cesar
Gaviria (1990-1994), como dentro do Departamento Nacional de Planejamento.
(HERNANDEZ ET AL, 2012)

A participacdo dos organismos financeiros multilaterais na elaboracdo das
politicas neoliberais de saude no pais expressava-se desde o governo de Virgilio
Barco (1986-1990), quando com apoio de recursos do Banco Mundial foi elaborado o
“Estudio sectorial de salud 1988 -1989” para a reorganizacao do setor. Este estudo foi
feito pelos Ministérios da Saude e de Planejamento Nacional, e pretendeu consolidar
o SNS. Foi nesse tipo de cenarios onde comecaram a dar-se a disputa politico-
ideoldgica pela adogéo dos principios da reforma neoliberal em satde. (HERNANDEZ
ET AL, 2012)

Esse foi 0 marco de surgimento da iniciativa de descentralizagéo do sistema da
Lei no. 10/1990, cujo processo de negociagcao e aprovagao expressou a complexidade
do cenario politico colombiano. Mdltiplas tensbes regionais, partidarias, setoriais e
ideoldgicas, tiveram que ser enfrentadas para a modificacdo da normatividade da
relacao entre os diferentes niveis de governo no setor salude. Através de negociacdes
gue exploraram a possibilidade de utilizacdo de novos recursos da descentralizacéo
para fins de clientelismo a Lei foi aprovada, e significou a transferéncia de
responsabilidades a entidades sub-regionais que no curto prazo comecaram a
apresentar dificuldades financeiras, e em geral com faléncias técnicas e institucionais
de longa data que ndo conseguiram superar. As dependéncias administrativas de
saude e a rede de servicos subnacionais passaram a ser responsabilidade destas.
Durante este debate de carater nacional e multi-setorial, foram introduzidas as
propostas da agenda neoliberal em saude, em particular a discussdo sobre a
necessidade da mudanca do carater da saude, de direito social para uma concepcao
que o considerava meramente um servico. (HERNANDEZ ET AL, 2012)
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3.3.2 A reforma do sistema de salde na Assembleia Nacional Constituinte e a Lei
no. 100/1993

Como indicado, o cenario onde constituiram-se as bases legais tanto do ajuste
estrutural da economia colombiana, quanto da reforma sanitaria neoliberal, foi a

Assembleia Nacional Constituinte de 1991.

No interior da subcomissdes de saude e de seguridade social enfrentaram-se
varios agentes e projetos bem diferenciados: por um lado o projeto de seguro universal
publico — defendido principalmente pelo entdo ministro de salde pertencente a Alianca
Democréatica M-19%; por outro o projeto de seguro universal sob a gestédo do ISS —
proposto pela entdo diretora dessa entidade, e apoiada por boa parte do setor médico;
e a proposta do DNP, que propunha um modelo de seguro individual de cobertura
universal, de livre competéncia, subsidio para pobres, e operado por atores publicos
e privados, e que contou com a participacao de atores que seriam centrais na reforma
neoliberal, como Juan Luis Londofio, e que era o projeto respaldado pelo governo,
(HERNANDEZ ET AL, 2012)

Por falta de consenso entre esses atores em assuntos como a funcédo do
Estado, o tipo de seguro, o financiamento, etc., fizeram com que as subcomissdes
construissem informes muito gerais que so6 reiteravam a necessidade de reforma do
sistema. A comisséo de redacao da constituinte, dominada pela tecnocracia aliada ao
executivo, terminou por formular o texto constitucional para saude, que expressou a
orientacdo de reformar o sistema com base na consideracdo da saude ndo como
direito, mas como servi¢o publico a cargo do Estado, passivel de ser prestado por
agentes privados. (HERNANDEZ ET AL, 2012)

Durante as discussdes da constituinte também emergiu a proposta de reformar
conjuntamente o ISS e o INS, fruto da consideracdo do tamanho do subsetor de
prestacéo de servicos de saude do seguro social, e da crise que sobre ele também
recaia. A dessa proposta o executivo nacional conformou um grupo técnico com
representantes do Ministerio de salud, o DNP, o ISS, e o Ministerio de trabajo y de

seguridad social. Depois de superar resisténcias internas, com a mudanc¢a do Ministro

6partido politico do grupo guerrilheiro M-19, recém-desmobilizado.
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de Saude e da Diretora do ISS, o grupo conseguiu elaborar uma proposta
consequente com o espirito constitucional neoliberal, mas que foi rejeitada pelo
congresso por ser considerado um projeto exclusivo para a reforma do sistema de
salde, e exigindo a articulagéo da seguridade social. (HERNANDEZ ET AL, 2012)

O setor privado do campo da saude respaldou a iniciativa governamental,
somando-se a proposta de um sistema baseado na focalizacdo, livre eleicao,
descentralizacéo e separacao de funcdes financeiras e de prestacéo de servicos, com
dois subsistemas para a populacdo segundo a capacidade de pagamento. As
confluéncias da proposta de reforma governamental e do setor privado eram enormes,
por isto ndo surpreende que atores centrais para a reforma atravessaram
continuamente a porta giratdria entre instituicdes publicas como o DNP e o Ministério
da Saude, e a Asociacion Colombiana de Empresas de Medicina Integral (ACEMI),
instituicdo nacional de representacdo de seguradoras e prestadores privados de

servicos de satde. (HERNANDEZ ET AL, 2012)

J4 no ano de 1993 estabeleceu-se uma nova comissdo conformada pelo
Ministro de salud (Juan Luis Londofio), o Ministério de Trabalho, o ISS, ACEMI, e
parlamentares, como o posterior presidente da republica Alvaro Uribe Vélez¥, que
culminou na formulacédo e aprovacgéo de uma lei de reforma articulada de seguridade
social e saude em clave neoliberal, que entretanto conservou instituicdes e
fragmentacdes de acordo as diferentes capacidades de negociacdo dos atores que
participaram da discuss&o32. A principal destas continuidades foi a do ISS, que a partir
desse momento sofreu fortes pressdes de inclusdo ao mercado de seguros, até ser
privatizado completamente no ano 2007. (HERNANDEZ ET AL, 2012)

87 Os periodos presidenciais deste, entre 2002-2010, estiveram marcados pelas multiplas dendncias
de suas relacbes politicas com setores narco-paramilitares, que continuam sendo analisadas pela
justica colombiana. Coincidentemente, durante o processo de discussdo da reforma, diferentes atores
sociais opostos a iniciativa neoliberal foram ameacados por grupos paramilitares, incluindo a
comisséo da OIT que pretendia participar do debate de reforma no congresso. (HERNANDEZ ET AL,
2012)

38 Como € o caso do setor de educadores, a forca publica, petroleiros, dentre outros.
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3.3.3 Estrutura do novo sistema de saude

O sistema resultante foi de seguro individual de cobertura universal com dois
regimes de seguro diferenciados: o regime contributivo, para populacdo com
capacidade de pagamento, compulsério para trabalhadores formais, independentes e
aposentados; e o regime subsidiado, focalizado para os comprovadamente pobres.
As funcdes de modulacao, financiamento, articulacdo e prestacdo de servicos de
saude foram separadas, sendo delegadas ao Estado, a seguridade social e o
FOSYGA, as EPS, e as IPS respetivamente.

Foi estabelecida uma forma de pagamento per capita determinado pelo risco
em salde da pessoa segurada, de acordo a parametros epidemioldgicos, e expresso
num valor denominado Unidad de Pago por Capitacion (UPC). Esta UPC devia cobrir
0 custo médio de um Plan Obligatorio de Salud (POS), um pacote minimo de servigos,
estabelecido por critérios técnico-cientificos de custo-efetividade. Tanto a UPC como
o POS, deveriam ser consruidos e atualizados pelo Consejo Nacional de Seguridad
Social en Salud, com representacdo majoritaria do governo, empresarios (incluindo

ACEMI), e minoritario de usuarios e trabalhadores*°.

Estabeleceu-se um fundo financeiro para a solidariedade entre regimes
denominado Fondo de Solidariedad y Garantia (FOSYGA), que receberia aportes
fundamentalmente do regime contributivo (1,75 pontos das contribui¢cdes sociais do
regime contributivo) e outras contribuicdes, como do seguro obrigatério de acidentes
de transito. Estas receitas deviam financiar o regime subsidiado e outras funcdes
secundarias, como atencdo a vitimas de acidentes de transito e de vitimas de
deslocamento forcado interno. Como se vera, este fundo foi progressivamente
utilizado para financiar o déficit fiscal, e apropriado pelas EPS através de atos
provadamente ilegais. Foi estabelecido que a administracdo do FOSYGA fosse
efetuada por uma entidade financeira privada, através da figura de encargo fiduciario.
(BARON, 2007)

%%Unidade de Pagamento por Capitacao.

40 O POS para o regime subsidiado equivalia no inicio do sistema ao 50% do POS contributivo, ainda
gue devia ser aumentando progressivamente até a unificagdo dos POS. Porém, a desigualdade
perdurou durante toda a década de 1990 e de 2000.



69

As EPS foram responsabilizadas da: afiliacdo dos usuarios, da arrecadacédo das
contribui¢cdes sociais; e da contratacdo de IPS para a prestacao dos servi¢gos de saude
do POS. Teoricamente deviam realizar a gestdo do risco financeiro dos usuarios, a
través da funcéo de articulacédo do financiamento e da prestacao de servicos de saude,

garantindo qualidade e custo-eficiéncia.

Tributariamente o sistema cresceu, reacomodando as diferentes fontes de
financiamento destinadas aos subsetores do sistema pré-existente. As fontes de
financiamento utilizadas foram fundamentalmente recursos para-fiscais de destinacéao
especifica, impostos gerais e fundos da receita nacional. Em 1993 foi decretado um
incremento do 8% ao 12% das contribuigdes para-fiscais para seguridade social (8%
pago por empregadores, 4% pago pelo empregado; 100% pago pelos empregados
independentes) sobre folha de pagamento dos trabalhadores formais, ou sobre as
receitas dos trabalhadores independentes e aposentados?. Também foi
reencaminhado os 50% da prémio anual do Seguro Obrigatério de Acidentes de
Trafego (SOAT), e foram criados dois impostos novos sobre a compra, venda e porte
de armas de fogo*?. Na receita nacional foi criada a figura do situado fiscal, que
posteriormente foi transformado em transferencias y regalias, e que eram repasses
de recursos especificos para salde a entidades subnacionais (departamentos e
municipios). Alguns impostos gerais foram criados para financiamento da satde pelos
entes subnacionais, como imposto sobre jogos de azar, tabago e &lcool. (BARON,
2007; MELO e RAMOS, 2010)

Apesar da retérica de recorte do gasto publico e diminuicdo do tamanho do
Estado, o gasto publico total em salude cresceu de forma ininterrupta desde a
instauracdo de 1993 até o ano 2010, como sera analisado na secdo 4 desta

dissertacao.

Como se demostrara na secdo 4.2, estes recursos publicos foram

progressivamente captados pelas seguradoras privadas de saude e utilizados na sua

4INo ano de 2007 o aporte sobe folha de pagamento teve um aumento de 0.5 pontos.

42 Também foram reorientados outros impostos de menor importancia quantitativa como o Fundo de
Seguro de Acidentes de Trafego (FONSAT), os aportes das Caixas de Compensacéo Familiar (5%
das receitas totais), e recursos provenientes de empresas petroleiras dos campos de Cusiana e
Cupiaga. (BARON, 2007)
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atuacdo como agentes financeiros, para atividades relacionadas com a gestao de

servicos de saude e para atividades de investimento financeiro.

Os fundos do FOSYGA rapidamente comecaram a ser utilizados para o ajuste
fiscal através da compra de titulos de divida publica. J& desde os primeiros anos o
fundo publico de salude para o regime subsidiado teve grande magnitude, atingindo
US$ 200 milhdes, em 1994, e US$350 milhdes em 1995 (Hernandez ET AL, 2012).
Os recursos do FOSYGA continuaram a crescer progressivamente enquanto o debate
sobre estes no Legislativo e nos 6rgaos de controle centrou-se em como investir 0s
recursos e excedentes do fundo, priorizando-se objetivos de ajuste fiscal e interesses
privados, e impedindo uma dindmica que beneficiasse tanto os usuérios do regime
subsidiado, quanto as entidades subnacionais e outros grupos que dependiam do
fluxo desses fundos para o acesso a servicos de saude. Os TES chegaram
representar o 70% dos ativos do FOSYGA, representando perto do 1% do PIB
colombiano. Contudo néo era seu unico tipo de investimento, sendo que também eram
representativos os CDT e empréstimos. A maioria dos investimentos estavam
comprometidos a prazos de entre 1 e 3 anos, demonstrando os limites que esta
dinamica impunha no fluxo de recursos. (BARON, 2007; HERNANDEZ ET AL, 2012)

A relacdo entre o0 FOSYGA e as EPS, em patrticular as privadas, tomou um
caminhou diferenciado: as EPS progressivamente captaram mais recursos de uma
subconta especial destinada a financiar servicos de saude néo incluidos dentro do
POS a través dum mecanismo denominado “recobros”. Este mecanismo foi utilizado
de forma irregular e ilegal para cobrar por servigos que n&o tinham sido executados,
ou para cobrar novamente servicos ja prestados, ou até mesmo para cobrar servicos
incluidos dentro do POS. Essas cobrancas adicionais eventualmente converteram-se
em uma das rubricas mais importantes do gasto em salide do pais*3, e estiveram
intimamente ligados a declaracdo de emergéncia financeira do SGSSS no ano de
20009.

Esta estrutura basica do sistema de salude ndo foi modificada durante os
reajustes sucessivos do modelo, que mais do que mudar a logica do sistema foram
aperfeicoando-o desde a perspectiva da acumulacéo das EPS e dos atores privados.
A regulacdo do SGSSS gerou uma profuséo de leis e decretos que tentaram colocar

43 Fendmeno reforgcado pela escassa regulagao e controle dos precos de alguns medicamentos.
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em marcha o sistema ou reajusta-lo frente aos impasses que foram surgindo, como o
desajuste entre a estrutura de financiamento baseada na seguridade social e a

precarizacdo do mercado laboral. (PELAEZ, 2011)

Entre as Leis mais importantes que reajustaram o sistema estiveram: a Lei
715/2001, que aprofundo o processo de descentralizagdo, modificando competéncias
e recursos na mesma direcdo das medidas do inicio da década de 1990; e a Lei 1122
de 2007, que estabeleceu niveis minimos de contratacdo entre as EPS e os
prestadores de servi¢cos publicas, e limites maximos de integracéo vertical das EPS.
(HERNANDEZ ET AL., 2012; KALMANOVITZ, 2010; VEGA, SAENZ e HERNANDEZ,
2010)

Importa ressaltar também dois decretos que estabeleceram as bases da
regulacdo financeira das EPS: o Decreto no. 1.011 de 2006, que estabeleceu o
sistema obrigatério de garantia de qualidade; e o Decreto no. 574, de 2007, que
regulamentou a administracao patrimonial e financeira das EPS. Passamos a analisar
agora o fundo tedrico sobre o que desenvolveu-se a reforma sanitaria colombiana,

antes de passar a analise especifica da dinamica financeira estrutural das EPS.

3.3.4 Managed Care, Managed Competition e Pluralismo Estructurado

O modelo resultante para o pais foi denominado como ‘Pluralismo Estruturado’,
por um dos seus principais promotores, Juan Luis Londofio (LONDONO e FRENK,
1997). Era uma proposta adaptada ao contexto colombiano e dos paises “sub-
desarrollados” do modelo de Managed Competition desenhado por Alain Enthoven
para o sistema de saude estadunidense nas décadas de 1970-1980, e que foi a base

da agenda internacional de reforma sanitaria.

A analise interna dessa agenda internacional mostra sua inspiracdo nos
modelos de Managed Care (MCa), ou Atencao Gerenciada, e Managed Competition
(MCo), ou Concorréncia Regulada. Segundo Waitzkin (2011), o movimento de reforma
dos sistemas de saude de finais da década de 1980 e comecos da década de 1990,
esteve muito influenciado pelo interesse das grandes companhias seguradoras em

saude estadunidenses de ampliar seus mercados internacionais, devido ao aumento
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da competéncia no mercado interno, ao desenvolvimento de regulacéo estatal frente
as continuas queixas dos usuarios, e pela consequente diminui¢cdo da taxa de lucro.
Seguindo o caminho de transnacionalizacdo e formacdo de conglomerados
financeiros de outros setores econdémicos, estes poderosos atores pressionaram a
expansdo deste modelo de intermediacdo financeira em saude, com o apoio do
governo estadunidense e os organismos multilaterais. (BARON, 2007; WAITZKIN,
2011)

O MCa e o MCo sao modelos de intermediacao financeira e gestao de servigos
de saude. O MCa foi originalmente implementado nos Estados Unidos através do
Health Mainteinance Organization Act de 1973, para alterar o modelo até entéo
vigente de pagamento por servi¢co, assinalado como responsavel pelo aumento dos
gastos em saude. Segundo a teoria, no MCa o paciente deixa de assumir o risco
financeiro de procurar a melhor escolha preco-beneficio na compra de servigos de
salde, e entrega esta responsabilidade a um terceiro, denominado sponsor —promotor
—, que estaria em melhores condi¢des de negociacdo de precos, e de avaliacdo de
gualidade frente aos vendedores de servigos de saude. Neste modelo os servigos sédo
organizados em pacotes, e vendidos sob o esquema de seguro individual, cujo valor
depende do risco de saude individual calculado. O promotor esta encarregado de
garantir a prestacdo de servicos de saude através de contratacdo direta de
prestadores de servicos, de intermediarios que contratam prestadores, ou mantendo
sua proépria rede de servi¢os. Segundo este modelo, a concorrencia entre prestadores
de servicos, administradores de prestadores de servi¢os, e promotores, garantiria 0s
melhores resultados em termos de custo-beneficio. (ENTHOVEN, 2005; IRIART ET
AL, 1999, 2000)

Durante a expansédo do modelo de MCa nos Estados Unidos, diversas formas
institucionais de “Managed Care Organizations” (MCOs) foram desenvolvidas,
variando especialmente na forma de vinculacdo e pagamento (individual, empresarial,
subsidiada pelo Estado), e na relagdo entre os promotores e os prestadores. As
formas mais comuns de MCa foram aquelas de vinculacao individual ou subsidiada
pelo Estado a través de programas como Medicai ou Medicare, e onde 0os promotores
contratavam diretamente os prestadores de servigos, ou mantinham suas proprias

redesde servicos de saude, sem intermediacdo de outros atores.
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A teoria do MCa tem varios pressupostos que devem ser ressaltados para
compreender melhor sua dindmica e sua relacdo com o processo de financeirizacao
na saude. A primeira e mais importante, &€ que considera os servicos de saude como
mercadorias, bens privados de consumo individual e que, portanto, devem ser pagos
pelos usuarios, excetuando aqueles de altas externalidades, que constituem a minoria
e sdo considerados como bens publicos (E.G. esgoto). Sendo mercadorias 0s servigos
de saude podem devem ser negociados num mercado, onde supostamente o
interesse racional dos atores de obterem os melhores beneficios com os menores
gastos (utilitarismo) levaria a os melhores resultados em termos de custo-beneficio.
(ENTHOVEN, 1988, 1993, 2005)

Contudo, os tedricos do modelo reconhecem a imperfeicdo do mercado de
saude, manifesta no fato de que o prestador de servicos tem maior informacéo e poder
do que o comprador, podendo obter beneficios deste desequilibrio. A solugdo do MCa
€ a intermediacdo de um terceiro na transacao, que se supde em melhores condi¢des
de mediar a negociacao entre os compradores e os prestadores de servi¢cos. Estes
intermediarios realizam entdo a gestdo do risco financeiro implicita na compra de
servicos de saude no mercado. O usuario passa a contratar os servicos do
intermediario, que oferece seus servicos com critérios melhor compreendidos pelos
compradores, como 0 pregco, sem comprometer a qualidade dos servicos.
(ENTHOVEN, 1988, 1993, 2005)

Algumas interpretacbes do modelo do MCa resaltam a importancia da
separacdo das funcdes dos seguros de saude da dos promotores. Porém, esta
perspectiva parece ndo ter um correlato, nem nas recomendacdes dos organismos
multilaterais que impulsionam o modelo, nem nas experiéncias implementadas, onde
as seguradoras sempre apareceram como o terceiro em mediacdo entre usuarios e
prestadores, assumindo o papel de promotores. Inclusive, quando o comprador do
seguro € estatal ou empresarial, estes ndo parecem desempenhar um maior papel de
avaliacado de custo-efetividade, ou de outras funcbes teoricamente designadas aos
promotores. Embora a leitura que proponho do modelo do MCa, sem uma separacao
entre promotores e seguradoras, possa ser uma leitura tedrica diferenciada de outras
mais ortodoxas desde a perspectiva neoclassica em saude, considero que é a que
pareceu consolidar-se, tanto através dos documentos da agenda de reforma

internacional, quanto a través das experiéncias praticas que se implantaram, como no
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caso colombiano. Assim, um esquema simplificado do modelo MCa pode ser

representado assim.

Figura 4- Esquema simplificado do Managed Care

Cobrimento
por populagdo
contratada

COMPETENCIA ENTRE PROMOTORES

Compra seguro

Contratacdo/integragdo Garante
vertical para prestacio pacote de
sarvigos do pacote SENIgos

Prestacio de
Sarvigos

COMPETENCIA ENTRE PRESTADORES

Nota: Elaboragao prépria.

O MCa nao levou, como pretendia a teoria, a diminuicdo dos custos dos

servicos de saude, que continuaram a aumentar nas Ultimas décadas do século XX

no mercado estadunidense, produzindo uma importante iniquidade no acesso a

servicos de saude e a exclusdo do sistema duma parcela elevada da populacéo.

Fortes criticas ao modelo foram feitas pelos proprios defensores duma estrutura de

mercado de seguros de saude, que assinalavam que quando desregulado, o MCa é

incapaz de gerar niveis adequados de eficacia e eficiéncia, ndo garantindo condi¢des

lucrativas para o capital privado no longo prazo e gerando grandes instabilidades que

poderiam promover situacdes indesejaveis de estatizacdo da prestacdo e gestao de

servicos de saude.

De acuerdo con Enthoven (1988), las estrategias de libre competencia en los
mercados de financiacion y provision de los servicios de salud normalmente
incluyen la selecciébn de riesgo, la segmentacion del mercado, la
diferenciacion de productos (que incide en aumentos de costos de productos
comparables), la discontinuidad en la cobertura, el rechazo al aseguramiento
de ciertos individuos, la exclusion de cobertura para condiciones
preexistentes, la informacién sesgada en relacion con la cobertura y la
calidad, y la conformacion de barreras de entrada al mercado. (BARON, 2007,
p. 64)
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A solucédo proposta por Enthoven foi a da regulagéo, ou melhor, estruturacao
do mercado da saude, para criar uma estrutura realmente competitiva. A proposta do
Managed Competition pretendia brindar uma reglacdoa capaz de efetuar a contencao
de custos com eficiéncia e equidade, através de um modelo de seguro universal
individual competitivo, ja que como afirmava Enthoven (1988, p. 44): “Competition can
produce morally acceptable results only in the contexto of universal coverage or

provision of care”

Aceptando cierto grado de competencia entre los proveedores de los bienes,
las reglas para su ejercicio deben ser disefiadas y administradas de manera
gue no premien aquellos planes de salud que seleccionan el riesgo, que
segmentan el mercado, o que, de alguna manera no cumplan las reglas de la
competencia. [...] Los objetivos primordiales de la estrategia son eliminar las
diferencias entre los planes de salud que sean distintas del precio, y desviar
la atencién desde factores de tipo subjetivo hacia el precio y medidas mas
objetivas de la calidad de los servicios. Ello determina que la competencia
regulada sea una competencia por el precio, representado éste en la prima
anual que se paga por un plan de beneficios y no en el precio que se paga
por cada servicio individual, concepcién que es compatible con la existencia
de copagos y costos deducibles en los servicios individuales, mecanismos
gue pueden utilizarse para influir sobre la conducta de los usuarios con el
propdsito de obtener un uso mas racional de los servicios. (BARON, 2007,
pp. 64-65)

Entre suas medidas, o Managed Competition propds para a regulacdo da
competicdo: a padronizacdo do custo do aporte per capita de acordo com o célculo do
risco financeiro da salude das pessoas; a padronizacado dos pacotes de beneficios;
mecanismos para evitar a selecdo adversa ao risco; a garantia da continuidade da
cobertura, dentre outras medidas. Note-se a profunda confluéncia com as propostas
da Agenda Internacional de Reforma Sanitaria. (ENTHOVEN, 1988, 1993, 2005)*4.

O MCo nunca foi aplicado no sistema de salde norteamericano pela aversao a
intervencdo estatal no mercado da sociedade estadunidense. E de ressaltar que a
maioria das Managed Care Organizations existentes nesse mercado atuam, como
dito, como seguradoras com suas proprias redes de servi¢os de saude, a maneira de
grandes conglomerados financeiros e de servicos de saude, e estdo integradas a

Grupos Econdmicos. E o caso de seguros como Aetna, Cigna, Blue Cross, dentre

outros.

44 O autor chegou a propor uma estrutura de pagador Unico para o0 adequado funcionamento do
sistema, mais abandonou a ideia posteriormente.
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Como indicado, a agenda de reforma que pretendia espalhar o modelo
MCa/MCo, foi resistida no contexto europeu, e sé conseguiu um relativo grau de
penetracdo no contexto latino-americano. As companhias seguradoras de saude se
consolidaram institucionalmente no modelo de MCa na maioria dos paises da regiao,
e o capital financeiro entrou através de figuras como: a compra de companhias de
seguros de saude; associagdes com companhias nacionais na figura de “joint
ventures”; e, acordos para gerenciar instituicbes do setor publico e da seguridade
social®®. (IRIART ET AL, 1999, 2000; WAITZKIN, 2011)

A teorizacdo do modelo de MCo para Colombia, que depois pretendeu ser
convertido no exemplo a ser seguido por outros paises latinoamericanos?*®, esteve a
cargo de dois tecnocratas que lideraram as reformas dos sistemas de saude dos seus
respectivos paises: Juan Luis Londofio*’ na Colémbia, e Julio Frenk no México. Estas
personagens trabalharam para o Banco Interamericano de Desenvolvimento e para o
Banco Mundial, e mantiveram intercambio teérico direto com Enthoven. (LONDONO,
FENK, 1997; LONDONO, 2001).

O Pluralismo Estruturado, como foi denominado o modelo criado por eles, era
uma adaptacéo tedrica do MCo para as condi¢des especificas dos paises da América
Latina, que tinham sistemas de saude fragmentados, buscando ser uma sintese entre
elementos funcionais acumulados e elementos inovadores. O modelo foi apresentado
como uma inovagao a procura de um “equilibrio 6timo entre equidade, eficiéncia e
qualidade” (LONDONO, FRENK, 1997, p. 16), que tentava superar as faléncias de
todos os demais sistemas de salde da regido, a través do elemento pluralista que
permitia o jogo da intermediacédo privada, e a estrutura que limitava ou corrigia as

faléncias do mercado:

“Pluralismo” evita los extremos del monopolio en el sector publico y la
atomizacién en el sector privado. “Estructurado” evita los extremos de los
procedimientos autoritarios del gobierno y la ausencia anarquica de reglas del

45 Londofio e Frenk (1997) indicam que para 1997, 60 milhdes de pessoas na América Latina ja
estavam afiliadas a alguma classe de empresa “articuladora”, a seguros de saude com enfoque de
MCa.

46 Prova disto e que o modelo colombiano foi reconhecido pela OMS como exemplo em “equidade
financeira” para os paises da América Latina, através do polémico Informe sobre la salud em el
mundo: mejorar el desempefio de los sistemas de salud (OMS, 2000).

47 “[...] administrador y economista formado en Harvard en las teorias neoclasicas y neo-
institucionalistas mas actualizadas [...]” (HERNANDEZ, 2012, p. 21)
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juego transparentes para evitar o compensar las fallas del mercado.
(LONDONO, FENK, 1997, p. 16)

O modelo pretendia enfrentar desafios acumulados e emergentes dos sistemas
de saude da América Latina como: cobertura insuficiente, qualidade técnica pobre,
ineficiéncia na destinagdo de recursos, escalada de custos, inseguranca financeira,

insatisfacdo dos consumidores, dentre outros.

Segundo os autores, para a estruturacdo das reformas dos sistemas de
servicos de saude deviam-se observar quatro fungbes cruciais: modulacao,
financiamento, articulacédo e prestacdo. Os novos sistemas de saude deveriam estar
divididos em instituicbes especializadas em essas fungdes, assim: a modulacéo
(regras de jogo claras e justas), como responsabilidade estatal de dar a direcao
estratégica, distanciando-se da prestacdo de servicos; o financiamento, como
responsabilidade da seguridade social, procurando universalidade e com subsidio a
oferta e ndo a demanda; a articulacéo, responsabilidade de empresas articuladoras
(seguradoras), que deviam receber pagamentos e gerenciar servicos*; e finalmente,
prestacdo de servicos, que poderia estar dada pela multiplicidade de atores
existentes. A seguir uma Figurade Londoiio e Frenk (1997) que pretende mostrar os

instrumentos organizativos do modelo:

48No documento se referenciam como organizacdes para a articulagéo de servicos de salde (OASS),
no sistema colombiano passaram a denominar-se EPS, ou a denominacéo recente de Empresas
Administradoras de Planos de Beneficios.
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Figura 5- Instrumentos organizativos do modelo do Pluralismo Estructurado
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Fonte: LONDONO e FRENK, 1997, p. 16.

A énfase estava colocada nas funcdes de modulacao e articulacdo. Na funcao
de modulacao, “a funcao descuidada”, tentava fornecer uma dimensao “mais clara”
para 0 que devia ser uma atuacao estatal neutra, através de regras claras e
transparentes para todos os atores; uma espécie de governabilidade para o sistema
de saude, onde o Estado assumia a regulacdo dos diferentes atores do sistema
permitindo o pluralismo do mercado, corrigindo seus defeitos e assumindo 0s servicos
de saude considerados como bens publicos. Sobre a fungéo de articulagao, “a fungao
inovadora”, descrevia sub-fungées como administragéo do risco, acesso aos Servigos,
e a representacdo dos usuarios frente aos prestadores, etc.. Esta funcdo de
articulacdo do financiamento com a prestacdo de servicos e 0s usuarios, era
apresentada como a maior inovacao do modelo: pode-se dizer, neste sentido, que a
intermediacao financeira das seguradoras era apresentada como a maior inovagéo do
modelo. (LONDONO, FENK, 1997; LONDONO, 2001)

Na pratica o modelo s6 foi implantado na Colémbia, sendo uma espécie de

laboratorio regional. No resto dos paises latino-americanos teve uma maior
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resisténcia, que ndo permitiu sua implementacgéo, ou que sO permitiu a implementacao

de alguns dos seus elementos.

Segundo Waitzkin (2011), os capitais dos seguros de saude e grupos
econdmicos associados também penetraram no territério colombiano. Este dado e
confirmado amplamente nesta dissertagéo na secao 4.2, e dialoga com o processo de
ajuste estrutural e dos ciclos de crise econdmica na Colombia. Uma parte importante
do capital introduzido em forma de IED foi para o setor dos servicos, incluindo o setor
de seguradoras e EPS, que tiveram crescimentos quantitativos e transformacfes
qualitativas muito importantes, como me concentrarei em analisar adiante. Também
NAo parece supressivo constatar o gasto crescente em saude, nem os problemas de
barreiras de acesso, da descontinuidade da atencdo, de qualidade, dentre outros,
dadas as insatisfatorias experiéncias internacionais que respaldavam a proposta
neoliberal de reforma sanitaria. (IRIART ET AL., 1999, 2000; WAITZKIN, 2011).

Passaremos a realizar a analise da dindmica financeira estrutural das EPS e a

propor uma periodizacdo desta no periodo 1993-2010.
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4 DINAMICA FINANCEIRA ESTRUTURAL DAS EMPRESAS PROMOTORAS DE
SALUD

Este capitulo serd integramente dedicado a analise da dindmica financeira
estrutural das Empresas Promotoras de Salud, podendo ser considerado como o

resultado do exercicio de pesquisa desenvolvido.

Referimo-nos a dindmica financeira estrutural das EPS, desde uma perspectiva
de dupla determinacdo. Primeiro, desenvolveremos uma analise dos impactos da
financeirizacdo e o ajuste estrutural na conformacéo e funcionamento do sistema de
saude colombiano, em particular das EPS. Esta primeira determinacéo € conceituada
nesta dissertacdo como determinacdo do estruturado nas EPS. Com isto
relacionaremos o comportamento como agente financeiro das seguradoras com
processos gerais como a abertura de contas de capital, a desregulamentacéo do
mercado financeiro, a investimento estrangeira direta, a dinamica divida-empréstimos,
entre outros fatores a serem considerados, no marco da financeirizacdo e o ajuste

estrutural.

Além da andlise de estes elementos, que podem ser considerados indicadores
macroecondmicos, nossa intencdo € compreender a penetracdo de mecanismos
intrinsecos do processo de financeirizacdo das Ultimas quatro décadas no interior do
sistema de saude, em particular na atuacdo das EPS. Assim, analisaremos a atuacdo
das EPS em termos da alavancagem utilizada para sua criagéo e funcionamento, da
reproducdo ampliada de capital dependente da divida publica, do movimento de
portfélio com investimento especulativo, do investimento em instrumentos
securitizados, entre outros fatores fundamentais para a reprodugéo do atual regime

de acumulacgao financeirizada, e que nesse sentido o reproduzem.

Analisaremos também a forma como estes mecanismos da financeirizagdo
reproduzidos pelas EPS afetam a dindmica geral do sistema de salde colombiano e

seus atores.

A esse papel de reproducao do sistema financeirizado através da adocao de
seus mecanismos intrinsecos, e a modelacdo que estes mecanismos produzem no
sistema de saude, é que denominamos nesta dissertacdo determinacao

estruturante das EPS.
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A diferenciacdo entre a “determinacdo do estruturado nas EPS” e a
“determinagéao estruturante das EPS”, pretende mostrar uma compreensao histoérica e
dialética onde ndo se estabelece uma preexisténcia formal nem dos sujeitos nem da
estrutura social, e ressalta que a estrutura social € produzida e reproduzida pelos
sujeitos, onde as estruturas ja instituidas apresentam condi¢cdes que produzem

sujeitos sociais, que, segundo sua atuacao, as reproduzem. (BREILH, 2003)

Em sintese, denomino dindmica financeira estrutural das EPS a esta
compreensao que parte do reconhecimento das EPS como atores determinados pelo
processo de financeirizagcdo e ajuste estrutural, e que sublinha o seu papel como
agentes financeiros que, jogando um papel na reproducédo do regime de acumulacao,

modulam e ajudam a reproduzir o sistema de saude colombiano.

Antes de entrar em matéria, abordarei um tema fundamental para a
compreensao da dinamica financeira das EPS e que ndo tem sido analisado nesta
dissertacdo até o momento, e é a analise da dinamica geral da atividade de seguro
gue compartem as EPS com o ramo dos seguros em geral. Posteriormente, abordarei
a andlise da determinacdo do estruturado nas EPS e da determinacdo estruturante
das EPS, para finalizar o capitulo propondo uma periodizacdo da atuacdo das EPS

segundo sua dinamica financeira estrutural.

4.1 Dinamica geral da atividade de seguro financeiro das EPS

Como dito, as Empresas Promotoras de Salud sdo seguros de saude. Por isto,
tém enormes similitudes no seu carater e forma de atuacdo com outras empresas
seguradoras em distintos campos: automobilistico, imobiliario, etc. A primeira vista a
comparacao pode parecer descontextualizada, mas, tanto a regulacdo das EPS na
Colémbia, como o seu funcionamento, fazem reafirmar dita asseveragéo, e permitem

compreender melhor a dinamica financeira estrutural destas.

As EPS sé&o consideradas pelo setor privado, como comprovado analisando

importantes publica¢cdes da Fundacion para la Educacion Superior y el Desarrollo -
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Fedesarrollo*® ao respeito (ARBELAEZ, ZULUAGA, 2001; SALAZAR, ZULUAGA,
1998), assim como pela regulagdo publica, como empresas de seguros e investidores
institucionais. Como empresas de seguros tem a dinamica geral de, por médio de
contrato individual ou grupal, prometer um beneficio (em dinheiro ou espécie)
condicionado ao cumprimento de certas clausulas por parte do comprador em troca
do pagamento de um prémio num periodo determinado de tempo. O valor do prémio
esta relacionado com o valor do bem assegurado assim como com o beneficio

prometido, pelo que pode variar.

Como investidores institucionais atuam como

[...]intermediarios financieros que tienen como funcién principal captar ahorro
de largo plazo del publico y conformar un volumen grande de recursos para
invertir principalmente en el mercado de capitales, con lo cual podran retornar
a los ahorradores el beneficio esperado de su ahorro. (ARBELAEZ,
ZULUAGA, 2001, p.1)

Assim, as empresas seguradoras fazem parte dos agentes financeiros
captadores de capital para investimento (seja em ativos financeiros ou ativos do setor
produtivo). Sob esta definicdo podem ser caracterizadas outras instituicbes como
Fundos de Investimento, Hedge Funds, Fundos de pensfes, etc., que como
analisamos, atuaram como alguns dos atores centrais da expanséo financeira e das

crises econdmicas nas ultimas trés décadas.

E fundamental ressaltar a determinac&o das reformas estruturais na Colémbia,
especificamente da abertura da conta de capitais e a liberalizacéo financeira, para o
surgimento e crescimento dos investidores institucionais no pais. Estes por sua vez
participaram do processo de expansao do mercado de capitais, e da transformacao
do setor produtivo modelando uma estrutura produtiva reprimarizada, extrativista e
terceirizada (ARBELAEZ, ZULUAGA, 2001). Quer dizer, a reforma estrutural permitiu
a entrada, criacéo e fortalecimento de agentes financeiros que modularam a estrutura
e as forgas produtivas de acordo ao interesse da burguesia financeira, e na medida
em que a confrontacdo com outras classes, fracdes de classe, e outros setores e

atores sociais permitiram ou resistiram. (BORRERO, 2013)

49 A Fundacion para la Educacion Superior y el Desarrollo (Fedesarrollo) € um think-tank da burguesia
colombiana que joga um papel central na defesa ideolégica do neoliberalismo no pais.
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Este foi 0 caso do campo da saude, onde a reforma sanitaria introduziu um ator
financeiro antes inexistentes, as EPS, que tornaram-se dominantes no sistema de
saude pelo poder econémico e politico desenvolvido, adquiriram capacidade de
modelar o proprio sistema de saude. Estd modelacédo se expressa, por exemplo, na
administrac@o gerencialista da maioria de centros privados de servi¢cos de saude no
pais, que priorizam o cumprimento de metas financeiras, sobre o cumprimento de
metas de atencdo em saude; eficientismo sobre eficacia (Ver 5.3.1). (HERNANDEZ
ET AL, 2012)

Outro aspecto a salientar, seguindo os documentos de Fedesarrollo, é que

[...] los inversionistas han sido en buena parte responsables de las
innovaciones financieras al igual que de la expansion industrial de los
servicios financieros, con el uso activo de instrumentos como los derivados
(opciones sobre indices y contratos de futuros). (ARBELAEZ, ZULUAGA,
2001, p. 3)

Como analisavamos antes, na secdo 3.1 desta dissertacdo, a negociacdo e
especulacdo dos atores financeiros sobre este tipo de ativos foi uma das causas
centrais das crises econémicas das Ultimas trés décadas, e com isto, da faléncia de
empresas, ramos da econbmica, economias nacionais, e ainda do proprio sistema
capitalista financeirizado. Por esta razéo, interessa sobremaneira a analise da relacéo
das EPS com este tipo de ativos, em particular se toma-se em consideragcao a posi¢cao
vulneravel das EPS, e em geral dos atores financeiros colombianos, dentro do sistema
politico e financeiro global, nas que a sociedade colombiana ficou involucrada ap6és a
abertura econdmica. A analise da regulacéo publica sobre a atuac&o dos investidores
institucionais em geral, e das EPS em particular, parece entdo fundamental para
compreender a dinamica de investimento das EPS, E.G. analisar a possibilidade de

investimento em ativos de alto risco permitida pela legislacéo®°.

Para o caso das EPS, a regulacao esta dividida em duas partes, cujo controle
esta designado em especial a Superintendencia Nacional de Salud: a regulagcéo da
gestao de servi¢os de saude, onde esta detalhada a estrutura e o funcionamento do

sistema de saude e a relagdo entre os atores do campo; e, a regulacdo da gestédo

50 Chama a atencao nos documentos revisados, a transversal reinvindicacéo dos agentes financeiros
por uma maior liberalizagdo da regulacdo colombiana para os investimentos dos investidores
institucionais (agentes financeiros), e a defesa do principio do “agente prudente” e do Corporate
Governance, numa defesa radical dos principios do neoliberalismo para o contexto colombiano.
(ARBELAEZ, ZULUAGA, 2001; MORRIS, 2009; SALAZAR, ZULUAGA, 1998)
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financeira das EPS, que determina o regime de investimentos e geréncia patrimonial
das EPS.

Na regulacdo da gestdo dos servicos de saude estdo determinados os
elementos constitutivos do modelo de Managed Competition colombiano, denominado
Pluralismo Estruturado pelos ideb6logos neoliberais da reforma (ENTHOVEN, 1988,
1993, 2005; LONDONO e FRENK, 1997). Sendo um modelo de mercado de compra
e venda de servicos de saude que reconhece algumas faléncias da dinamica da livre
concorréncia em saude, o modelo tenta regular a concorréncia entre seguradoras, e
entre prestadores, a través de diversos mecanismos. Para o caso das seguradoras a
regulacao esta dada por: a padronizacao do beneficio prometido ao comprador, neste
caso, ha padronizacao do pacote de servicos de saude prometido, o Plan Obligatério
de Salud — POS; na padronizacao do valor do prémio a ser paga em relagéo ao seu
risco de saude, denominada Unidad de Pago por Capitacién — UPC; na padronizacao
de precos de alguns servi¢os; na proibicdo de selecao adversa; e na obrigatoriedade
da continuidade da atencdo, dentre outras medidas destinadas a regulacdo da

concorréncia.

As EPS lucram, como permitido constitucionalmente e como concebido na
regulacdo do sistema, através do cobranca pela funcdo de articulacdo a definidas na
regulamentacdo. Sendo um sistema de concorréncia regulada, nem os aportes per
capita, nem os pacotes de servicos, S840 mecanismos nem de competicdo, nem de
lucro para as EPS. O mecanismo de competicdo, teoricamente, € a qualidade do
servico, dada a liberdade de escolha de EPS do usuario, que tenderia a escolher a
gue melhor qualidade de servicos ofereca, e assim, 0 montante do lucro das EPS
estaria determinado unicamente pela quantidade de usuarios segurados, e nao por

outros fatores.

Segundo o modelo, as EPS também estdo incentivadas a desenvolver
programas de prevencdo e promoc¢ao da saude como mecanismo de diminuicdo da
utilizacao bruta dos servigos por parte dos segurados, conservando ou aumentando a

margem de lucro.

Mesmo com essas regulacdes e desenho estrutural, as EPS tém mostrado um
comportamento fora do esperado, tanto na gestao dos servigos de saude, que foi-se

convertendo mais e mais numa funcdo de contencdo de custos, como na gestao



85

financeira, que mostrou um crescimento patrimonial acelerado, muito por acima do

que caberia esperar de acordo as regulamentacdes dadas.

Existe uma ampla producdo académica e jornalistica na Colémbia que
demonstra que as EPS desenvolveram estratégias variadas de obtencéo de lucro
além do cobranca pela funcdo de articulacdo permitida pela legislacdo. A saber: o
lucro obtido pela negacéo de servigos, aumentado pela instauracéo de redes proprias
de prestadores de servicos (integracao vertical); a compra de ativos nao relacionados
com o setor saude; o recobro por servigos fora do POS nao prestados, ou por servigos
incluidos no POS; pelo mecanismo judicial da acdo de amparo para fazer com que o
Estado assumisse parte dos gastos com servicos que deveriam ser cobertos pelas
seguradoras, etc. (ABADIA, OVIEDO, 2010; DEFENSORIA DEL PUEBLO, 2010)

Este comportamento anormal, ou francamente criminoso das EPS, pelo qual,
varias delas estdo sendo processadas ou que sofreram intervencéo pelo Estado nos
ultimos 5 anos, afetou diretamente o direito a saude da populag¢ao colombiana, e como
analisado na introducdo desta dissertacdo, provocou contradicdes no campo que
propiciaram a conformacédo de um verdadeiro movimento social em saude, que exigiu
do Estado colombiano a reforma do sistema de saiude numa perspectiva publica e
universalista, e exigiu maior controle sobre os atores privados com animo de lucro no
sistema, e especialmente sobre as EPS. (BORRERO, 2013; TORRES, 2011;
JARAMILLO, 2013)

Como resultado, os controles sobre as EPS foram aumentando, sem chegar a
ser suficientes para conseguir realmente regular a concorréncia e o animo de lucro
desenfreado, como demonstrado na continuidade da mobilizacdo social e a
continuidade massiva das acbes de amparo pelo direito a saude, mas que propiciou o
desenvolvimento de legislacdo que modificou os elementos centrais da regulacdo do
mercado da saude, ampliando e igualando o POS para os régimes contributivo e
subsidiado, padronizando precos de forma mais ampla, e executando acdes
disciplinarias e legais contra as EPS. (JARAMILLO, 2013)

A sentenca T 760 de 2008 da Corte Constitucional, que igualou o POS e imp6s
outras obrigacdes sobre as EPS, o Decreto no. 1.011 de 2006, que estabeleceu o
sistema obrigatério de garantia de qualidade, e o Decreto no. 574 de 2007, que

regulamentou a administragao patrimonial e financeira das EPS, foram as principais
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normas desenvolvidas na segunda metade da década de 2000, depois da
intensificagcdo das mobilizagbes, e significaram pontos de clivagem do sistema. Na
pratica isto colocou maior presséo financeira e social sobre as EPS, que no médio
prazo comecaram a falir, como veremos nas sec¢des seguintes. (BORRERO, 2013;
HERNANDEZ ET AL, 2012; JARAMILLO, 2013)

Interessa aqui trazer um elemento da analise de Howard Waitzkin (WAITZKIN,
IRIART, 2000; WAITZKIN, 2010) sobre a dinamica das seguradoras em saude
(Managed Care Oraganizations) no mercado de saude norteamericano. Ele chama a
atencdo sobre a saida abrupta das seguradoras de saude de contextos onde
aumentou tanto a concorréncia, como o controle e regulacdo por parte do Estado
frente a demanda da sociedade civil, deixando desprotegida a populacdo e
trasladando seu capital a novos nichos de mercado mais prometedores. Estas
condi¢cdes de aumento da concorréncia, e de maior controle estatal as EPS em
resposta a demanda da sociedade civil, tinham-se cumprido cabalmente no mercado
colombiano para o momento em que comecaram a falir e sofrer intervencdo uma
porcao muito significativa das EPS, como veremos na sec¢éo seguinte. Isto exige, pelo
menos, manter a hipétese da saida de capitais das seguradoras para outros nichos
de mercado, nacionais ou internacionais, como explicacdo das crises das EPS. Aqui
cabe lembrar a afirmacéo de Arrigui (1994) sobre o capital financeiro e as classes
dominantes, de que sua dominancia expressa-se na sua extrema fluidez, na sua
facilidade para mudar de nicho de mercado a explorar, onde utilizar seu capital, sem
outras consideracdes além da taxa de lucro, neste caso, deixando os segurados a sua

s(m)orte.

Continuemos com a analise da determinacao do estruturado nas EPS.

4.2 A determinacéo do estruturado nas EPS

Ao longo desta dissertacdo viemos mostrando as relagdes da instauragcéo do
regime financeirizado no sistema capitalista mundial, do ajuste estrutural, e de seus

desenvolvimentos subsequentes no campo do mercado da saude, na reforma
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sanitaria de comecos da década de 1990 na Colémbia, como predmbulo para analisar
as relacdes desses fendbmenos com a dinamica financeira das EPS.

Uma primeira determinacdo que parece 6bvia, mas que deve ser evidenciada,
€ que a prépria existéncia das EPS, tal e como foram instauradas na metade da
década de 1990, dependeu do processo de financeirizacdo global, e de sua expressao
na saude, na medida em que foram as forcas politicas, econdmicas e ideoldgicas
desta, que agenciaram o projeto de reforma sanitaria dentro do projeto globalizador
de orientacdo neoliberal. Tém-se destacado, em diversas ocasides, a relacdo dos
autores das teorias neoclassicas em saude que estruturaram os modelos de MCa e
MCo com as liderancas ideoldgicas da reforma na Coldémbia, e a subsequente

identidade tedrica profunda do modelo do Pluralismo Estruturado com essas.

Também, tem-se destacado as relacdes e interesses que 0s proprios atores
financeiros no campo da saude nos EEUU, as seguradoras e Managed Care
Organizations, agenciaram a través dos organismos financeiros multilaterais e de
politica global em saude, e que jogaram um papel fundamental (de consenso, e
especialmente de coercao) na realizacdo das reformas para a instauracdo de modelos
de mercado em saude, e a introducao do capital privado na intermediacao financeira

dos sistemas de saude.

Nesse quadro, tudo indica que foi na Coldbmbia onde esta intencionalidade foi
melhor alcancada, sendo que, efetivamente, os agentes financeiros privados, as EPS,
s&o hoje os agentes dominantes do sistema de satde. (HERNANDEZ ET AL, 2012)

Como descrito, o apoio do setor hegemonico no aparato governamental
colombiano, e na burguesia financeira no pais, foi contundente e decisivo desde o
comeco da reforma. Este apoio se manteve ao longo do tempo, com expressdes
particularmente fortes de respaldo durante os momentos de contendas politicas por
mudancas no sistema, e que sempre terminaram com a reafirmacéo do Pluralismo
Estruturado, ainda que com ajustes menores. (BARON, 2007; HERNANDEZ ET AL,
2012; MELO, RAMOS, 2010).

Também deve ser considerada a influéncia das EPS, algumas das quais ja
formaram parte do grupo de empresas mais lucrativas do pais, no aparato
governamental a través da pressdo econdmica e politica de lobby, na busca de

defender seus interesses de continuidade do negdécio. Por exemplo, num documento
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da Contraloria General de la Nacion em pesquisa administrativa por malversacao de

fundos publicos, indica-se

La EPS SALUDVIDA desvi6 recursos de la salud para financiar partidos
politicos, tal como muestra el comprobante de pago 000140 de enero de
2006, por medio del cual se efectuaron aportes por $50 millones al Partido
Social de Unidad Nacional — Partido de la U, valor autorizado por la Junta
Directiva de dicha EPS [...] (CONTRALORIA GENERAL DE LA NACION,
2012, p.7)

Também cabe citar o jornal virtual Salud Colombia, que afirma que

Recientemente, un honorable magistrado del Consejo de Estado, en relacién
con un fallo sobre la desviacién de recursos de un servicio publico hacia el
financiamiento de una campafia politica, sefalaba: “Los politicos han
aprendido que la privatizacion de los servicios publicos les es mucho mas util
gue el modelo anterior de gestidn publica, dado que no existen restricciones
legales para que estas empresas privadas aporten recursos hacia
organizaciones o personas que financian sus campafias, restricciones que si
son claras en la legislacion para las entidades del Estado. (SALUD
COLOMBIA, 2007. 22/02/2005)

Outra determinacao fundamental da dinamica estrutural sobre as EPS, tem a
ver com o processo de ajuste estrutural. Como dito, no comec¢o da década de 1990,
sob o governo de Cesar Gaviria (1990-1994), e com 0s governos subsequentes,
deram-se as contundentes reformas de ajuste estrutural: abertura comercial, abertura
da conta de capitais, autonomizacdo do banco central, privatizacbes e
desregulamentacdo laboral, descentralizacdo, dentre outras (KALMANOVITZ, 2010;
MISAS, 2002). Passamos agora a uma analise detida da relacédo destes processos do
ajuste estrutural com a dinamica financeira das EPS.

4.2.1 Ajuste estrutural, financeirizacdo e dindmica financeira das EPS

As reformas estruturais jogaram um papel fundamental ao disponibilizar capital
novo e abrir novos mercado para a atuacéo dos agentes financeiros. Assim, os fundos
publicos de pensdes, parte dos recursos publicos para saude, o capital de empresas
produtivas ou financeiras nacionais, e a investimento estrangeira direta, passaram a
financiar atividades nos novos mercados, dominados pela dindmica financeirizada que

viemos analisando.



89

Para o setor segurador em geral, sem contar as EPS, os capitais provenientes
das pensOes e seguro de desemprego, e da IED, canalizada pelos bancos, foram
fundamentais para ampliar de forma significativa seu peso na economia colombiana,
especialmente a través dos novos fundos de pensdes privados, seguradoras de riscos
profissionais e seguradoras gerais. O peso da atividade econdmica do setor segurador
passou de aproximadamente um 1.1% do PIB em 1991, a 7.5% do PIB em 2000, e
continuou a crescer durante a década de 2000 (Ver Figuras 6 e 7). (ARBELAEZ,
ZULUAGA, 2001)

Figura 6- Porcentagem do PIB representado pelo setor segurador por ano na
Colémbia
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Nota: Elaboracdo propria.
Fonte: ARBELAEZ, ZULUAGA , 2001.
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Figura 7- Total ativos do sistema financeiro e total ativos administrados pelas
entidades vigiadas pela Superintendencia Financiera de Colombia
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Nota: Elaboragéo propria.
Adaptada de: SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA, 2012, P. 12.

Como foi dito anteriormente, a reforma sanitaria abriu um novo mercado para a
intermediacéo financeira que foi ocupado pelas EPS, para as quais a fonte de capital
novo mais significativo para sua atividade de intermediagdo financeira foi o fundo
publico; os recursos publicos de saude constituiram-se na sua principal fonte
orcamentaria, e com isto, para sua atividade como investidor institucional, como
agente financeiro. (GRANEMANN, 2013)

Como analisado previamente, o gasto publico em salde aumentou de maneira
substancial, mais do que duplicando-se durante as duas décadas seguintes ao ajuste
estrutural, demonstrando que mais do que recortes do gasto social, o objetivo primario
da reforma era a disponibilizacéo destes recursos em fungéo do lucro; o problema de
fundo, como percebido pelo interesse do capital privado, e pela analise neoliberal, era
0 como estavam-se gastando 0s recursos publicos em salde, e ndo tanto o quanto.
(KALMANOVITZ, 2010)

Baron (2007) chama a atengéo de que

[...] puede establecerse también que Colombia, en comparacion con los
paises de similar desarrollo, ha llegado a registrar una participacion
significativamente alta del gasto publico en salud en relacién con el gasto total
en salud (78,3 % en promedio, durante 1998-2002), de hecho la mas alta
después de Cuba (85,7 %) en toda la regidon de América Latina y el Caribe.
(2007, p. 175)
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Analisando a estrutura de financiamento do sistema de saude na Colémbia,
Bardn (2007) destaca o amplo respaldo politico do aparato governamental colombiano

para o aumento do financiamento publico do sistema reformado:

De manera consistente con lo anterior, se adoptaron estrategias y
mecanismos de mancomunacién y movilizacion de recursos incorporados en
la Ley 100 de 1993, como el incremento inicial de las cotizaciones de la
seguridad social, la creacion de nuevas fuentes de recursos de origen fiscal
y la redestinacion de otros, la progresiva asignacion de subsidios para la
afiliacion de los grupos mas pobres de poblacién mediante un financiamiento
combinado de fuentes fiscales y un mecanismo de solidaridad, asi como el
mayor esfuerzo de financiamiento de las entidades territoriales, mediante el
sistema de transferencias desarrollado en la Ley 60 de 1993 y reformado
posteriormente mediante la Ley 715 de 2001 y los recursos propios de las
mismas entidades. (BARON, 2007, p. 155)

Na Tabela 1 podemos observar que os gastos publicos totais em saude como
proporcao do PIB aumentaram, passando de 3.0% em 1993, a 5,7% em 1996, valor
que continuou aumentando durante o final da década de 1990, até chegar a um pico
de 7,1% em 1999, para depois descer no comeco da década de 2000, e estabilizar-
se ao redor de 6,2% em 2002. Como pode ser visto na Tabela 1, aparentemente no
ano de 2004 aconteceu uma queda significativa do gasto total em salde, produzida
por uma queda do gasto publico. Porém, este resultado é produto da mudanca dos
indicadores utilizados pelo Minsterio de salud para as contas em saude, no processo
de adaptacdo a parametros internacionais, sendo a mudanca mais importante a
exclusdo dos gastos de administracdo do Ministerio de salud e das entidades
subnacionais do item do gasto publico. (BARON, 2007; MINISTERIO DE SALUD,
2014)

Por indisponibilidade dos dados primarios sobre os gastos administrativos
dessas entidades, foi impossivel a compatibilizacdo desse indicador com o utilizado
na série de dados anterior a 2004. Esta modificacao afeta a série de dados dos gastos
em salde desde o ano 2004 até o ano 2011. (BARON, 2007; MINISTERIO DE
SALUD, 2014)

Porém, nem toda analise sobre a sequéncia completa dos gastos em saude por
tipo de recurso entre 1993 e 2011 € inviavel, e pode ser reafirmado seu crescimento
significativo e sustenido, sempre que a maioria de autores que ja analisaram o0s gastos
de saude coincidem em ressaltar o crescimento continuo do montante do Gasto Total
em Saude (GTS) destinados no sistema (BARON, 2007; GIRALDO, 2007; JAIMES,
RINCON, 2009). Por exemplo, Pelaez (2011) assinala que, segundo seus calculos, a
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taxa de crescimento médio dos gastos totais em saude aumentou 4,16% por ano entre
1993 e 2003, e 6,89% entre 2003 e 2009°'. Em termos de gasto total em saulde, o
montante do PIB passou de 6,2% em 1993 a 7,8% em 2003, depois de ter chegado a
ser de 9,6% em 1997. A mesma inferéncia do crescimento significativo e sustenido
pode ser feita para o gasto publico, dado que o montante do gasto total depende em
maior medida do montante do gasto publico.

Também é fundamental assinalar que para as duas séries de dados por
separado o gasto total em saude mostra um aumento continuo em termos da
porcentagem do PIB, com uma propor¢ao continuamente crescente do gasto publico
na série 1993-2003, e estavelmente superior ao redor do 75% do GTS na série 2004-
2011.(Ver Figuras 8, 9, 10, e 11)

O gasto privado comeca a série sendo superior que o publico, mas rapidamente
e igualado por este em 1997, dois anos depois da criacédo das primeiras EPS, e a partir
dali comeca a diminuir sua participagdo do GTS de forma significativa e permanente
durante toda a série de dados, permanecendo no patamar aproximado de 28% do
GTS.

Como dito antes, 0s recursos publicos em salde estdo compostos
fundamentalmente por recursos fiscais, recursos para-fiscais, recursos das receitas
gerais da republica, e por receitas das entidades subnacionais. Destes, 0S recursos
para-fiscais (as contribuicdes sociais sobre folha de pagamento), representam a maior
proporcao, sendo que no periodo 2010-2013 representaram um total de 53.17% do
total dos recursos da saude. (MINISTERIO DE SALUD, 2013)

Os recursos do Regime Contributivo (RC) estdo compostos por: contribuicdes
sociais; por recursos repassados pelo FOSYGA em caso de desequilibrio entre os
recursos arrecadados da populagdo afiliada®?, e o montante total de recursos
correspondentes por UPC; e por outras receitas, como das quotas moderadoras e co-
pagamentos®?, ou dos rendimentos financeiros, dentre outros. (MELO, RAMOS; 2010)

°L Em dados brutos, os gastos totais em salde passaram de COP $9.5 bilndes em 1993 a COP $14.3
bilhdes em 2003, e a COP $27.6 bilhdes em 2009. (PELAEZ, 2011)

52 Este é 0 mecanismo de compensacion. Ver (BARON, 2007; PELAEZ, 2011)

53 Quotas desenhadas no modelo para modular o uso indiscriminado dos servigos de salde por parte
da populacéo, e que sdo cobradas sistematicamente pelas EPS.
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Os recursos do Regime Subsidiado (RS) estdo compostos pelas receitas gerais
da nacdo, as receitas repassados as entidades subnacionais com destinacdo
especifica, as receitas proprios das entidades subnacionais, e recursos do FOSYGA.
(MELO, RAMOS; 2010)



Tabela 1- Recursos em saude por carater do recurso como % do GTS e como % do PIB
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RECURSOS EM SAUDE POR CARATER DO RECURSO

CARATER DO RECURSO/ANO | 1993| 1994| 1995| 1996| 1997| 1998| 1999| 2000| 2001| 2002| 2003| 2004| 2005/ 2006| 2007| 2008| 2009| 2010| 2011
COMO PORCENTAGEM DO PIB
% Gasto total em salud (GTS) 6,20 6,80 7,30( 880 9,60[ 9,30( 9,30{ 7,70| 7,70| 7,60 7,80 5,40| 580 6,10 6,30| 6,60 7,00{ 6,80] 6,50}
% Gasto publico 3,00[ 3,70| 4,30| 5,70 6,20{ 6,70| 7,10 6,20| 6,20| 6,20 6,60| 4,10 4,30 4,50 4,50 4,70| 5,10| 5,00( 4,90|
% Gasto privado em saude 3,301 3,20 3,00( 3,10 3,40[ 2,60[ 2,20{ 1,50{ 1,50| 1,30 1,20; 1,30] 1,50 1,60 1,70| 1,90 1,90| 1,80] 1,60}
COMO PORCENTAGEM DO GTS
% Gasto pUblico em salde 21,90 30,30| 32,90| 36,20| 35,20 35,70| 36,60/ 41,60| 38,80| 42,30| 39,60| 75,93|74,14| 73,77| 71,43|71,21|72,86|73,53| 75,38
% Gasto privado em saude 52,30| 46,80( 41,40| 35,20( 35,10( 28,10 23,70{ 19,10{ 19,80] 17,801 15,90| 24,07|25,86| 26,23| 26,98|28,79|27,14|26,47| 24,62
O T e e o Mot G 2, e o o B bl B e e Nationm! o Eotatistene (DANE), Baneo Mundial,
Tabela 2- Gasto em saude por regime e subsidio a oferta como % do GTS e como % do PIB
GASTO EM SAUDE POR REGIME E SUBSIDIO A OFERTA'
GASTO/ANO 1993| 1994| 1995| 1996 1997| 1998| 1999| 2000| 2001| 2002| 2003| 2004| 2005| 2006| 2007| 2008| 2009| 2010| 2011
COMO PORCENTAGEM DO GTS
% Regime contributivo 25,70 28,58| 29,73| 36,17/ 39,66 39,37| 41,48 39,93| 44,46| 38,71|36,39| 38,54| 37,30|35,66|39,26| 36,41 38,48
% Regime subsidiado 3,23| 4,31| 6,42| 857| 8,57| 9,40|11,74|12,64|11,02| 13,63(13,19| 14,58| 15,54|17,98|16,77|17,75| 20,64
% RC+RS 28,94(32,89| 36,15| 44,73 48,23| 48,77| 53,22 52,56 55,48| 52,34|49,58| 53,12 52,83|53,64|56,03| 54,16/ 59,12
% Subsidios a oferta 21,56| 24,61| 22,25| 20,67| 20,87| 24,13 19,76/ 19,71| 20,44| s.d. | s.d. | s.d. | s.d. | s.d. | s.d. | s.d. | s.d.
COMO PORCENTAGEM DO PIB
% Regime contributivo 1,90| 2,50 2,80 3,40| 3,70| 3,00 3,20| 3,00 3,60[ 2,35 2,37| 2,61| 2,59| 2,59| 2,85| 2,74| 2,75
% Regime subsidiado 0,20/ 0,40| 0,60| 0,80| 0,80| 0,70| 0,90 1,00{ 0,90| 0,82 0,86 0,99| 1,08| 1,30| 1,29 1,34| 1,48
% RC+RS 2,10 2,90| 3,40| 4,20| 4,50| 3,70| 4,10| 4,00 4,50| 3,17| 3,23| 3,60| 3,67| 3,89 4,15| 4,08| 4,23

Nota: * A defini¢do técnica dos indicadores pode ser encontrada para a série de dados de 1993-2003 em BARON, 2007, e para a série de dados de 2004-2011 em MINISTERIO DE SALUD, 2014.
Fontes: Superintendencia Nacional de Salud; Contraloria General de la Republica; Ministerio de salud; Banco de la Republica; Departamento Administrativo Nacional de Estadisticas (DANE); Banco Mundial.



Figura 8- Gastos em saude por carater do recurso como % do PIB (1993-2003)

12

10

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

=—@=— % Gasto total em salud (GTS) =—@=— % Gasto publico =@ % Gasto privado em saude

Nota: Elaboracgéo propria.
Fonte: BARON, 2007.

Figura 9- Gastos em saude por carater do recurso como % do GTS (1993-2003)
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Nota: Elaboracéo propria.
Fonte: BARON, 2007.
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Figura 10- Gastos em saude por carater do recurso como % do PIB (2004-2011)

8,00
7,00
6,00

5,00 f ==

4,00 ®

3,00

2,00 S -——

1,00

0,00
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

=@="% Gasto total em salud (GTS) =@=% Gasto publico ==@==% Gasto privado em saude

Nota: Elaboragao prépria.
Fonte: MINISTERIO DE SALUD, 2014.

Figura 11- Gastos em saude por carater do recurso como % do GTS (2004-2011)
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Nota: Elaboracao prépria.
Fonte: MINISTERIO DE SALUD, 2014.
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O modelo de Pluralismo Estructurado colombiano dividiu o seguro de saude
segundo a capacidade de pagamento da populagéo. A populacdo com capacidade de
pagamento estaria segurada a través do RC, contribuindo sobre folha de pagamento,
enquanto a populacdo sem capacidade de pagamento estaria segurada a traves do
RS, ou Régime de subsidio & demanda. O RS incluiu a identificacdo da populacéo
beneficiada através de um Sistema de Identificacion de Potenciales Beneficiarios de
Programas Sociales -SISBEN->*, que identificava a populacdo comprovadamente
pobre para ingresso a programas sociais focalizados, como o RS em saude, o
programa de transferéncia de renda condicionada Familias em Accién®®, subsidios de

moradia, dentre outros programas.

Tanto no RC, como no RS, as EPS constituiram-se como os intermediarios
financeiros para a gestdo de servicos de saude, cumprindo a funcéo tedrica da
articulacdo (LONDONO e FRENK, 1997). Assim, estas instituicbes atuavam como
intermediarios de saude dos recursos do RC+RS (Ver Tabela 2, acima), que para o
ano 1995, de criacdo das primeiras EPS, ja eram da ordem do 28.9% do GTS. A
porcentagem cresceu continuamente durante a década de 1990, até chegar a ser de
53,2% do GTS no ano de 2001. Durante toda a década de 2000 se manteve
estavelmente superior a 50% do GTS, sendo da ordem de 49,3% para a série de
dados 1995-2011. Quer dizer, metade do GTS foi intermediado pelos seguros de

salde na década de 2000 na Colémbia.

O gasto por regime de seguro mostra a composicdo maior do RC como
porcentagem do GTS ja desde 1995, sendo de 25,7% do GTS esse ano. Essa
porcentagem cresceu de forma continua durante o final da década de 1990 e o
comeco da década de 2000, até chegar a um pico de 44,46% do GTS em 2003. Nos
anos seguintes sofreu uma queda pequena, e se estabilizou ao redor de 37.5% do
GTS até o fim da série de dados em 2011. O gasto do RS e muito menor em
comparacao ao do RC, e comecou sendo de s0 3,23% do GTS no ano de 1995. Desde
esse ano apresentou uma tendéncia de crescimento quase continua, sem superar o
10% do GTS durante toda a década de 1990, e menor que o0 20% do GTS durante a
década de 2000, para chegar a seu pico de 20,64% do GTS em 2011. Contudo,

54Ver https://www.sisben.gov.co/lnicio.aspx

55Ver http://www.dps.gov.co/Ingreso_Social/FamiliasenAccion.aspx
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proporcionalmente o gasto no RC é trés vezes maior que o do RS para toda a série
de dados. (Ver Figuras 12 e 13)

Cabe lembrar, como descrito na secao 3.2, que dada a preponderancia do GTS
no RC, e fundamentalmente pela disponibilidade de fontes de informacdo para
abordar de forma facciosa a anélise da dinamica financeira das EPS, esta dissertacédo
se centrard no comportamento financeiro estrutural das EPS do RC. Dentre outras
razdes que sustentam esta opcdo metodoldgica, estdo o fato de que a maior
concentracdo de capital privado estd nas EPS deste regime, que sdo estas as que
maiores recursos administram e maiores investimentos realizam, e que as EPS que
dominam o mercado de seguros em saude estdo nesse regime. Estes elementos

serdo aprofundados nas sec¢des seguintes.

Cabe ressaltar também a proporcdo entre o gasto no RS e o0 gasto em
Subsidios a oferta. Como salientado anteriormente, o RS & um mecanismo de
focalizacdo, que incorpora a populacéo sem capacidade de pagamentos no mercado
de seguro em salde a través de um subsidio; um subsidio a demanda das pessoas
comprovadamente pobres. Como a aloca¢éo destes subsidios supunha um trabalho
de adaptacao, o Estado continuou subsidiando a oferta de servigos para a populacao
ainda nao segurada. Dentro do modelo previsto, 0 subsidio a demanda devia ter
substituir o “ineficiente” subsidio a oferta rdpidamente, mas, como visto na série de
dados disponiveis entre 1995 e 2003, o subsidio a demanda permaneceu, sistematica
e consideravelmente, mais elevado, numa proporc¢éo de 2.5 vezes maior. Isto, porém,
ndo evitou o desfinanciamento dos hospitais publicos nos momentos de crises
econdmica, onde se deram cortes importantes aos recursos de subsidio a oferta, como
entre 1998-1999, e 2001-2002.

Em geral, uma parcela cada vez maior dos recursos em saude foi para
intermediacdo do capital privado, das EPS privadas, como pode ser observado na
Tabela 3 e nas Figuras 14, 15, 16 e 17.



Figura 12- Gasto em saude por regime e subsidio a oferta como % do GTS

4!

= 4 o
Q@Q
A A AP

5 O O N DD
o & NGRS
GNP N KA N

2 o S\ O
9° o° ©

> O N
F DN
D ST AR

T
N
“IE:)

o]
o )
N RD
% Regime contributivo % Regime subsidiado % RC+RS
Nota: Elaborag&o propria.

Fontes: Superintendencia Nacional de Salud; Contraloria General de la Republica; Ministerio de salud; Banco de
la Republica; Departamento Administrativo Nacional de Estadisticas (DANE); Banco Mundial.

Tabela 3- Gasto em saude por tipo de seguradora em saude como % do GTS e como % do
PIB
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Figura 13- Gasto em saude por regime e subsidio a oferta como % do PIB
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la Republica; Departamento Administrativo Nacional de Estadisticas (DANE); Banco Mundial.

GASTO EM SAUDE POR TIPO DE SEGURADORA EM SAUDE
GASTO/ANO 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
COMO PORCENTAGEM DO GTS
% EPS Pivadas 1,06% 3,66% 5,19% 6,79% 9,44% 15,46% 18,13% 19,73% 21,73%
% EPS Publicas 0,00% 1,31% 3,65% 4,75% 5,25% 3,60% 2,82% 1,57% 0,81%
% Instituto de Seguros Sociales 19,22% 17,33% 18,73% 19,38% 16,83% 18,71% 18,39% 13,54% 13,33% 11,72% 15,50%
% Medicina prepagada 3,84% 4,23% 4,54% 3,67% 3,49% 3,71% 4,26% 5,25% 5,44% 5,74% 5,61%
COMO PORCENTAGEM DO PIB
% EPS Pivadas 0,08% 0,32% 0,50% 0,63% 0,88% 1,18% 1,40% 1,49% 1,69%
% EPS Publicas 0,00% 0,11% 0,35% 0,44% 0,49% 0,28% 0,22% 0,12% 0,06%
% Instituto de Seguros Sociales 1,20% 1,18% 1,38% 1,70% 1,61% 1,74% 1,72% 1,04% 1,03% 0,89% 1,21%
% Medicina prepagada 0,24% 0,29% 0,33% 0,32% 0,33% 0,35% 0,40% 0,40% 0,42% 0,43% 0,44%

Nota: Elaboracdo prépria.

Fontes: Superintendencia Nacional de Salud; Contraloria General de la Republica; Ministerio de salud; Banco de
la Republica; Departamento Administrativo Nacional de Estadisticas (DANE); Banco Mundial.




Figura 14- Gasto em saude por tipo de seguradora em satude como % GTS (1993-2003)
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Nota: Elaboragdo propria.
Fonte BARON, 2007.

Figura 15- Gasto em saude por carater da seguradora em satude como % GTS (1993-2003)
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Nota: Elaboragdo propria.
Fonte BARON, 2007.
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Figura 16- Gasto em saude por tipo de seguradora em saude como % GTS (1993-2003)
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Nota: Elaboracdo propria.
Fonte BARON, 2007.

Figura 17- Gasto em saude por carater da seguradora em saude como % PIB (1993-2003)
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Desde o comeco da reforma sanitaria foi clara a intencao de privatizacdo do
conjunto das organizacbes da seguridade social e saude. O Instituto de Seguros
Sociales (ISS), como a maior delas, foi o principal alvo dos ataques. Porém, o poder
de negociacdo dos trabalhadores e da tecnocracia do ISS conseguiu a continuidade
deste na Lei no. 100/1993, sem que isso significara o fim das tentativas da burocracia
neoliberal e da burguesia financeira por privatiza-lo. Nas gréficas apresenta-se o ISS
separado das outras seguradoras publicas pela sua representatividade dentro do
setor, e porque parece representar bem a dinamica da reforma respeito das EPS

publicas.

A critica neoliberal sobre o ISS assinalava sua ineficiéncia, ineficacia e
monopolio. Depois da introducdo das EPS privadas, as criticas continuaram sob a
argumentacdo da concorréncia desleal e de que a atuacdo do ISS produzia
irregularidades na estrutura do mercado. Sucessivas reformas se sucederam
privatizando- os diferentes componentes do ISS (pensfes, riscos professionais e
saude), até que foi finalmente liquidado no ano de 2007. No campo da saude foi
substituido por uma EPS privada. (HERNANDEZ ET AL, 2012)

A superacdo do gasto em saude do ISS por parte das EPS privadas no ano de
2000, mostra a rapida reforma de uma instituicdo que vinha funcionando desde 1946,
e que foi paulatinamente substituida por novos atores. Estes novos intermediarios
privados ndo mostraram no curto e médio prazo melhores resultados de saude. O que
aumentou foi a lucratividade da intermediacdo financeira do direito a saude e a
instabilidade do sistema. (BARON, 2007; PELAEZ, 2011; YEPES ET AL, 2010)

Para a série de dados apresentados acima, as EPS privadas passaram de
intermediar 0% do PIB em 1994, quando n&o existiam, a 0 1.7% do PIB em 2003. Se
somadas as empresas de Medicina Prepagada, denominacédo colombiana para os
planos de saude privados de afiliacdo voluntaria, para os quais a reforma do sistema
sanitario aumento seu mercado por multiplas vias, as seguradoras privadas passaram
de intermediar 0 0,25% do PIB em 1993, a intermediar 2,1% do PIB em 2003. Para a
o periodo entre 2004-2010, para o qual ndo se dispde de dados, e possivel inferir,
considerando o crescimento do gasto total e do gasto publico neste periodo, que a
guantidade de recursos intermediados pelas EPS privadas, e pelas seguradoras

privadas em geral, também aumentou durante este periodo de tempo, especialmente,



101

com a liquidacéo do ISS e de outras EPS publicas como se vera a continuacédo. (Ver
Tabela 4)

Tabela 4- Numero de EPS do Régime Contributivo por carater da EPS

NUMERO DE EPS DO REGIME CONTRIBUTIVO POR CARATER DA EPS
CARATER EPS/ANO 1995{ 1996{ 1997 1968{ 1998 2000 2002 2002 2008 2004 2005| 2006] 2007] 2008(2009'| 2010f 2011{ 2012
Total FPSRC ) T 1 O I I I O 3 O O B
EPS Prvads T O O A O G I I T2 I
EPS Piblics? O ) O A O O O Y

Nota: Elaboragéo propria.

1 Neste ano as seguradoras dos denominados Regimenes Especiales apresenaram informes
financeiros. Estes ndo foram considerados nesta analise.

2 Inclui o Instituto de Seguros Sociais.

Fonte: Superintendensia Nacional de Salud.

Os dados da tabela correspondem aos dados das entidades que apresentaram
informes sobre seus balancos financeiros a Superintendencia Nacional de Salud entre
0 ano 2000 e o ano 2012. Quando nos referimos a “os informes financeiros
apresentados a Superintendéncia Nacional de Salud, estamos referido o seguinte
grupo de fontes, sobre a que estd baseada quase toda a analise de dados a
continuacao: (SUPERINTENDENCIA NACIONAL SALUD, 2000; 2001; 2002; 2003;
2004; 2005; 2006; 2007; 2008; 2009; 2010; 2010a; 2010b;2010c; 2011; 2011a; 2011b;
2011c; 2011d; 2011e; 2011f; 2011g; 2011h; 2011i; 2011j; 2011k; 2011l; 2011m;
2011n; 20110; 2011p; 2011q; 2011r; 2011s; 2011t; 2011u; 2011v; 2011w; 2011x;
2011y; 2011z; 2011aa; 201lab; 2011ac; 2011ad; 201l1lae; 2011l1af; 2011ag; 2012;
2012a; 2012b; 2012c; 2012d; 2012e; 2012f; 2012g; 2012h; 2012i; 2012; 2012; 2013;
2014)

Para os anos 1995 a 1999, foram consultadas outras fontes primarias que
permitissem comprovar a existéncia das distintas EPS que reportaram nesse periodo,
prévio a existéncia do registro de reportes de balancos financeiros, como 0s
documentos de “Etica y buen gobierno” das proprias EPS, os relatorios das visitas de
auditoria da Superintendencia Nacional de Salud realizadas as EPS do RC no ano de

2011, dentre outros documentos.

Os dados das entidades que reportaram foram complementados ou

confirmados com dados de jornais, informes de outras entidades regulatorias publicas,
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etc. Porém, esta metodologia ndo deve ser considerada exaustiva, e sO pretende
presentar uma andlise aprofundada sobre o conjunto de dados apresentados,
ressaltando que a qualidade dos dados, ou outras limitacbes, podem ter impedido

analises mais conclusivos sobe o processo estudado.

Deve ser ressaltado também, que ndo existe nenhuma base de dados
consolidada de ator publico ou privado, sobre a criagéo, fusédo, ou liquidacéo do total
das EPS para a série de anos estudada. S6 um trabalho de consulta de outras fontes
primarias de informacédo de Orgdos publicos de regulacdo, permitira complementar

exaustivamente o aqui apresentado.

Outra consideracao importante a realizar antes de continuar com a andlise da
estrutura do mercado das EPS no RC, € que ainda que a descontinuidade dos dados
disponiveis das EPS do RS impediu a realizacdo da analise da dinamica financeira

destas, serdo apresentadas algumas consideracées ao respeito®®.

Na Tabela 4 (acima) pode ser observado o numero de EPS do régime
contributivo segundo seu carater publico ou privado. Como visto, as EPS privadas sao
maioria durante toda a série de dados, chegando a representar uma proporcdo de 9 a
1, no momento de maior contraste no ano de 2012, e de 3 a 2, no momento de menor
contraste entre os anos de 1996 e 1999. Interessa relacionar o numero de EPS do RC
com a porcentagem do GTS do mesmo, e com a porcentagem de EPS publicas e
privadas. (Ver figura 18).

S6Para 0 RC existem registro de informes do balanco financeiro das EPS entre 2000 e 2012 de forma
continua. Para o RS, para o mesmo periodo de tempo, s6 existem registros continuos desde o ano
2007, sendo que registros de anteriores so existe o do ano 2004. Ver
http://www.supersalud.gov.co/supersalud/
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Figura 18- Porcentagem EPS por carater/Total EPS do RC (TEPSRC) e % Gasto do
RC e Gasto do RC por carater de EPS/GTS

100,00
90,00
80,00
70,00
60,00
50,00

30,00

20,00

10,00

0,00
P P o P N H o A D S O LN
G & PP S @@Q@@@Q@@Qg\f@

= % EPS Privadas/TEPSRC =% EPS Ptiblicas/TEPSRC
% Regime contributivo/GTS =% EPS Pivadas/GTS
e %, EPS Puiblicas/GTS

Nota: Elaboracao propria. )
Fonte: Superintendencia Nacional de Salud; BARON, 2007.

Nesta figura podemos observar a dinamica do gasto do RC como % do GTS,
que se mantem na média de 37% na série completa de dados (1995-2011), e que em
termos de % do PIB representa uma média de 2,8%. Como indicado, sdo as EPS
publicas, fundamentalmente o ISS, as que representam a maioria do %GTS no RC
até o ano 2000, quando as EPS privadas comecam a intermediar a maioria dos
recursos. O gasto do RC a sua vez representa a maioria do gasto publico em saude

para a série completa de dados.

A partir do ano 2003 nao existe disponibilidade de dados de gasto
desagregados por carater das EPS. Porém, se observamos a Tabela 4, podemos ver
gue entre 2002 e 2010 diminui o0 numero de EPS publicas, passando de 10 a 5. Esta
diminuicdo atendeu a processos de liquidacao das EPS, Barranquilla Sana, Cajanal,
Capresoca, ISS e Convida. Estas liquidacdes representaram uma apropriagdo maior
dos recursos do RC por parte das EPS privadas, sempre que os segurados das EPS
liquidadas foram repassados para estas. No caso do ISS, pode ser inferido (por falta

de dados especificos), que sua liquidacdo representou uma mudancga dramatica do
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namero de segurados e da porcentagem dos recursos do RC intermediados por parte
das EPS privadas. A populagéo segurada pelo ISS passou a uma nova EPS privada
denominada Nueva EPS, criada em 2008. Assim, tanto o numero de afiliados, quanto
a porcentagem de recurso sobre o total de recursos do RC, aumentaram de maneira

importante depois de 2007 para as EPS privadas.

Outro fato a considerar no crescimento dos recursos intermediados por estas,
ainda no cenario do estancamento da proporcdo da populacdo segurada no RC na
década de 2000, como observado na Tabela 2, é o crescimento continuo da prima pér
capita reconhecida pelo Estado pela populacédo segurada. A UPC foi definida ano por
ano no Consejo Nacional de Seguridad Social em Salud, com participacdo de
representantes de ACEMI, que junto aos representantes técnicos do governo
conformam a maioria decisiva frente aos representantes de usuarios e trabalhadores.
(HERNANDEZ ET AL, 2012; MELO, RAMOS, 2010). (Ver Tabela 5).

Tabela 5- Numero de segurados por regime, porcentagem de segurados por regime
sobre total RC+RS, e valor médio da UPC por regime

NUMERO DE SEGURADOS POR REGIME, PORCENTAGEM DE SEGURADOS POR REGIME SOBRE TOTAL RC+RS, E VALOR MEDIO DA UPC POR REGIME
2001 2002 2003 2004 2005 2006, 2007 2008 2009 2010,
REGIME CONTRIBUTIVO
Segurados 13.746.649| 14.117.951{ 14.898.007| 15.449.007 15.930.073| 16.523.961| 17.982.377| 18.246.517| 18.109.242| 17.540.874
% segurados/Total
RC+RS 56% 54% 55% 50% 46% 45% 45% 44% 43%|s.d.
UPC'-2 289.120,00( 300.684,00 323.316,00| 346.271,00| 365.673,00( 386.881,00( 404.215,00] 430.488,00) 467.078,00{ 485.014,00
REGIME SUBSIDIADO
Afiliados 10.820.344 11.866.178| 12.307.872( 15.333.686| 18.438.013| 20.125.263 21.606.812| 23.601.000] 23.882.314/s.d.
% Segurados/Total
RC+RS 44% 46% 45% 50% 54% 55% 55% 56% 57%]s.d.
upC: 155.520,00] 168.023,00( 180.623,00{ 191.821,00] 203.866,00| 215.712,00] 227.578,00| 242.370,00] 267.678,00| 289.782,00

Nota: Elaboracgéo propria.

1 Em COP correntes.

2 Valor médio do total das UPC da populacao segurada.
3 Em COP correntes.

Fonte MELO & RAMOS, 2010.

O estancamento da porcentagem da populacéo segurada pelo RC sobre o total
da populacdo segurada tem sido atribuido a estrutura do mercado laboral formal da

Colémbia, do qual dependem as contribuicdes sociais, que ndo aumentou como
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prognosticado pelo governo no momento da implementacéo da reforma sanitéria, e

que, pelo tanto, limitou o aumento da cobertura do RC.

O RS, pelo contrario, aumentou continuamente sua cobertura para a série
completa de dados (Ver Figura 19). Cabe anotar que a populacdo ndo segurada foi
decrescendo paulatinamente do 45,9% no ano de 1996, a 38,7% no ano de 2003, e
até chegar a ser s6 de 6,8% no ano de 2009. Pelo aumento do seguro da populacdo
0 governo chegou a decretar a cobertura universal, sem entrar na discussdo da
qualidade dos servicos, ou dos indicadores de saude, como discutido por Yepes ET
AL (2010), ou sobre a intermediacdo financeira das seguradoras, do lucro, e da
fragilidade estrutural deste sistema de saude, como discute este trabalho. (MELO,
RAMOS, 2010)

Figura 19- Porcentagem de seguro do total da populacdo colombiana por regime
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Fonte: Adaptado de HERNANDEZ ET AL, 2012.

Até aqui concentramo-nos em demostrar os dados da privatizacdo do sistema
e, rapidamente, do limite que a estrutura laboral e 0 desemprego estrutural impuseram
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para o proprio seguro contributivo®’. Passamos agora a analisar a dinamica da
estrutura do mercado das EPS do RC para o periodo estudado, tentando relaciona-lo
com o processo de implementacdo da reforma sanitaria e seus ajustes, assim como

com os ciclos de crises econdmicas colombiana depois da abertura.

Fazendo uma primeira descrigédo da dindmica da estrutura do mercado das EPS
do RC, devemos reiterar que o funcionamento do mercado comecou em 1995, ja com
uma presencia maioritaria em numero das EPS privadas sobre as publicas. Até o ano
1999 o numero de EPS cresceu, tanto das privadas, quanto das publicas, ainda que
ja em 1997 apresentou-se a primeira liquidacdo de uma EPS publica, da
Corporanonimas. Na década de 2000, o numero de EPS publicas diminui
progressivamente, passando de 10 em 2000, a 5 em 2010, até diminuir a 2 em 2012.
No mesmo periodo de tempo, as EPS privadas aumentaram, passando de 17 no ano
de 2000, até chegar a um maximo de 23 no ano de 2010, e diminuindo para 21 em
201258,

O periodo entre 1993 e 1995, pode ser caraterizado como periodo de
regulamentacao da reforma, onde a disputa sociopolitica propiciou um adiamento da
implementagc&o da mesma, marcada por barreiras e resisténcias burocraticas, e ainda
confusdes e desorganizacéo, tanto no setor privado como no aparato governamental,
este dltimo sometido a profundas re-estruturacfes que incluiam privatizacbes e
descentralizacdo, e que impactaram na criacdo e inicio do funcionamento das

seguradoras.

Ainda mais, temas fundamentais como o valor da UPC, e das quotas
moderadoras, continuavam sendo assuntos de discussdo e regulamentacao,

produzindo incertezas para os novos agentes do sistema®®. Contudo, com a entrada

5’Esta é uma discussao que tem provocado amplos debates no campo da saude na Col6mbia,
discutindo-se sua influéncia na crise financeira do sistema de salude. N6s consideramos que, se bem
a projecao de crescimento do mercado laboral formal sobre a que se formulou o modelo de seguro na
Coldmbia néo foi cumprida, e isto trouxe menores recursos dos projetados ao sistema, a
argumentacédo de que este é o principal problema de financiamento do modelo € falsa, e desvia a
analise do papel da intermediacéo financeira e a apropriacao privada dos recursos publicos por parte
das EPS privadas.

58Entre 0 ano 1999 e 2000, registrou-se a liquidacao da EPS privada Bonsalud.

59 Por exemplo, as empresas de Medicina prepagada (planos de sadde voluntarios), inicialmente ndo
estavam interessadas da criac@o de EPS, mas a regulacdo da Lei no 100/1993, determinou que
tendo em conta o mercado de seguro obrigatdrio, os planos de salde privados voluntarios so
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em funcionamento da maioria de EPS no RC em 1996, a reforma entrou no caminho
pleno da implementagdo. (BARON, 2007; HERNANDEZ ET AL, 2012)

Este caminho determinou o retiro gradual do subsidio a oferta dos prestadores
de servicos publicos, que significou o recorte de perto do 50% dos recursos dessas
instituicdes, e 0 aumento do subsidio & demanda a traves do RS. (HERNANDEZ ET
AL, 2012)

Dentre as dificuldades que ja se mostravam no inicio da implementacdo do
sistema, ressaltavam os problemas de fluxos financeiros, por falta de cumprimento de
uma parte do financiamento estatal comprometido, tanto do governo central, como das
governos sub-nacionais, e fundamentalmente por problemas de repasso dos recursos,
causado pelo entesouramento, ou até pelo desvio dos mesmos. (HERNANDEZ ET
AL, 2012)

A incapacidade de cumprir com as responsabilidades repassadas as entidades
sub-nacionais, que n&do se corresponderam com 0 aumento proporcional de recursos,
e ainda menos de capacitacdo e acompanhamento, foram em boa medida causantes
da situacdo, sem desconsiderar outros fatores como a utilizagcdo dos recursos da
salde para praticas clientelistas e de corrup¢ao. Este retraso do repasso dos recursos,
que também incluia o FOSYGA, afetou fundamentalmente as seguradoras publicas,
e terminou produzindo uma primeira crise financeira destas instituicoes para finais da
década de 1990. (HERNANDEZ ET AL, 2012)

Nos anos seguintes ao inicio do funcionamento das EPS, o aumento do lucro
das EPS privadas dissipou toda duvida sobre a participacdo neste mercado que
alguma vez tiveram os agentes privados, e as expectativas pelo crescimento do lucro
eram elevadas para o setor segurador-bancario, um dos principais investidores. No
longo prazo, e pelo menos até final da década de 2000, os resultados financeiros das
EPS superaram amplamente as expectativas que o setor privado projetou no final da

década de 1990, como expressado por Salazar e Zuluaga (1998).

Para o ano de 1999 uma grande crise de solvéncia atingiu as EPS,

fundamentalmente as publicas, comprometendo o pagamento dos contratos com as

poderiam ser contratados por pessoas seguradas nos planos obrigatorio. Ver:
http://www.saludcolombia.com/actual/salud78/editor78.htm
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Instituicdes Prestadoras de Servigcos de Saude —IPS, o que, somado a progressiva
substituicdo do subsidio a oferta, produziu uma grande crise hospitalar publica, e a
intervencao e liquidacdo de um contingente grande de EPS publicas, especialmente
do RS. No RC esta crise trouxe a liquidacdo de duas EPS publicas: EPS Risaralda e
Metropolitana de Salud; e da EPS privada, Bonsalud. (HERNANDEZ ET AL, 2012)

A crise econOmica que atravessava a economia colombiana, reflexo da crise
econdmica mundial de finais de 1990 (das empresas.com e a crise asiatica), também
significou uma queda importante da receita das EPS. A queda bruta como
porcentagem do GTS e do PIB pode ser vista nas figuras 14 e 16 (acima), mas de
novo, esta diminuicdo bruta e porcentual de recursos pareceu afetar mais as EPS
publicas, e particularmente ao ISS. Neste periodo varias EPS publicas informaram

déficit ou que sofreram intervancdes, como foram os casos de Cajanal e Calisalud.

Hernandez et al (2012) chamam a atencao do interesse privado de eliminar a
concorréncia das EPS publicas, ndo sé durante a crise de 1997-2000, mas ao longo
de todo o periodo, e acertadamente assinala que enquanto as EPS publicas
passavam por profundas crises financeiras, o debate no Consejo Nacional de
Seguridad Social en Salud era sobre a forma de investir os recursos do FOSYGA no
mercado financeiro, que contava com enormes recursos que ja comecavam a produzir

altos rendimentos.

Retomando a andlise das crises econdmicas na Coldémbia desenvolvida no
ponto 6.3. desta dissertacao, parece importante salientar que a crises de 1997-2000
esteve expressada pela diminuicdo marcada da IED e a elevacéo da taxa de juros dos
empréstimos, e que foi facilitada pelas politicas econémicas insuficientes das
autoridades financeiras nacionais, no contexto de uma estrutura econémica fragilizada
a choques internacionais (MARTINEZ, 2008).

Se bem que a crise de 1997-2000 atingiu todos os setores econdmicos, foi o
setor financeiro, representado pelos bancos comerciais e o setor de seguros, 0 que
foi principalmente atingido pela perda de valor de mercado dos ativos; dali a
importancia de ver o investimento destes setores nas EPS. Cabe apresentar neste
ponto os principais acionistas das EPS privadas, e seus vinculos com grupos
econdbmicos, para desenvolver uma analise mais faccioso do impacto da crise

econdbmica nesta. (Ver Tabela 6)
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Como poder ser visto, 12 das 25 EPS privadas tem como acionistas principais
companhias relacionadas com o ramo de investimento no mercado financeiro,
seguros, ou seguros de saude. Porém, e a pesar das enormes perdas destes setores
com a crise, nenhuma destas EPS foi liguidada. Como nédo se dispfe dos balancos
financeiros das EPS privadas do RC antes do ano de 2000, uma analise mais
detalhada de sua gestéo financeira, e do impacto da crise de 1997-2000, torna-se
dificil. Também nao se tém registros nesta pesquisa de intervencées dos organismos
de controle neste periodo, o que impede, por exemplo, a analise da dinamica da

alavancagem, empréstimos e investimentos destas instituicdes.

Porém, pode ser assinalado, seguindo Arbelaés e Zuluaga (2001), que os
piores resultados financeiros estiveram concentrados nas seguradoras pertencentes
a grupos econdmicos, que em geral concentravam maiores investimentos em valores

de renda variavel:

Sobre las empresas de seguros pertenecientes a grupos econémicos se debe
decir que sus pérdidas fueron mayores con la crisis del 97, y que ademas sus
inversiones estaban concentradas sobre 90% a acciones de renta variable,
mientras las aseguradoras no pertenecientes a grupos, y que por lo tanto la
caida del valor de acciones en su portafolio total fue mucho mayor, pasando
de mas del 70% en 1995, a alrededor de 30% en 2000. (ARBELAEZ,
ZULUAGA, 2001, p. 45)



Tabela 6- Informacao de acionistas e participacdo de Grupos Econémicos das EPS privadas do RC
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INFORMAGAO DE ACCIONISTA E PARTICIPAGAQ DE GRUPOS ECONOMICOS' DAS EPS PRIVADAS DO RC

PERTENCE A NACIONALIDADE o
Nomeeps | 901 corma uRiDIcA grupo | VACIONALDADL oo NcipaLACCIONISTA PRICPAL | TAMOECONOMICODO
capital o EGE PRINCIPAL ACCIONISTA
ECONOMICO ACCIONISTA
Bonsalud Privado  |Sociedade anonima Sim ColOmbia Memphis Product S.A. ColOmbia Produtos farmacedticos
Cafesalud Privado  |Sociedade anonima Sim Colombia Saludcoop EPS Colombia Seguro de satde
Aliansalud" Privado  [Sociedade anonima Sim Chile BanMédica Chile Seguro de saude
Allianz™ Privado  |Sociedade andnima Sim Alemanha Allianz Alemanha Seguros
Colpatria Privado  |Sociedade anonima Sim Espanha/ Compafiia de Inversiones Colombia Mercado de valores
ColOmbia Colpatria S.A.
Comfenalco Privado  |Caixa de compensasdao  [Ndo n.a. n.a. n.a. n.a.
Antioquia
Comfevalle™™ Privado  |Caixa de compensasdo  |N&o n.a. n.a. n.a. n.a.
Compensar Privado  |Caixade compensasdao  [Ndo n.a. n.a. n.a. n.a.
Coomeva Privado  |Sociedade anonima Sim ColOmbia Coomeva Colombia Servicos financeiros
Cruz Blanca Privado  |Sociedade anonima Sim Colombia Saludcoop EPS Colombia Seguro de saude
Famisanar Privado  |Sociedade limitada Ndo n.a. CAFAM-COLSUBSIDIO ColOmbia Caixa de compensagdo
Golden Group Privado  |Sociedade anonima Sim Chile Inmobiliaria Truro Ltda. Chile Inmobiliaria
Humana Vivir Privado  [Sociedade anonima Ndo n.a. PrevimedicS.A. Colombia Prestacdo de servigos
de salde
Multimédicas Privado  |Sociedade anonima Ndo Colombia Multipro S.A. Colombia Inverionista mercado
de valores
Nueva EPS Privado  |Sociedade anonima Ndo n.a. Positiva seguros S.A. Colombia Seguros
Red Salud Privado  |Sociedade anonima Ndo n.a. Red Salud Promociony Colombia Prestacdo de servicos
Prevencion [PSS.A. de saude
Saludcolombia Privado  |Sociedade andnima Sim Ecuador/ Colvida S.A./ Bolivar S.A. Ecuador/Colombia |Seguros
ColOmbia
Saludtotal Privado  |Sociedade anonima Ndo n.a. Centro Policlinico Del Olaya ColOmbia Prestacdo de servigos
CP.0.SA de salde
Saludvida Privado  |Sociedade anonima Ndo n.a. Fundacion Médico Preventiva  |Colombia Prestacdo de servigos
de saude
Saludcoop Privado  |Organismo cooperativo  [Sim Colombia Seguros la Eugidad OC Colombia Seguros
Sanitas Privado  |Sociedade anonima Sim Espanha/ Compafiia de Medicina Espanha/ Colombia |Seguro de salde
Colombia PrepagadaColsanitas S.A.
S.0.S. Privado  |Sociedade anonima Ndo n.a. Confandi Valle Colombia Caixa de compensagdo
Solsalud Privado  [Sociedade an6nima Ndo n.a. Finsema Colombia Prestacdo de servigos
de salde
Sura™™ Privado  |Sociedade andnima Sim Colombia Suramericana Colémbia Seguros
Unimec Privado  |Sociedade anonima Ndo n.a. Femec Coldmbia Cooperativa de
médicos

Nota: Elaboracgéo propria..

1”0 grupo econdmico é definido como o conjunto de empresas que, ainda quando juridicamente independentes entre si, estao interligadas, seja por relagdes
contratuais, seja pelo capital, e cuja propriedade (de ativos especificos e, principalmente, do capital) pertence a individuos ou instituicdes, que exercem o
controle efetivo sobre este conjunto de empresas.” GONCALVES, 1991.

11 DPenominada Colmena até o ano 2003, e Colmédicas até o ano 20009.

111 Penominada Colseguros até o ano 2012.

1111 penominada Comfenalco Valle até o ano 2003.

11111 Denominada Susalud até o ano 2009

Fonte: Superintendencia Nacional de Salud e outros
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Segundo estes analistas (ARBELAEZ, ZULUAGA, 2001), este resultado se
explica porque as perdas gerais do grupo recairam sobre todas as empresas do
mesmo. Fazendo uma extensdo desta andlise, poderiamos inferir que as EPS
pertencentes a grupos econdmicos apresentaram piores resultados financeiros
durante a crise. Se também considerarmos a afirmacdo de Morris (2009), de que
durante as crises as perdas recaem especialmente sobre as instituicdes financeiras
mais fracas, as periféricas, com pouco poder de negociacdo e representacdo no
mercado financeiro, podemos inferir que este mecanismo de transmisséo de perdas,
também jogou um papel importante nos resultados negativos das EPS privadas
pertencentes aos GE. Contudo, esta situa¢do néo as levou a faléncia, o que também
significa um grau de protecao do investimento por parte dos acionistas, provavelmente

pelas projecdes de lucro do setor.

Porém foi comprovado que as EPS vinculadas a GE estiveram mais propensas
a ser vendidas quando as matrizes do GE entraram em crise ou foram liquidadas, em

geral sendo vendidas a outros GE internacionais ou nacionais.

Esse foi 0 caso da EPS Aliansalud, que no ano de 2000 viu como a empresa
matriz do GE ao que pertencia, comprou a totalidade das suas acdes da companhia
colombiana Colmena. Para o caso da EPS Colseguros, em 1999 o grupo Allianz, a
maior seguradora de Europa, comprou o0 60% das a¢des do grupo econémico nacional
ao qual pertencia, e no ano de 2000 comprou a totalidade destas. O caso da EPS
Cruz Blanca é particularmente representativo. Esta EPS foi criada por capital da
seguradora de saude chilena (ISAPRE) Cruz Blanca em 1995, e para o ano 1998 a
EPS foi vendida para o GE AETNA, que depois de ser liquidado no meio de um
escandalo financeiro global, vendeu, em 2001, suas acfes para um GE colombiano
do ramo dos seguros de saude, Saludcoop. No ano seguinte Saludcoop comprou mais
uma EPS; Cafesalud. Também é representativo que a uUnica EPS liquidada durante
esta crise, Bonsalud, era pertencente a GE nacional.

Enquanto a determinacdo dos empréstimos e da IED no mercado das EPS,
pode se arriscar a hipotese de que os GE internacionais (cujo investimento nas EPS
deve ser considerada como IED), e ainda os GE nacionais, sendo parte do mercado
financeiro internacional, sdo usuarios importantes do crédito internacional com o qual

desenvolvem sua atividade financeira. Assim, tanto a diminuigdo da IED em Colémbia
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durante a crise, como a diminuicdo de empréstimos para o investimento dos GE,
poderiam ter afetado o mercado das EPS, impedindo ou diminuindo o investimento
dos GE nestas. Porém, e como visto, esse néo foi o caso, sugerindo que a afetacéo
destas duas variaveis sobre o mercado de seguro em saude no periodo 1997-2001,

foi fundamentalmente indireta.

E fundamental assinalar que os movimentos de portfélio entre GE, de compra
e venda de EPS, significaram em todos os casos periodos de adaptacdo, mudancas
legais, e em geral tramites e incerteza para 0s usuarios, que redundaram em demoras
na atencdo, sofrimento e morte. Esta afirmacdo pode ser estendida também para
todas as EPS que passaram por alguma atuacdo administrativa, intervencao,
vigilancia especial, sancao, ou liquidagcao por parte da Superintendencia Nacional de
Salud, por conta da sua instabilidade financeira.

O coroléario da crise de 1997-2000, foi a privatizacdo, por meio da venda de
ativos publicos em diferentes setores da economia publica. Para o setor salude a crise
trouxe a debacle publica hospitalar, abrindo a oportunidade, bem aproveitada, de
compra destes ativos por parte das EPS e o capital privado. (KALMANOVITZ, 2010;
MISAS, 2002).

O Governo tentou a superacao da crise através de mais investimento publico
sustentado na venda de titulos de divida no mercado nacional, que cresceram numa
proporcao de 54.1% entre junho de 1999 e junho de 2000, e que também ajudaram a
aumentar os recursos no setor saude. O endividamento interno passou a representar
mais do 60% da divida publica total para o ano 2006 (KALMANOVITZ, 2010).

Seguindo Arbelaés e Zuluaga (2001), vale a pena salientar que o contexto de
crise provocou mudancas na regulacdo do setor segurador geral, que incluiu uma
regulacdo mais rigida sobre o regime de investimentos, e que tendia a estes
concentraram sua carteira em titulos de divida publica. Como hipétese, poderia ser
enunciado que a mesma tendéncia de controles de investimento mais rigidas aplicou
para as EPS, que fazia com que estas concentrassem sua carteira em titulos de divida
publica, ao estarem estas intimamente relacionadas com o setor financeiro e
segurador (ARBELAES E ZULUAGA, 2001). Porém, esta afirmacdo nédo é conclusiva
dada a falta de dados que comprovem o investimento das EPS em titulos de divida

publica na década de 1990. De fato s6 os informes financeiros das EPS depois do ano
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2010, e até agora [2015], apresentam ao suficiente detalhe na informacgé&o para poder
seguir os investimentos nesses titulos. Ainda que os informes comprovam o
investimento em titulos de divida publica entre 2011 e 2014, ndo entraremos na
analise nem de sua dinamica, nem de sua magnitude por estar fora do periodo de
andlise desta pesquisa. (SUPERTINTENDENCIA NACIONAL DE SALUD, 2011m;
2012i; 2013; 2014)

A mesma situacdo se apresentou com 0s investimentos em ativos
securitizados. Os informes financeiros entre 2011 e 2014 comprovam o0 investimento
em ativos securitizados, mas pelo periodo de estudo desta dissertacdo nem sua
dindmica, nem sua  magnitude  foram analisadas  profundamente.
(SUPERTINTENDENCIA NACIONAL DE SALUD, 2011m; 2012i; 2013; 2014)

Este aumento do controle e regulacdo sobre as EPS, pode ser observado
facilmente na quantidade de material disponivel referente a gestao financeira das EPS
posterior ao ano 2010, respeito do material disponivel entre 2000 e 2009. Como dito,
nao se contam com dados do periodo 1995-1999. Como veremos, esta mudanca nos
informes atende ao duplo movimento do aumento da mobilizacédo social, e da crise
financeira produzida pela posicdo dominante das EPS no mercado de seguro, que
obrigou um maior controle estatal. (SUPERINTENDENCIA NACIONAL DE SALUD,
2000; 2001; 2002; 2003; 2004; 2005; 2006; 2007; 2008; 2009; 2010; 2011m; 2012i;
2013; 2014)

Cabe lembrar que a reproducdo ampliada do capital financeiro a través da
divida publica consolidou-se mundialmente como um dos principais mecanismos da
expansao financeira, e que em todo caso, e seguindo a analise de Giraldo (2007), a
expansao do mercado dos titulos de divida publica significa um aumento das garantias
e condicBes de liguidez e negociabilidade para os credores, ao tempo que torna mais

dependente ao Estado e a sociedade dos atores financeiros.

Nessa dinamica de finais da década de 1990, alguns aspectos ja chamavam a
atencado dos criticos do sistema, como a deterioracdo dos indicadores de vacinacao,
a re-emergéncia de doencas transmissiveis ja controladas, o aumento da incidéncia
de doencas tropicais e infecciosas em geral, dentre outros. (HERNANDEZ ET AL,
2012)
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O processo de aumento das acdes de amparo ao direito a saude, a
“‘judicializacdo da saude”, ja comegava a ser expressivo do mal-estar social frente ao
sistema de saude, e sua ineficacia para resolver os problemas propriamente
sanitarios. A realizacdo do | Congreso do Movimiento Nacional por la Salud y la
Seguridad Social em 2001, como culminac&o de um periodo de intensa mobilizacao
social em resposta a crise hospitalar publica, era outro dos signos impotantes dessa
insatisfacdo popular e da resisténcia ao reinado do lucro na saude. A pesar disto, o
governo e o setor privado continuaram aprofundando o modelo, apoiados pelos
organismos financeiros multilaterais, a través de empréstimos, como do BID em 1995
para o Programa de Apoyo a la Reforma (PARS) que funcionou até o ano 2008, ou
de qualificacbes positivas do sistema, como da OMS em 2000. (HERNANDEZ ET AL,
2012; ORGANIZACION MUNDIAL DE LA SALUD, 2000)

Os esforgcos governamentais, em resposta a crise e as criticas, concentraram-
se em resolver os assuntos financeiros do sistema, que motivaram a aprovacgéo da Lei
no. 715 de 2001, que aprofundou a descentralizacdo em saude, redefinindo

competéncias e recursos, em particular os recursos do RS.

Se puede decir que la Ley 715 no afront6é los problemas del ISS, de los
hospitales publicos, la ineficiencia en la intermediacion de las EPS, la
atencién a la poblacion que seguia fuera del sistema, el aumento de las
tutelas por negacion de procedimientos aun los incluidos en el POS y la
problematica de la calidad de los servicios.

Pese a estas expresiones sociales, el modelo seguia su curso, ajustando
prioritariamente sus asuntos financieros pero también, modificando la
organizacioén institucional para facilitar su funcionamiento a tono con los
nuevos discursos del Banco Mundial. La ley 715 supuso entonces el punto de
llegada de los diversos intentos, la mayoria fallidos, por corregir los problemas
del gasto en salud, restringir las transferencias, completar la transformacion
de los subsidios e implementar las medidas de la banca multilateral.
(HERNANDEZ ET AL, 2012, p. 213)

Neste contexto iniciou em 2002 o longo governo do polémico Alvaro Uribe Vélez
(2002-2010), defensor férreo do modelo do Pluralismo Estructurado, e que desde o
comeco respaldou sua radicalizagcdo. Assim, recolocou o proprio autor intelectual,
Juan Luis Londofio, como Ministro de Saude, que nesse momento declarava

considerar que o problema do sistema estava na existéncia das seguradoras publicas,

60 Ver http://www.minsalud.gov.co/salud/Paginas/Programa%20PARS.aspx
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que tinham demonstrado sua ineficiéncia (!), e que por isto era necessario um
processo de integracdo fuséo e liquidagéo delas. (HERNANDEZ ET AL, 2012).

De fato aconteceu assim, na década de 2000 foram liquidadas o 50% das EPS
publicas do RC, passando de ser 10 no ano de 2000, a 5 no ano de 2010, e reduzindo-
se sO a 2 no ano de 2012, sobre as que também continuou pesando, até hoje [2015],
o fantasma da liquidacéo.

As EPS liquidadas foram: Cajanal (2005); Calisalud (2010); Caprecom (2005);
Capresoca (2002); Convida (2002); EPS Caldas (2001); ISS (2007); Salud Condor
(2012); e Selvasalud (2012) (Ver Tabela 7). As duas Unicas EPS publicas que
continuaram funcionando para o ano 2012, foram Empresas Publica de Medellin, e o
Fondo de Pasivo social de Ferrocarriles Nacionales, que respeito da porcentagem de
segurados frente ao total do RC, e de recursos intermediados, eram quase que

insignificante.



Tabela 7- Medidas administrativas ou financeiras dos organismos de controle contra as EPS do RC
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MEDIDAS ADMINISTRATIVAS OU FINANCEIRAS DOS ORGANISMOS DE CONTROLE CONTRA AS EPS DO RC
< ANO DA ~ x ~ ANO DA
’ INTERVIEAN(;AO ou INTERVENCAO OU SANCOES ANO SANCOES |LIQU IADA.CAOI oul, QUIDACAO/ ou
NOME EPS CARATER VIGILANCIA . ADMINISTRATIV |ADMINISTRATIV|  tramite de .
VIGILANCIA L tramite de
ESPECIAL AS AS liquidagdo .
ESPECIAL liquidacao
EPS PRIVADAS DO RC
Bonsalud Privado s.d. s.d. s.d. s.d. Sim 1999
Cafesalud Privado Sim 2012 /2013 Sim 2011/2012 N3o n.a.
Aliansalud’ Privado Nao n.a. Sim 2011 Ndo n.a.
Allianz" Privado s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d.
Colpatria Privado Sim s.d. Ndo n.a. Nao n.a.
Comfenalco Antioquia Privado Sim 2012 Sim 2011 Sim 2014
Comfevalle' Privado Sim 2012 Sim 2011 \ET) n.a.
Compensar Privado Sim 2012 Sim 2011 Nao n.a.
Coomeva Privado Sim 2012 Sim 2014 Nao n.a.
Cruz Blanca Privado Sim 2012 Sim 2011 Nao n.a.
Famisanar Privado Sim 2012 Sim 2011 Nao n.a.
Golden Group Privado Sim 2012 Sim 2012 Sim 2015
Humana Vivir Privado Sim 2009 /2012 Sim 2011 Sim 2010-2015
Multimédicas Privado Nao n.a. Nao n.a. Sim 2013
Nueva EPS Privado Nao n.a. Sim 2014 \EN) n.a.
Red Salud Privado s.d. s.d. s.d. s.d. Sim 2010-2012
Saludcolombia Privado Sim 2011 \ET n.a. Sim 2011-2013
Saludtotal Privado Ndo n.a. Sim 2011/2014 Ndo n.a.
Saludvida Privado Sim 2012 Sim 2014 Ndo n.a.
Saludcoop Privado Sim 2011 Sim 2011/2014 Ndo n.a.
Sanitas Privado Nao n.a. Sim 2011 Ndo n.a.
S.0.S. Privado Sim 2012 Sim 2011/2012 Ndo n.a.
Solsalud Privado Sim 2012 Sim 2012 Sim 2014
Sura™" Privado Sim 2012 Sim 2011 N3o n.a.
Unimec Privado Sim 2001 Sim 2001 Sim 2001
EPS PUBLICAS DO RC
Barranquilla Sana Publico Sim 1999 s.d. s.d. Sim 1999
Cajanal Publico s.d. s.d. s.d. s.d. Sim 2004
Calisalud Publico Sim 2010 s.d. s.d. Sim 2010
Caprecom Publico Sim 2001 Sim 2001 Sim 2005
Capresoca Publico Ndo n.a. Ndo n.a. Sim 2002
Convida Publico s.d. s.d. s.d. s.d. Sim 2002
Corporanonimos Publico s.d. s.d. s.d. s.d. Sim 1997
Empresas Publicas de
Medellin Publico N3o n.a. N3o n.a. N3o n.a.
EPS Caldas Publico Sim 2001 s.d. s.d. Sim 2002
EPS Risaralda Publico s.d. s.d. s.d. s.d. Sim 1999
Fondo del Pasivo Social de
Ferrocarriles Nacionales
Colombianas Publico Ndo n.a. Nao n.a. Ndo n.a.
Instituto de Seguros Sociales [Publico Nao n.a. Nao n.a. Sim 2008
Metropolitana de Salud Publico s.d. s.d. s.d. s.d. Sim 1999
Selva Salud Publico Sim 2008/2011 Sim 2008/2011 Sim 2012
Salud Condor Publico s.d. s.d. Sim 2003 Sim 2012

Nota: Elaboragéo propria.

1 Denominada Colmena até o ano 2003, e Colmédicas até o ano 20009.

11 Denominada Colseguros até o ano 2012,

111 Denominada Comfenalco Valle até o ano 2003.
1111 Denominada Susalud até o ano 2009.
Fontes: Superintendencia Nacional de Salud e outros.
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No marco da exacerbacdo da guerra civil entre o Estado-paramilitares e as
insurgéncias, da deterioracdo geral das condi¢des de vida e trabalho da populagéo,
do aumento da mobilizacdo social, e da radicalizacdo geral do modelo econémico

neoliberal, o modelo de seguro privado em saude continuo sua marcha.

Se bem durante a década de 2000 o fenémeno de flexibilizacéo trabalhista, e
do aumento da informalidade geraram o estancamento da afiliagdo no RC, as EPS
privadas desenvolveram outros mecanismos para catar maiores recursos, e aumentar
o lucro. Assim, as descritas estratégias de negacao de servigos; 0 recobro por servigos
fora do POS néo prestados, ou por servi¢cos incluidos no POS; a utilizacdo do
mecanismo judicial da acdo de amparo para fazer com que o Estado assumisse parte
dos gastos com servicos que deveriam ser cobertos pelas seguradoras, dentre outros,
foram mecanismos que modularam o sistema, e deterioraram ainda mais as condi¢cdes
de acesso a saude da populagdo (ABADIA, OVIEDO, 2010; DEFENSORIA DEL
PUEBLO, 2010).

No RS, por sua vez, as EPS privados aumentaram sua presenca, aumentando
a porcentagem de segurados e de recursos intermediados, que cresceu
continuamente nos anos 2000 (HERNANDEZ ET AL, 2012).

Ja para comecos do ano 2000 o lucro do mercado de seguros de salde colocou
algumas das EPS do RC, Saludcoop, Susalud e Colmena entre as empresas mais

lucrativas da Colémbia; todo fruto da intermediacao.

Mientras entre 1993 y el 2003 los recursos en términos reales (sin inflacién)
se multiplicaron por 1.5, los gastos especificos en salud solo lo hicieron en
1.1; los gastos de administraciébn se multiplicaron por 4, las “otras
inversiones”, se multiplicaron en 100 veces y las utilidades, rendimientos,
excedentes, provisiones o “demas usos” se multiplicaron por 4,5 veces [...]
Los balances, que en todo caso intentaban mostrar como virtudes de la Ley
100 la generacion de nuevos recursos y el incremento de la afiliacién a los
mas pobres, develaban en el fondo como la incorporacion de la salud y la
seguridad social a la ldgica de la financiarizacién terminaba generando
ganancias importantes para el sector privado y financiero, asi como nuevas
inversiones en un fluido y siempre accesible mercado de capitales. [...] Por
cuenta de la intermediacion, el 30% anual de los recursos disponibles
se quedaba en manos de las EPS. Ademas, de los “nuevos recursos”
generados por la reforma los intermediarios capturaban el 72% o

simplemente los habian convertido en “costos de transaccion”.
(HERNANDEZ ET AL, 2012, p. 220)
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Para esse momento ja comecgava a ser clara uma tendéncia no mercado do
seguro do RC que se consolidaria durante toda a década de 2000; a oligopolizagéo
(Ver Tabela 8 e 9, e Figura 20).

Podemos observar uma tendéncia marcada de concentracdo dos recursos
intermediados por um grupo de EPS, que assumem uma posi¢do oligopdlica dentro
do mercado de seguros de saude do RC. Esta tendéncia pode ser claramente
observada analisando a posi¢cdo no mercado das maiores 5 EPS segundo receita, que
entre os anos 2000 e 2007 sdo, em ordem de maior a menor, Saludcoop, Coomeva,
Famisanar, Salud Total e Cafesalud. A apartir de 2008, Cafesalud foi substituida com

a criacdo da Nueva EPS.

Na Figura 20 podemos observar como as 5 maiores EPS privadas do RC
concentram uma média histdrica para a série de dados de 57,4% do total das receitas
das EPS do RC. Cabe assinalar que a maior EPS, Saludcoop, ndo apresentou
informes entre os anos 2003 e 2005, sendo que essa porcentagem poderia ser ainda
maior. Se consideramos somente as duas maiores EPS, podemos observa que a
meédia de receitas intermediados sobre a receita total das EPS do RC para os anos
reportados, foi de 22,10% para Saludcoop, e de 13,73 para Coomeva; somadas, a
média € de 35,82%.

Esta tendéncia se manteve estavel durante toda a década de 2000, mostrando
um declinio entre nos anos 2003 a 2005, produto do nao reporte de informes de
algumas EPS, e mostrando um aumento da concentracdo desde o ano 2007 até o ano
2012, compativel com a liquidacdo de EPS publicas. A média de concentracdo das
receitas das 5 maiores EPS privadas entre os anos 2007 e 2012 é de 65,12%, e das

duas maiores, Saludcoop e Nueva EPS, para os anos 2008-2012, € de 36,96%.



Tabela 8- Receita por EPS do RC como porcentagem da receita total do RC
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RECEITA DAS MAIORES CINCO EPS DO RC E POR EPS PERTENCENTES A ACEMI RESPEITO DA RECEITA TOTAL DO RC'
/ANO 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
% RECEITA 5 MAIORES EPS
PRIVADAS DO RC/
INGRESSOS TOTAIS RC 64,49 59,66 63,58 40,68 40,27 38,40 48,41 72,59 58,15 66,63 64,57 64,79 64,01
% RECEITA EPS DO RC
PERTENCENTES A ACEMI /
RECEITA TOTAIS RC 87,90 81,81 89,26 59,87 54,76 55,82 60,72 86,88 91,00 90,89 88,93 76,38 76,51
NUMERO DE EPS DE ACEMI
QUE REPORTARAM
INFORMES FINANCEIROS 11 11 11 10 9 11 8 7 12 10 11 11 11

Nota: Elaboracgéo propria.

1 Alguns dados de receitas foram reportados como negativos, estes ndo foram considerados e foram substituidos por “s.d.”. Em total foram 10 dados para toda a tabela.

Fonte: Informes balancos financeiros EPS do RC da Superintendencia Nacional de Salud.

Figura 20- Receita das maiores cinco EPS do RC e por EPS pertencentes a ACEMI respeito da receita totais das EPS do RC
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Nota: Elaboracgéo propria.

Fonte: Informes balangos financeiros EPS do RC da Superintendencia Nacional de Salud.



Tabela 9 - Receita das maiores cinco EPS do RC e por EPS pertencentes a ACEMI respeito da receita total das EPS do RC
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RECEITA POR EPS DO RC COMO PORCENTAGEM DA RECEITA TOTAL DO RC'

EPS/ANO 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
RECEITA TOTALEPS RC (miles de COP) 2.011.861.654 2.830.566.239 3.104.373.416 4.228.456.014 5.005.965.773 8.403.921.408 6.002.336.739 4.492.541.362 9.245.615.234 10.531.048.105 11.661.549.855 14.425.706.611 15.597.198.753
RECEITA POR EPS PRIVADAS DO RC
Allianz 243 1,79 1,22 0,73 s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d.
Bliansalud 3,15 2,45 2,8 2,58 2,71 1% 29 s.d. 2,58 s.d. 2,58 2,07 1,9
Cafesalud 712 8,05 9,64 8,00 761 4,78 7,80 8,22 4,56 478 4,59 3,66 3,61
Compensar 571 5,34 5,62 457 4,67 3,26 5,24 817 4,59 474 5,03 4,63 4,84
Coomeva 13,41 13,19 14,79 13,07 13,90 11,00 s.d. s.d. 16,53 s.d. s.d. 13,40 14,24
Colpatria 0,86 0,70 0,66 0,55 0,59 0,39 s.d. s.d. 1,48 1,49 0,57 0,38 0,39
Cruz Blanca 4,76 441 s.d. 3,94 3,8 2,54 4,09 6,12 3,52 327 3,14 2,64 2,49
Comfenalco Antioguia s.d. 291 s.d. s.d. 2,72 s.d. 415 s.d. 1,90 211 2,02 1,74 1,79
Comfevalle 1,95 1,69 s.d. 1,49 0,58 1,16 s.d. s.d. 1,63 1,65 1,62 1,44 1,41
Famisanar 731 5,90 6,22 543 541 3,98 6,90 11,15 6,69 732 6,94 6,04 6,06
Golden Group s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. 0,00 0,05 011 0,20 0,21
Humana Vivir 3,09 4,51 s.d. s.d. 5,04 31 4,48 3,45 1,67 1,56 1,12 0,78 0,50
Multimedicas Salud con Calidad s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. 0,00 0,02 0,06 s.d. s.d.
NuevaE.P.S n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 6,58 22,24 21,37 20,25 18,58
Red Salud Atencion Humana s.d. s.d. 0,00 s.d. 0,19 0,17 1,17 0,61 032 0,35 033 n.a. n.a.
Salud Colombia s.d. s.d. 0,00 s.d. 0,23 0,24 032 0,44 0,29 0,24 s.d. 0,05 n.a.
Saludcoop 28,02 24,89 2511 s.d. s.d. 13,73 21,67 33,83 19,50 20,90 20,44 17,3 17,73
Salud Total 1,93 1,95 7,82 7,35 8,32 3,18 523 8,27 8,86 9,19 8,29 6,85 6,94
Salud Vida s.d. 0,15 1,44 2,55 2,45 1,47 2,81 3,75 0,42 043 0,34 0,36 0,24
Sanitas 4,28 4,69 543 4,95 4,84 423 6,80 11,12 6,57 6,98 7,53 6,19 6,53
Solsalud s.d. 2,72 4,86 414 4,28 32 s.d. 27 1,28 1,21 1,06 0,87 0,67
S0S 3,59 331 3,53 315 339 2,52 s.d. s.d. 4,05 4,16 4,26 358 359
Sura 8,64 7,62 8,28 6,83 s.d. 4,66 s.d. s.d. 6,98 731 7,90 7,06 7,64
RECEITA POR EPS PUBLICAS DO RC
Calisalud 0,63 0,51 s.d. s.d. 0,68 0,54 s.d. s.d. s.d. s.d. s.d, n.a. n.a.
Caprecom s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. 9,83 s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d.
Capresoca 0,23 0,37 0,63 0,60 0,59 0,40 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Condor 0,52 0,52 0,86 0,81 0,87 0,69 s.d. 2,15 s.d. s.d. s.d. s.d. s.d.
Convida 2,40 1,55 s.d. s.d. s.d. 0,82 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Empresas Publicas de Medellin s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. 0,16 0,15 0,12
Fondo de Pasivo Social de Ferrocarriles Nacionales s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. 0,63 s.d. s.d. s.d. 0,54 043 0,42
Seguro Social s.d. s.d. s.d. 28,09 25,90 21,34 25,71 s.d. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Selvasalud s.d. 0,78 1,06 1,17 1,14 0,81 s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d.
TOTAL 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

Nota: Elaboracgéo propria.
Fonte: Informes balangos financeiros EPS do RC da Superintendencia Nacional de Salud.
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Cabe assinalar que o principal item que compde as receitas das EPS segundo
os informes é a UPC, e com isto podemos reafirmar que a concentracdo de mercado

nas maiores EPS deu-se em termos de recursos intermediados e pessoas seguradas.

Cabe ainda analisar o caso das EPS pertencentes a ACEMI. ACEMI, como
indicado, € a organizacdo gremial das seguradoras privadas do RC e do RS, assim
como das companhias de Medicina prepagada de planos voluntarios. ACEMI tem
jogado um papel muito ativo de defesa do modelo do pluralismo estruturado nas
conjunturas de disputa por reformas do mesmo, e pode ser afirmado que tem
conseguido defender seus interesses na maioria das situacoes. As EPS pertencentes
a ACEMI séo: Aliansalud; Cafesalud; Compensar; Coomeva; Cruz Blanca; Famisanar;
Nueva EPS (a partir de 2008); Saludcoop (até 2011); Salud Total; Sanitas; SOS e
Sura. Saludcoop foi expulsa da associacdo no ano de 2011 a raiz das sancdes
disciplinares dos ornganismos de controle, porém, as duas EPS pertencentes a seu
grupo, Cafesalud e Cruz Blanca, continuaram sendo parte de ACEMI.

Cabe assinalar que as 5 maiores EPS sao todas parte de ACEMI, a associacao
de seguros e prestadores privados de saude. Destas 5 maiores EPS, trés, ou seja 0
60%, forma parte dum GE. Das 12 EPS que pertencem a ACEMI (contando com
Saludcoop, que foi expulsa no 2008), sete, ou seja 0 58%, pertencem a um GE. Assim,
pode ser afirmado, que ACEMI representa em parte os interesses dos GE no mercado

dos seguros de saude.

Dentre os principais acionistas das 12 EPS de ACEMI, seis, ou seja 0 50%, sao
do ramo de seguros de saude, seguidos dos investidores do ramo dos seguros gerais
e de servicos financeiros, de trés, ou seja 0 25%, e de investidores do ramo das Cajas
de Compensacion Familiar, dos, ou seja 0 17,6%, e finalmente de um Unico investidor
do ramo dos servicos de saude. Essas propor¢cdes ajudam a compreender 0s

interesses e valores que defende dita agremiacao.

Voltando aos dados sobre concentracdo do mercado, as EPS de ACEMI
concentram uma média historica das receitas do total das EPS do RC de 77% para
toda a série de dados. A concentracdo é maior para 0s anos em que Saludcoop
reportou informes, entre 2000 e 2002, que chega a uma média de 86,3%, e entre 2006
e 2010 que chega a ser de 89,42%. Com ditas cifras parece concluinte a estrutura

oligopolica do mercado de seguros de saude do RC na Colébmbia, que contradiz na
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pratica o espirito de libre concorréncia neoliberal da reforma sanitéria, e a bandeira da
busca de equidade financeira em saude. Esta concentracdo de mercado tendeu a
dificultar a concorréncia evitando o ingresso de novos competidores, e facilitando o

comportamento de Cartel das EPS associadas. (LENIN, 1975)

De fato este comportamento j& foi registrado, e sancionado pela
Superintendencia Nacional de Salud em 2011, ao ter comprovado a pactuacéao de
precos e o numero reportados por servicos prestados, , para obter maiores recursos
por parte do fundo publico. O diagndstico nessa ocasido assinalava que a falta de
regulacéo sobre os procedimentos financeiros das EPS facilitava dito comportamento
ilegal®t. Uma reportagem especial de Juanita Le6n (2011) para o jornal La Silla Vacia

em 2011 assinala,

Durante mas de tres afios, la Delegatura para la Proteccién de la
Competencia recogio decenas de testimonios, analiz correos cruzados entre
las EPS y Acemi, actas internas del gremio, estadisticas del sector y realizé
visitas a las EPS. Y la conclusién de esta detallada investigacién a cargo del
superintendente delegado Pablo Marquez es que las EPS afiliadas a Acemi
realizaron acuerdos para negar de manera concertada y deliberada servicios
de salud a las que estaban obligadas; intercambiaron informacion con sus
competidores con el fin de fijar de manera indirecta el precio del servicio de
aseguramiento en salud o UPC; y siguieron instrucciones de Acemi para
falsear la informaciéon suministrada al Ministerio.

Estos acuerdos, segun el Superintendente Delegado, violan las normas de

competencia que protegen el libre mercado y que buscan que las EPS
compitan entre si para ofrecerle a sus afiliados [...] (LEON, 2011, 06/02/2015)

Continuando com a analises, observemos a dinamica dos ativos das EPS do
RC. (Ver Tabela 10 e Figura 21)

61Ver http://lasillavacia.com/historia/el-consenso-de-acemi-el-acuerdo-de-las-eps-para-negar-
servicios-de-salud-23528



Tabela 10- Ativos por maiores cinco EPS do RC e por EPS pertencentes a ACEMI respeito da receita total do RC
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ATIVOS POR MAIORES CINCO EPS DO RC E POR EPS PERTENCENTES A ACEMI RESPEITO DA RECEITA TOTAL DO RC

/ANO

2000

2001

2002

2003

2004

2005

2006

2007

2008

2009

2010

2011

2012

% ATIVOS 5 MAIORES EPS

PRIVADAS DO RC/

RECEITA TOTAL EPS DO RC

58,86

55,52

65,61

22,96

22,23

31,68

38,63

s.d.

69,07

68,01

69,02

68,88

68,82

% ATIVOS EPS DO RC
PERTENCENTES A ACEMI/
RECEITA TOTAL EPS DO RC

83,34

75,77

84,92

35,82

32,26

42,18

49,43

s.d.

89,96

88,37

90,42

66,42

68,59

NUMERO DE EPS DE
ACEMI QUE REPORTARAM
INFORMES FINANCEIROS

11

11

10

10

10

11

10

12

12

12

11

11

Elaboracgéo propria.
Fonte: Informes balangos financeiros EPS do RC da Superintendencia Nacional de Salud.

Figura 21- Ativos por maiores cinco EPS do RC e por EPS pertencentes a ACEMI respeito da receita total do RC
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Nota: Elaboragéo propria.
Fonte: Informes balangos financeiros EPS do RC da Superintendencia Nacional de Salud
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Com as cifras dos Ativos das EPS do RC a estrutura do oligopolio se confirma,
e ainda permite observar uma tendéncia histérica mais clara do mesmo, sempre que
entre 0s ativos se contam ativos fixos que as EPS vao adquirindo com o tempo, como

iméveis, equipamentos médicos, dentre outros®.

Em geral, as maiores 5 EPS segundo ativos (adaptada por nimero de anos
reportados), sdo quase as mesmas das maiores por receitas. Na sua ordem de maior
a menor, Saludcoop, Coomeva, Salud Total, Sanitas, e Cafesalud, sendo que
Famisanar, que ocupava o terceiro lugar das EPS com maior porcentagem de receitas,
sai das 5 primeiras, para passar a sexta posicao, e € substituida por Sanitas. A partir
do ano 2008 a Nueva EPS entra a ser parte deste grupo de cinco excluindo a

Cafesalud.

Para a série completa de dados de ativos por EPS, as 5 maiores EPS
concentraram o 53,3% do total de ativos das EPS do RC. As duas maiores EPS,
concentraram em média, e adaptado segundo 0s anos em que se apresentaram
informes, 35,4% entre Saludcoop e Coomeva, ou 45% entre Saludcoop e Nueva EPS.
Na série de dados se pode observar que para alguns anos a porcentagem de ativos
concentradas pelas 5 maiores EPS diminui consideravelmente, mais esses dados séo
devidos do n&o reporte da maior seguradora, Saludcoop. Para o ano 2007 nao se
contam com dados de ativos para nenhuma EPS privada.

Ja para o caso das EPS de ACEMI, estas controlaram o 67.9% dos ativos totais
das EPS do RC em média para a série completa de dados. Se apenas séo
considerados somente 0s anos em que Saludcoop reportou dados, a média sobe para
75,6%.

Cabe aqui citar o trabalho de Gorbaneff, Torres e Contreras (2008), que
analisando a concentracédo e posi¢cdes dominantes de mercado na saude das EPS

afirmam que

El sector de las aseguradoras se acerca a lo que, en la practica internacional,
se considera como un mercado altamente concentrado, por lo cual, el
regulador colombiano deberia prestar su atencién a este fenémeno. Para
mejorar las propiedades competitivas de nuestro sistema de salud, es

52Para ver a definicdo dos conceitos utilizados para a analise da gestdo financeira das EPS ver o
Anexo.
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necesario encontrar la solucion al desequilibrio de la concentracion entre las
IPS y EPS.” (GORBANEFF, TORRES, CONTRERAS, 2008, p. 185)

No entanto, a posi¢cdo dominante no mercado de seguros de saude do RC das
maiores EPS e das associadas a ACEMI, ndo se dava sO pela concentragdo de
receitas e ativos. Além do descrito, Hernandez et al. (2012) chamam a atencéo da
construcdo de instalacdes proprias das EPS para a prestacédo de servigos de saude,
e a constituicdo de empresas em ramos relacionados, como hotelaria, alimentacao,
distribuicdo de equipamento médico, etc., que gerou economias de escala e posi¢cdes
dominantes no mercado por parte de algumas EPS privadas.

Esta integracién fue facilitada por la inexistencia de regulaciones sobre la
inversibn de recursos provenientes de las UPC compensadas en la
construccion de la Red. No hay duda que las EPS venian buscando optimizar
sus utilidades en detrimento de la calidad de la atencion ofrecida, al racionar
los servicios mediante la definicion de techos maximos de formulacion de
medicamentos, limitando la remisién a niveles superiores de complejidad y la
toma de ayudas diagnésticas. (HERNANDEZ ET AL, 2012, p. 223)

No meio do acumulo de problemas e criticas do sistema, para 2007 abriu-se
um novo cenario de confrontacdo entre distintos atores que propunham a reforma do
modelo de saude. O posicionamento dos atores, entre defensores e criticos, 0s
argumentos, e as estratégias, foram similares as de momentos de disputa anteriores,
assim como os resultados. (BORERO, 2013; HERNANDEZ ET AL, 2012)

Depois de mobilizacdes, discussdes e propostas diferenciadas, foi promulgada
a Lei no. 1122 de 2007, que manteve a estruturado sistema, mas que também impés
novas restricbes sobre as seguradoras, como a de uma porcentagem maximo de
integrac&o vertical de 30% para as EPS do RC. (BORERO, 2013; HERNANDEZ ET
AL, 2012)

Mas esta medida n&o foi suficiente para consertar o funcionamento ineficaz
nem para resolver os problemas de salude da populacao, que continuava reclamando
maior e melhor atengcéo por meio das a¢cdes de amparo, que continuaram a crescer,
assim como as mobilizacbes e exigéncias de reforma. (BORRERO, 2014; TORRES,
2011)

O gasto em saude aumentou de maneira notavel na segunda metade da
década de 2000, e ainda assim, tanto as EPS, quanto as IPS, reportavam problemas

de desfinanciamento ou iliquidez, segundo elas, por problemas de fluxos dos recursos,
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e pela falta de atualizacao nos valores da UPC e do conteudo do POS. (JARAMILLO,
2013)

A realidade do aumento dos gastos em saude so6 ficou completamente clara
com a ja mencionada sancdo e 2011 da Superintendencia Nacional de Salud em
contra de ACEMI por praticas anti-competitivas.

O informe que antecedia a san¢ao, descrevia como, desde o ano 2006, as EPS
de ACEMI tinham acordado limitar a prestacdo de servicos incluidos no POS. Isto
produziu um aumento de prestacdo de servicos Nao-POS (além do POS), que eram
recobrados ao Estado, especificamente a uma sub-conta do FOSYGA. Durante este
periodo as EPS também encorajaram a pratica da acdo de amparo por parte dos seus
segurados, ainda os incluidos no POS, para poder recobrar estes ao Estado, dada a
normatividade. Por sua vez a Defensoria del Pueblo informava que entre 2006 e 2009
0 57% das ac¢des de amparo dos segurados pelas EPS no pais, eram por negacéo de
servigos de satde do POS. (LEON, 2011; MELO, RAMOS, 2010)

O resultado foi 0 aumento dos recobro por servicos POS e Nao-POS, e com
isto 0 aumento do gasto em saude, e 0 aumento das receitas das EPS, e do lucro, e
como sempre nesse modelo, 0 aumento da dor, morte e sofrimento dos segurados.
(Ver Figuras 22 e 23)

Mas a atuacdo das EPS no recobro dos servicos ao FOSYGA ndo passou
também por mecanismos francamente ilegais. No ano de 2012, depois de analisar a
critica elevacdo dos recobros das EPS ao FOSYGA, foi descoberto uma enorme
fraude de recobros fraudulentos feitos por procedimentos nunca realizados, e até
registrados para pessoas falecidas. Este escandalo foi denominado o Carrusel de la
Salud, e involucrou legalmente a mdultiplos funcionarios publicos e privados. (EL
TIEMPO, 2012, 30/10/12)
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Figura 22- Receitas por recobros das EPS agremiadas em ACEMI (milh6es de COP)

Ingresos por recobros de EPS agremiadas en 1758,

ACEMI (en millones de pesos)

1,203,262

581,072

2006 2007 2008 2009

Fonte: Tomada de LEON, 2011.

Figura 23- Porcentem dos recobros das EPS agremiadas em ACEMI frente ao total
de recobros de outras EPS ao FOSYGA
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A figura 23 mostra que entre 0 ano 2006 e 2009, as EPS agremiadas em ACEMI
foram as principais responsaveis do crescimento do valor dos recobros, frente ao resto
de EPS. Essa rubrica mostrou um crescimento de 434% nesses quatro anos, e chegou

a significar o 18% das receitas operacionais dessas EPS. (LEON, 2011)

Cabe indicar que desde o ponto de vista epidemiolégica, nenhuma variavel
mudou que justificasse 0 aumento do gasto em servicos Nao-POS, evidenciando de
novo a prioridade da dinamica financeira e do lucro, sobre a racionalidade sanitaria,

na modelagem e funcionamento do sistema. (LEON, 2011)

Mas os acordos do Cartel de EPS n&o so incluiram mecanismos de aumento
das receitas e do lucro ao corto prazo, mas também incluiu a falsificacdo e
ocultamento de informacgéo nos informes apresentados aos organismos de controle,
que procuravam mostrar que o valor da UPC (mesma que como vimos cresceu
continuamente na década de 2000), era insuficiente para cobrir o valor dos servicos
requeridos pela populagédo segurada. (LEON, 2011; MELO, RAMOS, 2010)

Nesta conjuntura, se apresentaram dois momentos importantes, e muito
contraditorios, de ajuste do modelo: o primeiro foi a declaracdo no ano de 2008 da
Sentenca T-760 por parte da Corte Constitucional; e o segundo, foi a declaragéao da
denominada Emergencia Social en Saludé3 por parte do governo de Uribe Vélez no
ano de 2009.

Na Sentenca T-760, a Corte Constitucional (que no longo prazo assumiu a
defesa da cara mais garantista de direitos da Constituicdo Politica de 1991), depois
de estudar e resolver 22 a¢Bes de amparo pelo direito a saude, emitiu a norma
jurisprudencial de maiores alcances no contexto colombiano para a defesa do direito

a saude como direito fundamental.

A Corte Constitucional conceituou a saude como direito fundamental por blogue
de constitucionalidade, garantindo um nucleo essencial que deveria ser prestado para
todas as pessoas sem importar a capacidade de pagamento, ou outras consideracodes.

Em particular, a Corte foi clara em listar e assinalar como travas inconstitucionais

63“_a Emergencia Social es basicamente una especie de Estado de Sitio solo que su causa se fija en
la crisis sobre algun derecho de tipo econémico o social. Consiste en que durante 30 dias, el
ejecutivo y sus ministros pueden realizar decretos con fuerza de ley con el fin de contener la crisis.”
(VEGA, SAENZ, HERNANDEZ, 2010, p. 10)
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praticas comuns das EPS para diminuir a utilizacdo dos servigcos de saude, o que
Abadia e Oviedo (2010) denominaram itinerarios burocraticos, e que séo a infinidade
de barreiras institucionais que demoram ou inviabilizam o aceso aos servicos de
saude, e com isto, produzem maior sofrimento e morte entre os segurados. (CORTE
CONSTITUCIONAL, 2008)

A Corte, considerando as notaveis falhas na regulacdo e controle dentro do
sistema de saude, ordenou aos organismos de controle a aplicacdo de medidas que
visavam proteger de maneira efetiva o direito a salude. As principais eram: a revisao
dos servicos incluidos no POS; a igualacdo do POS para o RC e o RS; estabelecer
medidas para controlar a pratica do recobro de servicos; adotar medidas para
melhorar o fluxo de recursos; e adotar as medidas necesséarias para garantir a
prestacdo dos servicos cobertos pelo pacote minimo. A sentenca incluiu um
cronograma detalhado de datas limites para o cumprimento das ordens decretadas.
(CORTE CONSTITUCIONAL, 2008)

A sentenca da Corte tentava limitar claramente os abusos das EPS frente aos
usuarios, e Ihes impunha maiores responsabilidades legais e fiscais. Era claro que as
ordens de eliminar qualquer barreira de acesso ao pacote minimo, agora igualado
para os dois regimes, e de maior vigilancia por parte dos organismos de controle,
colocava pressao sobre as seguradoras privadas, e ameacava a dinamica do negdcio.

Em resposta as ordens da sentenca, especialmente as que tinham a ver com o
melhoramento dos fluxos de recursos do sistema, e em vista do aumento substancial
do gasto total em salude da segunda metade da década de 2000, o governo de Uribe
Vélez decretou a Emergencia Social en Salud. Como visto na primeira parte deste
texto, a emergéncia tratou-se fundamentalmente de um pacote de medidas que
procurava aumentar os recursos da saude, limitar o uso dos servicos, e garantir o fluxo
de recursos para as EPS®. (VEGA, SAENZ, HERNANDEZ, 2010)

De acuerdo con el Ministro Palacios, en el marco de la emergencia, se
disefiaron tres paquetes de medidas; el primero para descongelar 1,4 billones
de pesos que ya poseia el Estado; el segundo busco que el sector salud
obtuviera recursos permanentes de nuevos impuestos —tabacos, licores,
cervezas, y juegos de azar- esperando obtener por esta via cerca de 80.000
millones frescos; y el tercero, buscaba renovar el POS. Asi mismo se conocia

64Para uma analise detalhada do processo ver Yepez (2010).
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gue el gobierno [FOSYGA] tenia 5 billones en TES de largo vencimiento.
(BORRERO, 2013, p. 243)

A resposta social a Emergéncia foi de rejeicdo por parte das organizacdes
sociais que defendiam o direito a saude, e de respaldo por parte das seguradoras e a
burocracia do aparato governamental. Os protestos pelo pacote de reformas da
Emergéncia foram massivos; 0s maiores ja registrados por disputas no campo da
saude na Colémbia. (BORRERO, 2014; TORRES, 2011)

De fato, 0 processo organizativo dos atores criticos avangou muito nestes anos,
e foram conformadas plataformas para apresentar propostas alternativas de reforma,
gue se distanciavam do modelo de mercado e de seguro privado universal, e
propunham sistema universais publicos. A Comision de seguimiento a la Sentencia
T/760 de 2008 e de Reforma Estructural al Sistema de Salud y Seguridad Social, a
Alianza Nacional por un Nuevo Modelo de Salud y Seguridad Social (ANSA), e a Mesa

Nacional por el Derecho a la Salud, foram claros exemplos disso.

Outras varias propostas de ajuste e reajuste do sistema também foram

construidas pelos defensores do modelo da Lei 100/1993.

O fato é que o contexto de aumento do gasto produzido pela atuacéo ilegal das
EPS, o aumento da mobilizacdo social, 0 aumento da normatividade que regulava e
pressionava as seguradoras de saude privados para cumprirem com o direito a saude
com uma provisao minima, e a defesa do modelo por parte das préprias seguradoras,
da burguesia financeira, e pela burocracia governamental, produziram um cenario de
disputa politica pela formulacdo de ajustes vs. reformas profundas ao sistema de
saude colombiano, expressado nas ruas, na imprensa, na academia, no congresso, e
em outros multiplos espacos. Dita confrontacao se estendeu até hoje [2015], podendo
ser afirmado que esta contradi¢do continua sendo um dos principais problemas sociais

e politicos do pais.

Contudo, os efeitos da sentenca da Corte Constitucional, e de outras
regulacdes, exigiu dos atores de controle maior atuacéo, expressada por exemplo,
numa nova regulamentacdo para a atuacdo financeira das EPS, expressa na
Resolucion 1740 de 2008. Estas se somaram a importantes regulacdes da segunda
metade da década de 2000, como o Decreto 574 de 2007, que reformou o regime de

investimentos das EPS, e que em geral respondiam as exigéncias da sociedade civil
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por maiores controles, e tentavam limitar os enormes e evidentes abusos do mercado

de seguros de saude.

Assim, também neste periodo (2007 em diante) foram registradas um grande
namero de atuagdes por parte da Superintendencia Nacional de Salud contra as EPS,
como visto na Tabela 7 (acima). Por exemplo: 17 EPS privadas, das 23 existentes
nesse periodo, que dizer o 68%, que sofreram intervencao ou entraram em vigilancia
especial pelo menos uma vez pela sua situacdo financeira; 18 das EPS privadas
sofreram algum tipo de san¢do administrativa, como a suspensdo da licenca de
funcionamento, a restricdo de segurar nova populagéo, multas, etc.; e ainda, alguns
altos funcionarios nas seguradoras foram sancionados legalmente com pensa
privativas da liberdade por faltas administrativo-legais. (EL TIEMPO, 2012;
JARAMILLO, 2013)

E fundamental ressaltar que foi depois do ano 2007 que as EPS comecaram a
presentar informes preocupantes sobre seus balancgos financeiros, e que de fato,
depois de intervencdes, sancdes e processos judiciarios, varias das EPS privadas do
RC comecaram a falir e ser liquidadas desde o ano 2010. Esse processo massivo de
crise e liquidacao, inédito no RC para as EPS privadas, se estendeu até hoje (2015),
e tem resultado na liquidacdo de sete (7) EPS privadas: Comfenalco Antioquia,
Golden Group, Humana Vivir, Multimédicas, RedSalud, Saludcolombia e Solsalud.
Quer dizer das 23 EPS que funcionavam no ano de 2007, 3 delas, o 13%, tinham
falido para o ano 2012, e 7 delas, o 30%, tinham falido e sido liquidadas para o ano
2015.

Chama a atencao que das EPS falidas neste periodo, nenhuma pertencia a
associacdo de ACEMI. Também néo eram parte das maiores 5 EPS por receitas ou

ativos.

Das EPS falidas, duas, Golden Group e Saludcolombia, pertenciam a GE. No
que diz respeito aos acionistas, para trés delas, Humana vivir, RedSalud, e Solsalud,
0S acionistas principais eram companhias dedicadas ao ramo da prestacao de
servicos medicos, para trés, Golden Group, Multimédicas e Saludcolombia, eram dos
ramos dos seguros gerais ou de servigos financeiros, e uma, Comfenalco Antioquia,

era caixa de compensacao.
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Cabe lembrar que Colémbia, junto a econémica capitalista global, atravessou
por uma crise econdmica expressada na queda do PIB (ver Figura 1) entre 0os anos
2007 e 2011.

Esta crise, a diferenca da primeira analisada acima, nao afetou téao
profundamente a economia colombiana em geral, e afetou em muito menor medida o
setor financeiro. De fato, segundo dados da Superintendencia Financiera de
Colombia, o valor dos ativos do setor financeiro teve um aumento continuo desde
meados da década de 2000 até o ano 2012, contrario ao visto na crise de final dos
anos 1990, quando o valor dos ativos do setor financeiro, e em particular da banca
comercial, diminuiu sensivelmente. Os investimentos do setor financeiro também
aumentaram entre o ano 2007 e 2012. (Ver Figuras 24 e 25) (SUPERINTENDENCIA
FINANCIERA DE COLOMBIA, 2012)

Figura 24- Ativos do setor financeiro como porcentagem do PIB na Colémbia por ano
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Fonte: Tomado de SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA, 2012.
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Figura 25- Investimentos do setor financeiro como porcentagem do PIB na Colémbia
por ano
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Fonte: Tomado de SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA, 2012.

Para o setor de seguros gerais, a segunda metade da década de 2000 esteve
marcada por resultados financeiros positivos, melhores dos que na primeira metade
da década, ainda que apresentaram uma queda pequena para os anos 2008 e 2009,
e no ano de 2011. (SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA, 2012)

Pode ser afirmado entdo, que a crise econémica de 2007-2011 ndo se
concentrou no setor financeiro na Colébmbia, e que a queda do PIB foi explicado pela
diminuicao da IED sobre o setor agro-exportador, e pela queda do preco internacional
das matérias primas exportaveis. (KALMANOVITZ, 2010)

Como enunciado antes, a resposta do governo foi o recorte do gasto publico,
sem chegar a afetar de forma alguma a diminuigdo da receita nacional pela queda do
preco das exportacdes mineiras nacionais que representavam o 42% das exportacdes
do pais; o modelo minero-exportador (reprimariza¢cdo) mostrava assim seus limites,
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impedindo a saida da crise econdmica por sua dependéncia das condi¢cdes comercias
internacionais®®. (KALMANOVITZ, 2010)

No contexto da crise apresentaram-se novas restricdes de crédito e fuga de
capitais, com transferéncia de ativos publicos para o setor privado, porém em escala
menor que durante a crise anterior. Para o caso dos seguros de saude, o recorte do
gasto publico, no meio do contexto de crises das EPS, afetou particularmente as EPS
publicas, que continuaram a diminuir em numero e em propor¢cdo de populagéo

segurada frente as EPS privadas.

Se tomamos em conta o crescimento continuo das receitas e dos ativos das
EPS do RC mostrados na Tabela 8, e considerando também que as EPS de ACEMI
sdo as EPS sobre as que mais se concentram os acionistas do ramo financeiro e de
seguros, e que nenhuma destas faliu o u foi liquidada, podemos afirmar que a crise
financeira de finais da década de 2012 teve um impacto menor ou moderado sobre as

EPS privadas.

Assim, podemos afirmar que é possivel que o fator mais determinante para a
faléncia e liquidacdo das EPS privadas do RC no periodo 2007-2012, tenha sido o
aumento da regulacao e controle sobre sua atuacéo de gestéo financeira e de servigos

de saude, ou/e sua gestéo financeira, que analisaremos logo.

Resaltamos mais uma vez a hipétese de Waitzkin (2010) que afirma que as
seguradoras de saude sairam abruptamente de contextos onde aumentou tanto a
concorréncia, como o controle e regulacéo por parte do Estado frente a demanda da
sociedade civil, deixando desprotegida a populacéo e trasladando seu capital a novos
nichos de mercado mais prometedores. Com a oligopolizacdo do mercado de saude
na Colébmbia, e as disputas pela reforma do sistema de salde, parece que esse

cenario estava cumprido.

Se consideramos a afirmacédo da falta de regulacdo e controle da atuacdo
financeira das EPS feita pela Corte Constitucional (CORTE CONSTITUCIONAL,
2008), por diversos académicos (BORRERO, 2014: HERNANDEZ, 2003;2008;
GIRALDO, 2007; PELAEZ, 2011 TORRES, 2008), e pela propria sociedade civil

85parece importante ressaltar que a dindmica deste setor, estd baseada em altos niveis de investimentos de
capital de IED, com poucas relagdes com o resto da economia, e relativamente volatil frente a condigoes
produtivas como as que apresentaram-se depois do 2007 no pais.
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(BORRERO, 2014), podemos postular como uma hipotese valida que a saida do
mercado de algumas EPS privadas do RC, através da sua liquidagdo, pode ter sido,
na realidade, um fenémeno de deslocamento de capital para outros nichos de negacio;
decisGes de mercado. Esta hipotese parece ainda mais valida se consideramos que
as faléncias e o comeco dos balancgos financeiros negativos das EPS se deram,
contraditoriamente, num contexto de aumento das receitas e dos recursos

intermediados.

Com isto finalizamos a analise da determinacédo da estrutura sobre a dinamica
financeira das EPS. Na secéo seguinte analisaremos a determinacao estruturante da
atuacao financeira das EPS sobre o sistema de salde e sobre o propria regime de

acumulacéao financeirizado.

4.3 A determinacéo estruturante das EPS

Esta secéo analisa a determinacéo estruturante das EPS, compreendida como
a modelagem, a estruturacdo e reproducédo tanto do sistema de saude, quanto do
proprio regime capitalista financeirizado, que a atuacdo das EPS produziu

historicamente.

Como analisado, a atuacdo das EPS pode ser dividida conceitualmente em
duas partes, que inclusive tem regulacbes publicas diferenciadas: a gestdo de
servicos de salde, e a gestdo financeira. As secOes seguintes analisam

separadamente a determinacao estruturante das EPS nestes dois campos.

4.3.1 A determinacéo estruturante das EPS através da sua gestdo de servicos de

salde

A gestao de servicos de saude das EPS refere-se a atividade de contratacéo
de prestadores de servicos de saude que procura garantir o acesso efetivo da
populacao segurada aos servicos do POS. A relacéo entre as EPS e as Instituciones

Prestadoras de Servicios de Salud (IPS), é a relacdo central desta gestdo. Também
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sao importantes a relagdo com outros atores, como as empresas de equipamentos
médicos, empresas farmacéuticas, empresas de hotelaria hospitalar, empresas de

alimentacéo hospitalar, etc.

O Pluralismo Estructurado estabeleceu a concorréncia entre prestadores de
servicos como mecanismo teorico para aumentar a eficacia e eficiéncia. Na prética, e
de forma muito similar ao observado na dindmica das EPS, a reforma serviu para a
progressiva privatizacdo da prestacdo de servicos de saude, propiciando a crise
hospitalar publica que ja expusemos em diversas ocasioes, e contribuindo para a piora
dos indicadores de satde da populacdo. (BORRERO, 2013; HERNANDEZ ET AL.,
2012)

A concorréncia entre IPS publicas e privadas esteve marcada por varios
processos relevantes que vao além do objeto de estudo desta pesquisa. Aqui nos
concentraremos em analisar a forma como a relagéo entre as EPS e as IPS modelou
o sistema de saude. Porém, cabe ressaltar que processos como a substituicdo do
subsidio a oferta pelo subsidio a demanda, a flexibilizac&do laboral, o enfraquecimento
dos sindicatos de trabalhadores da saude por meios legais e violentos, a apropriacao
por atores politicos corruptos e pelo paramilitarismo dos recursos publicos para saude,
dentre outros processos, também jogaram um papel importante na dinamica das IPS.
(BORRERO, 2013; HERNANDEZ ET AL, 2012)

A reforma sanitaria obrigou aos prestadores de servi¢cos publicos a converter-
se em instituicbes com autonomia financeira, quer dizer, sobreviver da venda de
servigos as EPS, mais do que da transferéncia direta de recursos publicos. Assim, IPS
publicas e privadas entraram a competir por contratos das EPS através do preco dos

servicos oferecidos.

Se bem que existem multiplas formas de contratacéo entre EPS e IPS, a forma
mais comum tem sido a contratacdOes para a prestacao de determinados servi¢os para
uma determinada populacdo num periodo de tempo por um preco fixo. Esta situacao
explica o porqué da critica de varios académicos que assinalam a transferéncia da
gestdo do risco financeiro das seguradoras para 0s prestadores, sempre que
terminam sendo as IPS as que assumem o risco de eventualmente ter que cobrir

maiores demandas (maior sinistralidade) com os mesmos recursos. (GIRALDO, 2007)
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J& foi descrito como a transferéncia de subsidios a oferta para subsidios a
demanda, as dificuldades no fluxo dos recursos publico, e a propria crise financeira
internacional, produziram uma profunda crise hospitalar no final da década de 1990,
e uma onda de privatizacdes de hospitais publicos. Cabe ressaltar aqui que as EPS
privadas aproveitaram esse momento para realizar investimentos de compra destes
ativos, e para conformar suas préprias redes de servicos de saude. Esta tendéncia
produziu, no médio prazo, a concentracdo dos contratos sobre IPS privadas, que
cresceram em numero e em recursos captados. A integracao vertical das EPS que
conformou o que podem ser denominados verdadeiros Trusts, formou parte da
olipolizacdo do mercado da saude na Coldombia, e contribuiu para o aprofundamento
da crise das IPS publicas. (LENIN, 1975; RUEDA, 2003)

A queixa constante por parte das EPS privadas dos retracos da transferéncia
de recursos por parte do FOSYGA, foi utilizado como argumentagao para explicar a
existéncia de grandes e progressivas dividas das EPS com as IPS. Mas foi o proprio
Ministerio de salud (2013; 2014) que desmentiu esse argumento, confirmando o ja
denunciado por outros atores (PELAEZ, 2011), ao demonstrar que, se bem que
existiam retragos de repasso de recursos entro o FOSYGA e as EPS, estes recursos
tinham aumentado progressivamente, e que sistematicamente as dividas das EPS
com as IPS, eram de maiores recursos e de moratérias mais longas, do que as dividas
entre 0 FOSYGA e as EPS. (RUEDA, 2003)

A moratéria no pagamento dos contratos entre EPS e IPS se constituiu em
norma na gestao de servicos de saude, ainda que diferenciada, dado que afetou
principalmente as IPS publicas. As EPS preferiram transferir os recursos disponiveis
para as IPS das suas préprias redes, ou para as IPS com as quais tinham relacdes
comerciais a través, por exemplo, do grupo econémico ao qual pertenciam. (RUEDA,
2003)

Nesse contexto de sub-financiamento cronico as IPS também desenvolveram
diversos mecanismos de contengdo de custos para contornar a crises financeira.
Estdo descritas na literatura sobre o assunto: a transferéncia da moratéria de
pagamentos das EPS a moratéria de pagamentos para os trabalhadores da saude; a
flexibilizacao laboral; o recorte de pessoal; e a franca negacao de servi¢cos de saude.
(ABADIA, OVIEDO, 2010)
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A instauragao de estritos mecanismos de auditoria das EPS frente aos servi¢os
prestados pelas IPS para garantir a eficiéncia (compreendida como o minimo de gasto
possivel como fim em si mesmo), que castigava falta de cumprimento deste principio
com a glosa de recursos, fortaleceu este fenbmeno de negacdo de servicos. Este
fendmeno fortaleceu a tendéncia de crescimento das acdes de amparo para acesso a
servicos de saude (judicializacdo da saude), e de aumento da critica e mobilizacéo
social em defesa do direito & satude. (ABADIA, OVIEDO, 2010; BORRERO, 2013;
HERNANDEZ ET AL, 2012)

Entre as barreiras de acesso aos servigos praticadas pelas EPS-IPS foram
comprovados: negacdo de servicos por incapacidade de pagamento das quotas
moderadoras e co-pagamentos; barreiras geograficas por longas distancias
intencionalmente estabelecidas para acesso aos servicos; indisponibilidade de
agenda para consultas médicas, exames paraclinicos e outros procedimentos
médicos; proibigdo explicita ou coergdo e amedrontamento dos profissionais de saude
para ndo solicitarem exames paraclinicos ou determinados procedimentos de maior
complexidade; proibicdo de tratar qualquer problema de saude fora do motivo de
consulta dos pacientes; dentre outros muitos. (HERNANDEZ ET AL., 2012; URIBE,
2009)

Para os trabalhadores prestadores de servicos de salde esta situacdo se
expressou em condi¢Bes laborais e salariais denunciadas como extremadamente
precarias e marcadas por uma elevada restricdo da autonomia profissional
(BORRERO, 2013).

Cabe ressaltar que as EPS também desenvolveram mecanismos para derivar
a atencao das doencas de alto custo, e doencas raras para as IPS publicas, gerando
uma maior carga financeira para estas, e que também determinou parte das suas
crises. Cabe reiterar que, em contraste, as EPS privadas desenvolveram um
mecanismo ilegal de recobro de servigos Nao-POS ao FOSYGA de medicamentos
para doencas crbnicas ou de alto custo, que inflava artificialmente os pregos, e por
essa via aumentaram significativamente suas receitas na segunda metade da década
de 2000. (JARAMILLO, 2013)

Todas estas tendéncias ja eram observaveis no inicio do funcionamento do

sistema de saude na segunda metade da década de 1990, mas se converteram em
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tracos estruturantes da gestdo de servigos de salude, modelando o sistema, durante
toda a década de 2000. Este processo esteve intrinsecamente relacionado a
progressiva privatizacdo e oligopolizacdo do mercado de seguros de saude com a

consequente dominacgéo das EPS no campo da saude.

A dindmica de moratoéria das transferéncias entre EPS e IPS, e entre o
FOSYGA e os outros agentes do sistema, se explica também pelo investimento de
parte dos recursos deste em bonos e titulos, principalmente de divida publica.
(HERNANDEZ ET AL., 2012)

Parte das regulacdes instauradas em resposta aos protestos pela situacao do
sistema de saude, e pela propria crise financeira do mesmo, foi a regulagdo de um
limite maximo de contratacdo vertical das EPS privadas com suas préprias redes. A
Lei 1122/2007 estabeleceu em 30% como o maximo permitido de contratacdo vertical
para as EPS do RC. A norma foi demandada por limitar a concorréncia e
desenvolvimento lo livre emprendimento, e é um tema que continua em disputa hoje.
(HERNANDEZ ET AL., 2012)

Cabe ressaltar que a integracdo vertical, que criou e reproduziu posicdes
dominantes de mercado dos Trusts liderados pelas EPS oligopdlicas, se estendeu

além das Instituicdes prestadoras de servicos de saude

Actores como Saludcoop, que compré Café salud y Cruz Blanca y que
contaba con empresas encargadas del disefio de la ropa hospitalaria, la
preparacion de los alimentos, la distribucién de medicamentos, el
mantenimiento de los equipos, las cooperativas de contratacion de personal
médico y de servicios, la empresa de seguridad, un call center propio y un
colegio, defendian sus formas de integracién y el lucro que ello suponia.
(Hernandez ET AL, 2012)

As propostas governamentais de reforma que seguiram no final da década de
2000, e que se confrontam até hoje [2015] com propostas alternativas formuladas pelo
movimento social na saude, continuam defendendo a possibilidade da integracao
vertical por parte das EPS, e propuseram melhorar os fluxos financeiros como forma
de superar a crise financeira, sem propor mudancas de fundo que permitam alterar a

posicdo dominante das seguradoras.

Provavelmente o conjunto de normas que se tentou implementar com a
Emergencia Social em Salud, foram as que melhor expressavam o interesse das EPS,

e as que mais restritivas eram para 0 acesso a servicos de saude. A Emergencia
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propunha, por exemplo: a flexibilizag&o dos limites da integragao vertical; a criagéo de
protocolos de atencdo muito restritivos; sangcdes econdmicas para os profissionais de
salude que receitaram intervencdes fora do POS; san¢cGes administrativas para juizes
gue conceituaram a favor das acfes de amparo por acesso a servicos fora do POS; o
pagamento com garantias de seguro de desemprego e poupanca familiar dos servi¢co
fora do POS; dentre outras medidas que foram foco de critica do movimento social.
(HERNANDEZ ET AL., 2012)

Fechamos esta parte da nossa analise mostrando que desde a introducao das
EPS na gestédo dos servicos de saude, os gastos de administracdo e investimentos
aumentaram, em quanto os gastos destinados a prestacdo de servicos médicos

diminuiram de forma consideravel. (Ver tabela 11 e Figura 26)

Tabela 11- Gasto em saude por uso como porcentagem do GTS

@asto em satide por uso como porcetagem do GTS
Uso/Ano 1993) 1994] 1995 1996| 1997| 1998 1999| 2000{ 2001) 2002| 2003
% Administracao/GTS 6,4%| 85%| 10,6%| 23,1%| 19,7%| 17,7%| 16,8%| 14,2%| 14,2%| 15, 1%| 15,5%
% Investimento'/GTS 25%| 3.6%| 36%| 93% 7.5%| 63%| 63%| 63%| 7,6%|10,1%| 10,3%
% Atencdo em satde’/GTS| 87,9%| 79,5%| 79,1%| 60,4%| 64,2%| 66,1%| 67,5%| 69,9%| 69,7%|67,4%| 64,7%
% Demais usos*/GTS 31%| 85%| 6,7%| 7.2%| 86% 9%%| 95%| 96%| 84%| 7.4%| 9,5%

Nota: Elaboracgéo propria.

1 Inclui investimentos em: infraestrutura e dotag&o; pesquisa; capacitacéo; e outros.

2 Inclui as intervencdes de prevencao e promocgao da saude, e todos os niveis de complexidade dos
servigos de saude.

3 Inclui os investimentos em ativos propriamente financeiros.

Fonte BARON, 2007.
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Figura 26- Gasto em saude por uso como porcentagem do GTS
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Nota: Elaboragéo propria.

L Inclui investimentos em: infraestrutura e dotag&o; pesquisa; capacitacéo; e outros.

2 Inclui as intervencdes de prevencédo e promocgao da salde, e todos os niveis de complexidade dos
servigos de saude.

3 Inclui os investimentos em ativos propriamente financeiros.

Fonte: BARON, 2007.

Como podemos observar na série de dados apresentada (ndo foram
encontrados dados para completar a série até 2012), os gastos correspondentes a
administracdo mais do que duplicaram depois da insercdo das EPS na gestdo de
servicos de saude, passando de 6,4% em 1993 a 15,5% em 2003, e depois de um
pico que chegou a 23,1% em 1996, compativel com o periodo de transicdo e criacao

das EPS e que era previsto como custoso.

Por outro lado, o0 gasto da atencdo em saude, que inclui o gasto em promocao
e prevencdo e o gasto de saude publica em geral, assim como o gasto dos servicos
de saude de todos os niveis de complexidade, diminuiu de maneira importante,
passando de 87,9% em 1993 a 64,7% em 2003, o que representa uma perda liquido
de mais do que 25% do total de gasto em servicos de saude. Esta cifra, certamente
contrasta com o reclamo constante das EPS de que o valor da UPC é insuficiente
frente aos custos dos servigos requeridos pela populacdo segurada. Se consideramos
gue durante este periodo apresentou-se de maneira continua o crescimento de

populacdo segurada, caberia esperar um aumento do gasto por fendbmenos como a
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demanda reprimida, ou ainda pelas consequéncias das crises econémicas, mas nao

foi assim.

Os gastos que sim cresceram foram os gastos de intermediagao, os “custos de
transacao” no jargao da economia da saude, que incluem o gasto administrativo para
atecnocracia das EPS, os gastos de investimento em infraestrutura, pesquisa e outros
relacionados (que incluem os gastos de propaganda), e os “demais gastos”, onde se
contam os investimentos propriamente financeiros das EPS que fazem parte da sua
gestao financeira. Esta estrutura de gastos se relaciona bem com o processo que
viemos analisando, e é fundamental ressaltar que tem seu correlato de dor, sofrimento

e morte, além das cifras e palavras. Passemos a analisar dita gestéo financeira.

4.3.2 A determinacdo estruturante das EPS através da sua gestdo financeira

Com esta secéo de analise da gestao financeira das EPS finalizamos a analise

da sua dinamica financeira estrutural.

Compreendemos a gestdo financeira das EPS como a administracdo das
receitas para o cumprimento dos seus objetivos missionais: a gestao dos servicos de
saude dos segurados e a gestdo do risco financeiro em saude dos segurados. Para
as EPS privadas do RC, que sdo sobre as que se vem concentrando esta analise, um

terceiro objetivo fundamental é o lucro dos proprietarios, dos acionistas da empresa.

Como anunciado, a principal fonte de informacao para esta analise financeira
foram os balancos financeiros que as EPS reportam a Superintendencia Nacional de
Salud. Os balancos financeiros sao informes periddicos que pretendem refletir o
balanco financeiro das EPS num momento dado, e reflete sua atividade de receitas,
gastos, patriménio, utilidade (lucro), dividas, investimento, etc. Para ampliacdo das
definicdes técnicas utilizadas, ver o Anexo. A forma em que estes informes sao
apresentados esta regulada pelo Ministerio de salud e a Superintendencia Nacional
de Salud, e tem variado na medida que se foi ajustando o sistema de saude

colombiano no médio das disputas pelas reformas.

Antes de continuar, temos que ressaltar que os informes tém sérios problemas

técnicos com respeito da qualidade e confiabilidade dos dados, que condicionam sua
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utilidade. Porém, tendo sido extraidos de fonte publica permitem compreender outros

elementos da dindmica que estudamos, além dos numeros.

O primeiro elemento que deve ser assinalado € que os informes néo estao
completos, quer dizer, nem todas as EPS reportaram dados anualmente. Mas esse
nao € o elemento mais limitante. Quase nenhum informe contem anexos técnicos com
definicbes, e em geral, também néo tém referéncias legais que permita compreender
contextualmente a forma e o conteado dos mesmos. Também dever ser ressaltado
gue os documentos nao tém critérios de apresentacdo padronizados, e mudam de
formato em pelo menos cinco ocasides: entre 2000 e 2004 tem um mesmo formato; o
ano de 2005 e diferente dos anteriores e diferente do informe do ano 2006; os informes
dos anos 2006 e 2007 tém o mesmo formato; os informes de 2008 e 2009 tém igual
formato, mas séo diferentes dos anteriores; e finalmente os informes de 2010 a 2012

tém o mesmo formato e sao diferentes dos anteriores.

Entre os problemas especificos encontraram-se que: as categorias para
classificar tipos de receita, tipos de gasto, tipos de investimento mudam; a
desagregacao, quer dizer, o detalhe dos dados também muda; existem dados que néo
fazem sentido contabil, e que podem ser considerados erros (E.G., receitas negativos,
ativos negativos, ou capital social negativo); e dados que saem completamente fora
das tendéncias, e que nao parecem ter sido confirmados ou revistados pelos

organismos de controles.

Tal como estdo apresentados os dados, s6 permitem uma aproximacdo das
tendéncias da gestao financeira das EPS do RC e ndo uma analise conclusiva. Para
isto as informacdes deveriam ser revistadas e complementadas ante os 6rgaos de

controle e com as proprias EPS.

Interessa ressaltar que os informes posteriores a de 2010 [e até 2014] sédo os
mais detalhados, e contem maior nUmero de items e desagregacdo de dados, mas
que estdo fora do periodo estudado por esta dissertacdo, e portanto ndo foram
analisados a profundidade. Este fato est4 enquadrado no contexto de maior regulacao
e controle sobre as EPS que viemos relatando. Também interessa ressaltar que € em
base destes informes, e das visitas de auditdria que tém realizado a Superintendencia

Nacional de Salud em base a normativa de finais da década de 2000, que esse
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organismo de controle determinou as multas, sancdes e processos administrativos

contra as EPS que detalhamos, incluindo as intervencdes e liquidacdes.

Alguns autores que ja analisaram os informes financeiros das EPS assinalaram
a grande discricdo na apresentacdo destes informes, e a dificuldade de fazer
verificacdo dos dados por parte dos organismos de controle. Ainda mais,
considerando a comprovacgao da falsificagdo das informacdes por parte das EPS,
como considerado acima, estes documentos podem ser muito frageis tecnicamente.
(PELAEZ, 2011)

Esta série de dificuldade também reiteram a preponderancia das EPS dentro
do sistema de saude colombiano, por acima dos prestadores de servigos, dos
profissionais, dos cidaddos e pacientes, e até dos proprios organismos de controles.
Porém, a situacao parece ter mudado, pelo menos ligeiramente, desde o final da
década de 2000, como demostrado pelo aumento das sancdes e atuaches

administrativas contra as EPS pelo ndo cumprimento da normatividade.

Analisemos os balancos financeiros agregados das EPS que reportaram

informes a Superintendéncia no periodo 2000-2012. (Ver Tabela 12).



Tabela 12— Indicadores agregados dos balancos financeiros das EPS do RC que reportaram informe a Superintendencia Nacional de Salud 2000-2012 (milhdes de COP)
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INDICADORES AGREGADOS DOS ESTADOS FINANCEIROS DAS EPS DO RC QUE REPORTARAM INFORME A SUPERINTENDENCIA NACIONAL DE SALUD 2000-2012 (milhdes de COP)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Receita 2.011.861.654) 2.830.566.239] 3.104.373.416| 4.179.965.051] 5.005.965.773| 8.403.921.408) 3.864.379.149] 1.690.439.690(9.245.615.234| 10.531.048.105| 9.820.608.430| 14.425.706.611| 15.597.198.753
Ativos 688.713.077| 962.013.515| 955.144.581] 1.695.454.010] 2.244.290.815| 3.330.491.841| 2.993.422.836| 1.009.646.767|3.491.073.622| 4.239.306.036( 4.839.193.765| 5.226.592.126| 5.780.248.011
Investimentos 103.225.057) 202.165.056] 106.099.365| 176.797.703|  95.877.358)s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. 744838793 633471900 613.739.256
de rendafixa 69578531 91213405 72345560 7611871  6.487.39%(s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. 369.637.230]  357.079.704]  406.283.862
de renda varidvel 33.646.526 110951651 33.753.805| 169.185.832  89.389.962|s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. 375201563  276.392.196|  207.455.39%
Patrimonio 198.356.479) 296.953.374| 318.078.912|-2.073.279.532|-1.861.574.739| -1.866.646.616| -2.273.492.343| -1.197.382.444(  893.001.220| 1.014.728.020| 1.153.900.697| 843.125.174| 728,868,862
Capital Social 76.003.776| 102.346.041) 88524925 129.042.981) 148.660.074] 316.225.861| 197.227.185| 1.712.054.102 373.411.309| 507.639.473| 581.374.929| 555.385.080| 592.316.820
Prima em colocagdo de
aciones s.(. s.dl. s.d. 5.d. s.d. s.d. s.d. 5.d. s.d. s.d. 69.638.583(  95.504.047 161.695.810
Utilidad Operacional 1858.733| 26.616.082] 38.252.535 -730.088.255| -291.964.081| -170.751.202|-4.769.741.277)-5.329.946.69] 67.362.003 279.510.380]-3.723.593.630| -384.663.245| -267.649.241
Utilidad total 17.363.049] 44.520.344] 10.684.259|-1.199.359.371| 167.390.351] 840.038.129|-4.292.133.321|-5.415.681.960] 23.773.661) 321.024.010|-3.623.249.448| -283.477.248] -187.946.891

Elaboracgao prépria.

Fonte: Superintendencia Nacional de Salud. Ver Anexo para definicdes técnicas.

Na Tabela 12 observamos, como viemos mostrando, que as receitas das EPS aumentaram, e se multiplicaram mais do que sete (7) vezes entre 0 ano 2000 e 0 ano 2012. Mostram um aumento

sustenido entre o0 ano 2000 a 2005, quando caem abruptamente nos anos 2006 e 2007, para aumentar abruptamente no ano de 2009 e continuar crescendo até achegar ao seu maximo historico em

2012. A gqueda abrupta nos anos 2006 e 2007 ndo se compatibilizam com nenhuma mudancga radical do financiamento das EPS, nem com possiveis efeitos de crise econémica, e parece ser um

artefato da forma de apresentacdo dos informes, que como dito, ndo tém explicacao técnica.

Os ativos se comportam de maneira similar as receitas, com um aumento liquido de mais de oito (8) vezes seu valor entre 2000 e 2012. Entre os anos 2006 e 2007 também se observa uma

gueda como no caso das receitas, ainda que de menor proporcao. Entre os anos 2000 e 2005, assim como entre 2008 e 2012 se observa um crescimento quase continuo.
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A dindmica dos investimentos € mais variavel e monstra maior instabilidade ao
longo do tempo. Observa-se um crescimento liquido de quase seis vezes (5.95 vezes)
entre o ano 2000 e o ano 2012. Durante os anos 2000 a 2004 os investimentos
mostram uma tendéncia instavel de subidas e descidas. Entre os anos de 2005 e 2009
ndo se tém dados. O ano 2010 € o ano com maior registro de investimentos, que
decrescem progressivamente nos anos 2011 e 2012. A porcentagem representada
pelos investimentos, do total de ativos das EPS, foi de 12% para toda a série de dados,
ajustado por anos com dados de investimentos. A relacédo entre investimentos e ativos
para 0 ano com menor registro de investimento, o ano 2005, foi de 4%, e para 0 ano
de maiores investimentos registrados, o ano de 2010, foi de 15%. Este aumento
recente dos investimentos pode ser compativel com o aumento das reservas técnicas

obrigado pela legislagédo com o Decreto 574, de 2007.

O investimento em ativos de renda fixa sdo ligeiramente maiores que 0s
investimentos em ativos de renda variavel, com uma propordo de 52% do total de
investimentos para a série completa de dados. Cabe ressaltar que para os primeiros
anos registrados, entre 2000 e 2004, se observa uma alternancia entre
preponderancia de investimentos de renda fixa e renda variavel. J& para os ultimos
trés anos da série se observa uma maior estabilidade e uma preponderancia dos

investimentos de renda fixa.

Chama a atencdo a importante participacdo de investimentos em ativos de
renda variavel no portfélio de investimentos das EPS. Respeito deste critério, 0s
investimentos das EPS podem ser considerados como de risco meio; risco que

involucra todo o sistema de saude.

Cabe ressaltar que a agregacdo dos dados impede uma analise mais
detalhados sobre o tipo de ativos negociados pelas EPS. Porém, ressaltamos que
pela regulagéo sobre os investimentos das EPS do Decreto 574, de 2007, caberia
esperar uma tendéncia de concentracdo sobre titulos publicos de divida dentro dos
investimentos dos ativos de renda fixa, e uma concentragdo em aciones de empresas

de grupos econdmicos nacionais, dentro dos investimentos de renda variavel.

A primeira hipotese, se relaciona com o descrito por ARBELAEZ e
ZULUAGA(2001) sobre as tendéncias de concentracao do investimento em titulos de

divida publico por parte dos investidores produto da regulagdo, e como comprovado
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nos investimentos gerais do setor financeiro (SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE
COLOMBIA, 2012). A segunda hipotese, se relaciona com a analise feita da relacéo
entre EPS e Grupos econdmicos, da conformacéo de Trusts liderados pelas EPS, da
dindmica de integracéo vertical, e da limitacdo para investimentos em ativos nacionais
imposta pela regulagdo, e pelo mercado financeiro relativamente pequeno das
empresas nacionais, composto fundamentalmente por um grupo pequeno de GE
(ARBELAEZ, ZULUAGA, 2001; SALAZAR, ZULUAGA, 1998).

Cabe considerar que o crescimento liquido dos investimentos financeiros das
EPS faz parte da dinamica geral de aumento do mercado financeiro, que mostrou a
tendéncia de aumento do valor dos ativos negociados no mercado colombiano, e a
tendéncia de concentracdo, ou olipolizacdo, do nUmero de empresas nacionais que
cotizam em bolsa (Ver figura 27). Neste sentido pode ser afirmado que a gestao
financeira das EPS do RC, e em particular dos seus investimentos, ajuda no avancgo
da financeirizacdo na Colémbia, e que sua dinamica de olipolizacdo do mercado de
seguros de saude, dialoga com a dinamica de oligopolizacdo do mercado financeiro,

e da economia colombiana em geral.
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Figura 27- Aciones negociadas como % do PIB; Capitalizacdo no mercado das
companhias colombianas que cotizam em bolsa como % do PIB; Numero de
companhias colombianas que cotizam em bolsa
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-NUmero de companhias colombianas que cotizam em Bolsa
Nota: Elaboracgéo propria.

Fonte: Banco Mundial. <http://databank.bancomundial.org/data/views/reports/tableview.aspx> Acesso em:
14/03/2015.

A figura acima também reitera que a crise financeira mundial de final da década
de 2000 nao afetou radicalmente o mercado financeiro colombiano. Porém, pode ser
observado que dita crise parece ter aprofundado a tendéncia de olipolizacdo de

empresas que cotizam em bolsa.

Continuando com a analise dos dados da Tabela 12, vemos que o patriménio
das EPS reportado nos informes mostra uma grande instabilidade, e ainda chega a
ser negativo em cinco anos, entre 2003 e 2007. Nos primeiros trés anos dos registros,
entre 2000 e 2002, o patrimdnio mostra um aumento progressivo. Entre os anos 2008
a 2010 também se observa uma tendéncia de crescimento do patrimonio, para depois

comecas a diminuir nos anos 2011 e 2012.

Os patrimbnios negativos entre os anos 2003 e 2007 se explicam pelo reporte
de utilidades operacionais negativas nos mesmos anos. Porém, nem para todos os
anos com utilidade operacional negativa se registro patrimoénio negativo, como pode

ser observado nos anos 2010 a 2012. Chama a atenc¢ao a diferenca entre os valores


http://databank.bancomundial.org/data/views/reports/tableview.aspx%3e%20%20Acesso%20em:%2014/03/2015
http://databank.bancomundial.org/data/views/reports/tableview.aspx%3e%20%20Acesso%20em:%2014/03/2015
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das utilidades operacionais quando estas foram reportadas como positivas ou
negativas: relativamente pequenas quando positivas, e relativamente grande quando
negativas. Assim, se observa que quando os registros de utilidades operacionais
foram negativas, se registrou por um valor acumulado trinta e sete (37) vezes superior

gue quando foram reportadas utilidades positivas.

Esta comprovacéo poderia alertar para a possibilidade de que os reportes de
utilidades negativas tenham sido alterados, como um dos mecanismos ilegais das
EPS para pressionar o aumento do valor da UPC. Esta hipotese parece mais plausivel
se € considerado que o reporte de utilidades e patriménios negativas ndo se
correlaciona com faléncias das EPS entre os anos 2003 a 2007, e se deu num

contexto de aumento continuo das receitas e ativos destas institui¢des.

Também pode ser vista uma relacéo entre utilidades operacionais negativas e
faléncias de EPS nos anos 2010, 2011 e 2012, mas nesses anos nao foi reportado
patriménio negativo. Nesses anos também aumentaram as receitas e ativos, ao par
de que aumentou o controle sobre a gestéo financeira e de servigcos de saude das

seguradoras.

Sobre a utilidade total, cabe ressaltar que estd também tem uma dindmica
irregular, mostrando alternativamente registros positivos e negativos. Similar ao
observado na utilidade operacional, quando os registros de utilidades totais foram
negativas, o valor foi aproximadamente dez vezes superior (10.5) que quando foram

reportadas utilidades totais positivas.

Chama a atencdo que ndo em todas as ocasifes que a utilidade operativa foi
negativa a utilidade total foi negativa. Isto € explicado pela utilidade ndo operativa
(calculada como utilidade total — utilidade operativa), e que é produzida pelas
atividades nao finalisticas das EPS, em particular pelos rendimentos dos
investimentos. A importancia das utilidades ndo operativas se expressao nos registros
dos anos, 2000, 2001, 2004, 2005 e 2009. Desta comprovacgao pode ser afirmado que
as EPS lucram por investimentos nao relacionados com sua atividade finalistica, e a
través da intermediacdo dos fundos publicos para-fiscais, estes sim de destinagédo

especifica.

Sobre o capital social, que é o capital aportado pelos acionistas da empresa,

podemos observar uma tendéncia de crescimento entre os anos 2000 a 2005, com
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dois dados fora da tendéncia nos anos 2006 e 2007, relacionados com a mudanca
dos critérios de elaboracdo dos informes financeiros desses anos, e outra fase de
crescimento entre 2008 e 2012. O capital social cresceu sete virgula oito (7,8) vezes
entre 2000 e 2012, sendo que o crescimento mais significativo foi entre 2008 e 2012,
relacionado com o0 aumento da regulacéo que exigiu aumentar o capital social das
EPS.

Analisando a alavancagem, compreendida como a utilizacdo de fundos nao
préprios, sejam ou ndo de crédito, para investimentos por parte de um ator financeiro,
podemos dizer que as EPS s&o atores muito alavancados. A relacdo entre o capital
social e as receitas, e aproximadamente de 17 a 1 (16.8 a 1); quer dizer, que por cada
COP que os capitalistas das EPS investiram, administraram 17 COP de fundos de

terceiros, neste caso, fundamentalmente de fundos publicos.

Cabe assinalar também que o valor total dos investimentos realizados pelas
EPS e de um virgula dois (1.2) vezes o valor do capital social para a série completa

de dados, ajustado por anos de reporte de investimentos.

Por falta de desagregacdo de dados do passivo das EPS nao foi possivel
desenvolver uma andlise detalhada sobre a alavancagem baseada em divida

comercial.

Para finalizar a andlise dos dados da Tabela 12, queremos assinalar a
importancia que adquiriram o prémio por colocacao de aciones na gestao financeira
das EPS nos ultimos trés anos da série estudada. Este prémio € um pagamento aos
acionistas da empresa pela valorizacdo das aciones da empresa, ou seja, um repasso
de capital aos acionistas. Em sec¢8es anteriores enuncidvamos a hipétese da saida de
capital do mercado de seguros de saude como resposta a regulacéo crescente e pela
saturacdo do mercado. Estes dados de transferéncias crescentes de capital aos
acionistas, num momento de crise profunda das EPS onde n&o se esperaria uma
valorizacéo das suas acoes, pode ser considerado um indicador indireto que respalde
essa hipdtese, considerando que o prémio em colocacao de agbes seja uma forma de
descapitalizar as EPS e permitir a realocacdo do capital em nichos de mercado mais

prometedores.

Passemos agora a analise da gestao financeira de algumas das EPS que

revistem especial interesse para esta dissertagao: as cinco maiores EPS respeito das
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receita (Saludcoop, Coomeva, Famisanar, Salud Total e Cafesalud®®); e das EPS que
faliram das quais temos reportes de balancos financeiros (Confenalco Antioquia,
Humana Vivir, Multimédicas Red Salud,e Solsalud). (Ver Tabelas 13 e 14)

Na Tabela 13 observamos os dados financeiros das cinco maiores EPS
privadas do RC segundo os informes apresentados a Superintendencia Nacional de
Salud.

Analisando as receitas das cinco maiores EPS do RC, vemos um aumento de
mais do que dez vezes (10.3 vezes) o valor entre 2000 e 2012%7. O comportamento
das receitas para estas EPS é relativamente estavel na sua tendéncia de crescimento,
mas mostra decrescimento nos anos de 2006 e 2007. Se ressalta o crescimento
acelerado das receitas de Salud Total, que se multiplicaram trinta vezes entre 2000 e
2012. Este crescimento eleva a taxa de crescimento das receitas das 5 maiores EPS
respeito do total de EPS do RC.

No caso dos ativos destas EPS, aumentaram mais de oito vezes e media (8.8
vezes) entre o ano 2000 e ano 2012. Este aumento € ligeiramente maior que o
aumento geral dos ativos das EPS, que foi de oito vezes. A tendéncia dos ativos para

estas EPS foi de crescimento continuo.

66 Nao se analisa o caso da Nueva EPS por considerar que a trajetéria de Cafesalud permite
compreender melhor a dindmica da gestéo financeira das EPS do RC.

67 Para a EPS Famisanar foi utilizado o dado de 2010 por indisponibilidade do dado de 2012.
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DADOS INFORMES FINANCEIROS MAIORES 5 EPS PRIVADAS RC 2000-2012

Ano
EPS ftem 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Receita 563.752.922| 704.503.208| 779.407.917|s.d. s.d. 1.153.953.156( 1.300.537.008| 1.519.841.362 1.802.940.411{2.201.351.686| 2.383.960.285| 2.485.307.744] 2.765.710.765
Ativos 217.129.165| 297.028.296| 357.965.827|s.d. s.d. 509.645.819| 587.026.061(s.d. 1.020.466.472( 1.175.949.222| 1.422.917.727|1.243.464.445| 1.353.313.318
Investimentos' 9.217.173| 56.649.454| 77.909.294|s.d. s.d. s.d. 132.929.328|s.d. 191.652.935 201.422.264| 220.142.465 154.738.452| 113.506.382
de renda fixa? 766.369| 2.443.837|  2.355.053|s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. 27.463.525| 11.559.600[ 10.378.737
de renda variavel? 7.172.242( 53.335.427| 1.775.293|s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. 192.748.960| 179.502.003| 139.446.195
Saludcoop  |Patriménio 75.035.231 | 119.823.441| 192.347.176 (s.d. s.d. 315.184.363 | 362.090.316 |(s.d. 439.020.797 514.145.650 | 554.711.568 | 340.977.997 | 300.973.952
Capital Social 8.731.538 12.974.620| 17.055.780|s.d. s.d. 66.655.748|  66.448.445|s.d. 66.012.683| 66.368.535|  66.709.531| 67.319.848| 67.319.848
Prima en Colocagao de
aciones s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. 2.188.227|  15.918.858s.d. 27.287.117|s.d. -4.571.554 2.718.902 2.422.030
Utilidade operacional 3.626.320| 34.236.137| 53.259.083(s.d. s.d. 25.964.104|  49.487.010]  38.233.627 80.491.567| 98.300.632| -18.197.460| -88.443.834 7.784.280
Utilidade total 1.733.155| 32.701.501| 10.184.088|s.d. s.d. 21.243.746|  21.953.890|  21.479.581 24.092.355| 57.192.478|  16.489.125| -143.298.272| -11.791.738
Receita 269.705.800| 373.433.320| 459.148.445| 552.846.065| 696.053.499( 924.213.714|-1.139.937.376|-1.327.074.356 1.528.146.779 0[-1.840.941.425( 1.933.199.852| 2.220.521.157
Ativos 68.480.336| 68.127.104| 82.797.344| 110.164.065( 148.468.321| 205.194.240| 175.201.489|s.d. 325.660.486 406.242.702| 427.209.999| 552.242.767| 754.521.312
Investimentos' 11.038.412| 12.235.364| 15.038.731 42.267 42.267| 12.531.307 11.845.089|s.d. 24.694.857| 41.396.886|  33.566.893| 12.757.631 8.361.412
de renda fixa? 851.829| 1.267.800[ 2.626.428 42.267 42.267|s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. 9.077.005
de renda variavel® 10.186.583| 10.967.564| 12.412.303| 12.639.425|s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. 35.184.789|  13.166.317|s.d.
Coomeva  |Patrimonio 11.281.230| 14.122.991| 16.370.923| 28.042.757| 35.944.704| 11.290.707| -15.233.974|s.d. 78.440.237| 116.319.029| 111.101.957| 120.652.712| 104.197.971
Capital Social 10.703.663| 11.513.455| 12.301.222| 19.863.267| 20.703.300| 22.888.701 -4,577.740|s.d. 54.576.902| 85.077.181|  85.119.249| 85.119.249| 92.130.071
Prima en Colocagdo de
aciones 1.000.000] 1.000.000f 1.000.000{ 2.333.333| 2.333.333 2.565.366 -2.808.105|s.d. 2.853.235(s.d. 2.333.333 2.333.333 2.333.333
Utilidade operacional -40.258| 5.861.712 373.420 15.858.779| 12.049.332| -21.008.605|-2.278.499.678|-2.649.005.570 9.148.863s.d. -3.687.908.321 2.339.293 -19.573.594
Utilidade total 190.554|  1.742.408 701.047| 3.679.113| 7.732.785| -18.513.876|-2.300.368.165|-2.676.870.632 6.369.914(s.d. -3.720.123.176|s.d. s.d.
Receita 147.075.999| 167.126.700| 193.142.019( 229.450.685| 270.616.712| 334.229.671| 414.258.597| 500.895.090 618.482.117| 770.713.434| 809.028.094| 870.689.207| 944.856.408
Ativos 36.248.007| 40.257.180 43.243.743| 51.723.347| 58.052.679| 65.473.064|  75.583.476|s.d. 119.409.134| 148.598.816| 206.458.417| 254.676.457| 348.733.873
Investimentos’ 3.157.965| 11.366.661| 8.166.639| 4.988.055| 6.162.085 6.468.772 6.914.046|s.d. 21 21.000f  22.828.360 21.000 21.000
de renda fixa? 3.157.965| 11.366.661| 3.580.147|s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d.
de rendavariavel® |s.d. s.d. 4.586.492| 5.026.361| 6.162.085]s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. 22.828.360 21.000 21.000
Famisanar |Patrimonio 4,149.885| 5.077.554| 6.670.710| 8.021.121| 9.476.266| 10.276.986|  12.242.248|s.d. 24.517.917| -1.215.392|  39.129.307| 43.243.880| 58.272.907
Capital Social 2.500.000[ 2.500.000[ 2.500.000| 6.229.992| 6.229.992 9.017.702 9.017.702|s.d. 9.017.702| 14.006.052|  52.517.720| 52.517.720| 52.517.720
Prima en Colocagdo de
aciones s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d.
Utilidade operacional -301.555|  -704.797 349.438|  -176.257| -1.782.545 -122.203 -2.588.357 -786.275 4,028.328| -26.425.166 -4,314.575 1.931.532 2.506.990
Utilidade total 280.560 515.561| 1.236.087 499.829 601.336 655.150 1.077.908 1.297.547 2.535.343 -26.504.934 790.340 425.708 314.492
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(CONTINUAGAO) DADOS INFORMES FINANCEIROS MAIORES 5 EPS PRIVADAS RC 2000-2012
EPS ltem Ano

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Receita 38.736.802| 55.157.734) 242.890.609( 310.673.944| 416.568.816 266.980.279] 313.962.900] 371.534.459 819.225.770| 967.834.405[ 967.195.520 988.141.079]1.082.850.454
Ativos 35.197.882 57.251.971| 68.107.660| 74.794.806| 89.218.434| 122.066.538| 157.271.136|s.d. 283.583.403| 297.269.570{ 321.243.029| 365.396.570| 395.940.429
Investimentos' 2.436.532| 12.550.962| 14.948.580| 14.162.270| 19.435.786| 54.961.094|  60.751.678|s.d. 136.853.080| 146.813.722| 202.578.186 198.238.511| 193.750.454
de renda fixa? 33.398| 1.582.734| 10.933.192| 3.200.000{ 3.200.000]s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. 187.441.182 184.914.783] 180.551.753
de renda variavel? 2.823.058| 11.313.103| 3.726.470| 10.962.270| 20.546.599]s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. 15.137.004| 13.323.728| 13.198.701
Salud Total  |Patrimonio 6.417.949( 12.743.892| 12.412.416| 15.612.645 15.552.876| 18.422.210|  21.373.168}s.d. 44.594.646] 50.853.843|  46.521.031f 63.508.665| 65.597.591
Capital Social 2604740 2.860.000| 4.644.302( 4.644.302| 4.644.302] 8.148303]  8.148.303|s.d. 13.395.760] 14.875.188| 9318972 9318972  9.318.972

Prima en Colocagdo de
aciones 3.043.505] 3.043.505| 3.043.505( 3.043.507) 3.043.507|  3.043.505 3.043.505/s.d. 11.539.279}s.d. 19.013.905[  19.013.905[ 19.013.905
Utilidade operacional 230.637|  809.808| 3.212.318| 8.174.251| 12.546.152 624.564|  2.055.009|  7.820.801 -2.075.938| -19.046.017| -11.005.638| -1.151.932| -6.743.033
Utilidade total 324.270| 1266956 3.035.192| 5.630.027| 8809.122| 3.326.233]  5.023.858|  11.041.487 10.042.682|  5.406.664)  2.347.040] 12.022.049]  5.564.579
Receita 143.153.263| 227.861.757| 299.145.549| 338.193.022| 380.704.178| 401.969.043| 467.969.782| 369.231.218 421.143.202 503.698.053| 535.171.922| 528.491.809| 563.349.457
Ativos 34.971.527) 62.790.894| 69.229.317| 84.672.664| 96.669.428| 110.617.823] 102.543.654(s.d. 105.505.219 137.700.364| 179.513.360] 162.052.396| 204.237.210
Investimentos' 8.102.923| 6.013.958| 2.221.853)s.d. s.dl. s.d. 3.449.855/s.d. 5.862.563|  8.235.985|  8.668.935  9.052.086  9.118.570
de renda fixa? 7.944.424(  5.778.845(s.d. s.d. s.dl. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. 4737713 4.711.890
de renda variavel® 121.000  176.567| 1.091.167| 4.663.487|s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. 8.758520] 4502539  4.595.021
Cafesalud  [Patrimonio 12.949.557| 15.873.791 11.528.906] 9.124.092 11.863.001| 11.327.001f  17.120.259}s.d. 23.052.087| 24542746  26.223.630]  2.573.519| -37.344.724
Capital Social 7.684.555)s.d. s.d. 9.393.570] 9.393.570| 13.262.530]  13.262.530s.d. 17.912.530] 17.912530] 17.912.530] 17.912.530| 17.912.530

Prima en Colocagdo de
aciones 838.897| 1.100.547| 1.946.964| 1946964 1946.964| 2.146.103]  2.295.233|s.d. 2.342.269|s.d. 1961.067)  1.961.067|  1.961.067
Utilidade operacional 4.387.227) 4.696.779| -3.136.170] -6.259.428 9.802.478|  2.608.421 765.945|  8.659.885 11225131  12.238532]  -8.224.899| -36.918.848| -29.983.047
Utilidade total 2.550.199| 2.894.323| -2.822.335( -5.391.222|  755.677{  4.080.797)  1.079.950,  1.857.241 1025594  1.268.838s.d. -24.796.369]  -40.230.579

Nota: Elaboragéo propria.

10s investimentos totais ndo sdo a somatéria de investimentos de renda fixa mais investimentos de renda variavel. Os dados apresentados como investimento sao apresentados como registrados nos informes. Os dados de

investimentos de renda fixa, e investimentos de renda variavel foram construidos quando o detalhe dos informes permitiu e na maioria dos casos nao refletem chegam a refletir a totalidade de investimentos.
2 Calculado quando possivel pelo detalhe dos informes.
3 Calculado quando possivel pelo detalhe dos informes.
Fonte Superintendencia Nacional de Salud.
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DADOS INFORMES FINANCEIROS EPS PRIVADAS DO RC LIQUIDADAS

Ano
EPS ftem 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Receita s.d. 82.259.108|s.d s.d. 136.084.214|s.d. 249.263.440( -148.464.613 176.119.162| 222.002.643| 235.802.308| 250.701.700{ 279.733.459
Ativos s.d. 18.741.717|s.d s.d. 25.991.786|s.d. 39.869.541|s.d. 29.068.037| 43.923.266|  34.738.247|  55.003.905| 49.125.122
Investimentos' s.d. 6.965.011|s.d s.d. 3.278.941|s.d. 4.428.316/s.d. 1.515.125|s.d. s.d. 4.500.000(s.d.
de renda fixa? s.d. 6.965.011(s.d s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. 4.500.000(s.d.
de rendavariavel® |s.d. 0|s.d s.d. 3.278.941|s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d.
Confenalco |Patrimonio s.d. 11.533.739|s.d s.d. 10.305.193s.d. 14.918.382(s.d. 10.320.047|  18.359.069 14.978.319 -37.517.588| -79.819.684
Antioquia  |Capital Social s.d. 5.759.601(s.d s.d. 7.162.580|s.d. 13.005.372(s.d. 6.436.631|  12.940.051 16.543.252(  13.190.667| 13.190.667
Prima en Colocacdo de
aciones s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d.
Utilidade operacional s.d. 3.191.416(s.d s.d. 95.276(s.d. 1.241.461| -297.520.609 2.135.041 2.734.602 -4.092.212| -51.099.462| -19.022.820
Utilidade total s.d. 3.191.416(s.d s.d. 1.053.093|s.d. 2.353.468| -299.738.987 2.003.421 3.591.446 -3.352.584| -52.470.577| -42.773.193
Ingressos 62.263.353| 127.778.175|s.d s.d. 252.164.590 261.370.103| 269.122.953| 154.985.345 154.624.976| 164.501.973| 130.889.532| 112.039.584| 77.842.894
Receita 21.266.994| 48.890.157|s.d s.d. 89.118.539| 97.726.890| 110.875.646|s.d. 49.154.954| 100.194.995 89.650.391| 102.537.102| 106.384.528
Investimentos' 3.799.421| 13.929.318|s.d s.d. 205.447|  18.351.107 468.821|s.d. 415.932 714.813 495.203 621.626 621.626
de renda fixa? 19.954 36.974s.d s.d. 205.447|s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. 67.263 426.688
de renda variavel® 3.779.467| 13.892.344|s.d s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. 495.203 554.363 194.938
Humana Vivir Patrimonio 4.201.924 8.202.955|s.d s.d. 9.528.294| 10.144.049 9.668.136/s.d. 6.520.687 7.043.679 7.851.885|  -2.295.381 -161.596
Capital Social 2.510.000]  4.000.000|s.d s.d. 7.698.029 9.976.470 9.976.470|s.d. 12.488.235|  12.488.235 13.488.235(  13.488.235|  15.443.403
Prima en Colocacdo de
aciones s.d s.d s.d s.d s.d s.d s.d s.d s.d s.d s.d s.d s.d
Utilidade operacional 957.813| 3.669.627|s.d s.d -1.561.156 560.403 -1.305.087 -285.397 -1.793.160|  -3.819.838 2.526.039| -11.717.942( -7.797.199
Utilidade total 604.771| 2.671.647|s.d s.d -64.579 560.403 -631.032 -438.918 -3.377.407 1.343.930 -2.492.648| -10.147.270 178.619
Receita n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 28.475 2.556.558 7.437.095(n.a. n.a.
Ativos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 6.732.970 7.046.970 9.048.343|n.a. n.a.
Investimentos' n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 705 111.606 46.959|n.a. n.a.
de renda fixa2 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. s.d s.d s.d n.a. n.a.
de rendavariavel®* |n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. s.d s.d 46.959(n.a. n.a.
Multimedicas |Patriménio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 7.055.167 4.505.614 4.239.869(n.a. n.a.
Capital Social n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 7.051.000f 11.594.082 14.280.346(n.a. n.a.
Prima en Colocagdo de
aciones n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 100|s.d 100(n.a. n.a.
Utilidade operacional n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. -1.201.017|  -5.842.904 -2.746.750|n.a. n.a.
Utilidade total n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. -1.194.995|  -5.895.798|s.d n.a. n.a.
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(CONTINUAGAO) DADOS INFORMES FINANCEIROS EPS PRIVADAS DO RC LIQUIDADAS
EPS ltem Ao

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Receita n.a. n.a. 50.328}s.d. 9.512.784 14.565.315(  70.448398|  27.379.611 29.793.537]  36.352.753|  37.922.984|n.a. n.a.

Ativos n.a. n.a. 3.097.308]s.d. 7509.329]  8.354.410[  13.929.982s.d. 18.191.843|  14.484.142|  17.065.257|n.a. n.a.

Investimentos' n.a. n.a. 1.438.998s.d. 244449 4174669  1.877.692(s.d. 2900 4.588.226|  5.995.748|n.a. n.a.

de rendafixa? n.a. n.a. 1.438.998}s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. 5.995.748|n.a. n.a.

derendavaridvel® |n.a. n.a. s.d. s.d. 2.444.496|s.d. s.d. s.d. s.d. s.dl. s.d. n.a. n.a.

Red Salud  |Patrimonio n.a. n.a. 2.953.358]s.d. 3.214.166|  3.232.853|  5.170.936|s.d. 9.587|  3729.29%|  3.478.835|n.a. n.a.

Capital Social n.a. n.a. 3.090.000(s.d. 4.260.000  4.488.279s.d. s.d. s.d. 5.338279]  5.338.279|n.a. n.a.

Prima en Colocagdo de

aciones n.a. n.a. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. n.a. n.a.

Utilidade operacional  |n.a. n.a. -273.459s.d. 170184 -548.789f  10.198.671|  -2.048.101 -2.554.736|  -1.616.882|  -3.197.833|n.a. n.a.

Utilidade total n.a. n.a. -344,075/s.d. 583472 548789 10.198.671)  -2.048.101 -282.886|  -1.616.882 -250.457(n.a. n.a.
Receita n.a. 77.089.457| 151.006.681| 175.058.071| 214.020.381| 269.869.467| -331.189.277| 121.883.212 118.512.064| 127.009.671| 123.153.592 125.596.525( 104.781.767
Ativos n.a. 31.690.043 58.276.552| 50.500.346 64.722.811] 70.557.223|  96.175.706|s.d. 36.061.515( 42.448482  73.120.913| 106.869.758| 58.066.324
Investimentos' n.a. 815.636|  867.468 61.318 33.574| 5311586  9.558.327}s.d. 3391879  3.695.652|  3.861.945  2.613.716 78.549
de renda fixa® n.a. 57311 59.339 30.720[s.d. s.dl. s.d. s.d. s.d. s.d. 1.319.840 71.840 44.230
derendavariavel® |n.a. 731762 731.763]  888.838] 1.009.205(s.d. s.d. s.d. s.d. s.d. 2542105  2.541.876|  2.555.467
Solsalud  |Patriménio n.a. 5.632.187| 7.499.108| 7.909.383| 18.068.654| 20.314.811] -20.908.815s.d. 6.576.361|  9.362.875|  10.533.255|  8.566.583| -26.375.332
Capital Social n.a. 4.557.137)  4.849.580 5.610.660[s.d. 17.449.694|  -17.449.690|s.d. 12.812.770(  16.996.684{  24.500.000] 24.500.000[  24.500.000

Prima en Colocagdo de

aciones n.a. 441465  606.724]  987.264]  987.265 987.264 -087.264/s.d. 745.741)s.d. 745.741 745.741 745.741
Utilidade operacional  |n.a. 649.837| 2.251.249| 1.202477|  207.369 560.073| -657.620.054|  -5.100.790 -2400.077)  -1928138|  -3.211.154|  -595.767| -3.146.150
Utilidade total n.a. 225.838| 485489 -1.120.843|  210.035|  2.246.129| -667.566.294|  -6.742.478 -016.694] -2.899.926|  -6.527.762| -1.966.670| -38.931.666

Nota: Elaboragéo propria.

10s investimentos totais ndo sdo a somatéria de investimentos de renda fixa mais investimentos de renda variavel. Os dados apresentados como investimento sdo apresentados como registrados nos informes. Os dados de

investimentos de renda fixa, e investimentos de renda variavel foram construidos quando o detalhe dos informes permitiu e na maioria dos casos néo refletem chegam a refletir a totalidade de investimentos.
2 Calculado quando possivel pelo detalhe dos informes.
3 Calculado quando possivel pelo detalhe dos informes.
Fonte: Superintendencia Nacional de Salud.
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Os investimentos das 5 maiores EPS aumentaram em mais de dezoito vezes e
media (18.7 vezes) entre 2000 e 2012, muito por acima do crescimento meédio para

todas as EPS do RC que foi de quase seis vezes (5.95).

Podemos afirmar com estes dados, que para estas EPS o aumento das receitas
significou o aumento quase proporcional de ativos, e um aumento significativamente
maior do investimento. As receitas foram sendo convertidos progressivamente em

ativos e investimentos.

Cabe ressaltar que os investimentos considerados de renda fixa das cinco
maiores EPS do RC representaram uma porcentagem de 45%, que € ligeiramente
menor (em 7 pontos porcentuais menor) que a média do total das EPS. O aumento da
porcentagem de investimentos de renda variavel, que é de 55% de média para a série
de dados, significa que as maiores cinco EPS assumiram maiores riscos na sua

gestao financeira do que a média geral das EPS do RC.

Sobre o Capital social das cinco maiores EPS cabe dizer que cresceu oito
virgula seis vezes (8.6) entre 2000 e 2012, refletindo a valorizacdo do capital dos
acionistas. Este crescimento foi similar a taxa de crescimento dos ativos, e muito

inferior a taxa de crescimento dos investimentos.

Analisando a alavancagem das 5 maiores EPS, compreendida como a
utilizacdo de fundos nao préprios para investimentos por parte de um ator financeiro,
sejam ou néo de crédito, podemos dizer que por cada COP do capital social, as cinco
maiores EPS administram quase vinte e oito COP (27,9 COP) de recursos, a maioria
dos quais sdo publicos. Por cada COP do capital social, as EPS realizaram
investimentos por um virgula sete COP. Esses dados mostram que as cinco maiores

EPS estdo mais alavancadas que a média das EPS do RC.

Sobre as utilidades reportadas pelas cinco maiores EPS privadas do RC,
chama muito a atenc¢éo o fato de registrar-se perdas operacionais e totais acumuladas
enormes para a série de dados. As perdas operacionais acumuladas ascenderam a
COP$ -8.388.735.615 milhdes®® segundo o registrado pelas seguradoras, enquanto
as perdas totais foram de COP$ -8.643.642.919 milhdes®°.

68 Equivalente a USD$ 3.101,2 bilh&es com taxa de cAmbio do dia 19/03/2015.
69 Equivalente a USD$ 3.195,4 bilhdes com taxa de cambio do dia 19/03/2015
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Estes dois dados sugerem varias coisas. A primeira e mais importante € que,
segundo os reportes das EPS, o negdcio do seguro em salde ndo e rentavel. O
segundo, que as EPS também estdo perdendo dinheiro nas suas atividades né&o
operacionais, ainda que o0 grosso da perda deriva por sua atividade finalistica de
gestdo de servicos de saude. Mas provavelmente a inferéncia mais alarmante destas

cifras seja 0 enorme risco ou iminéncia de faléncia das maiores EPS do pais.

Contrastam com estas enormes perdas acumuladas o fato de que o valor
acumulado dos prémios por colocacédo de acdes repartida entre os acionistas das EPS
na série de dados acendeu a COP$ 173.573.416 milhdes.

A pergunta que queda no ar € o porqué estas EPS néo faliram até agora? Cabe
lembrar que quatro das cinco maiores EPS privadas do RC foram ou estdo sob
vigilancia especial da Superintendencia Nacional de Salud (Ver Tabela 7, e que a
maior delas, Saludcoop enfrenta desde faz varios anos mdultiplos processos
administrativos e judiciarios em seu contra por processos irregulares ou francamente
ilegais na sua gestdo financeira. (SUPERINTENDENCIA NACIONAL DE SALUD,
2011ab)

O contraponto destas cifras, sdo as afirmacdes de alguns académicos que
asseguram que as EPS manipulam seus informes contaveis para desviar suas
utilidades a suas redes IPS, ou com outras opera¢des contaveis, tirando a pressao
social e a pressado da regulacdo, que aumento proporcionalmente ao aumento dos
seus ganhos. (JARAMILLO, 2013; PELAEZ, 2011)

Analisando estes registros negativos das utilidades das EPS Pelaez (2011)

afirma que

Las jugosas utilidades de las aseguradoras no parecen reflejarse en los
balances econdmicos que presentan al Estado. (2011, p. 36)

[...] Creo que todas las EPS tienen por lo menos un 5% de rentabilidad porque
de lo contrario ya habrian cerrado. [...] es preciso anotar lo expresado por
Luis Eduardo Otero en la revista Dinero 303, “Solo cuando los accionistas
estan satisfechos, se hace atractiva la empresa para traer capital externo y
ademas se generan recursos suficientes para invertir en su crecimiento” [...]
(2011, pp. 88-89)

En 2008 para las seis EPS mas grandes la tasa esperada por los accionistas
o la perspectiva de rendimiento del patrimonio fue de 16.26%, mientras los

70 Equivalente a USD$ 64,2 bilhdes com taxa de cAmbio do dia 19/03/2015
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otros sectores de la economia reportaron en promedio tasa de 15.36%. (2011,
p. 191)

Passemos a analise da gestao financeira das EPS privadas do RC que foram

liguidadas’. Ressaltamos de forma resumida os seguintes pontos:

e O primeiro é que s6 duas destas EPS, Confenalco Antioquia e Humana
Vivir, estiveram ativas durante a série completa de anos analisada, entre
2000 e 2012. De fato estas EPS comecaram a funcionar desde 1995 e
foram liquidadas antes de 2014. As outras trés EPS liquidadas
comecaram a funcionar depois do ano 2000 e foram liquidadas antes do
ano 2012: Multimédicas funcionou entre 2008 e 2012; Red Salud entre
2002 e 2012; e Solsalud entre 2001 e 2012.

e O Aumento das receitas destas EPS durante o periodo estudado foi
muito superior ao aumento geral das EPS do RC. As EPS privadas do
RC que faliram aumentaram em 204.9 vezes as suas receitas entre 0 0s
primeiros reportes e os ultimos reportes. O aumento geral das receitas
para o total das EPS do RC foi de 7 vezes. Porém, o acumulado total
das receitas destas EPS representou para este periodo sé 0 4% do total
das receitas das EPS do RC.

e No caso dos ativos, estes aumentaram em 2.3 vezes em média entre o
primeiro e o ultimo registro. Frente ao aumento geral de 8 vezes do ativo
para o total das EPS do RC no periodo, este dado sugere que ao
contrario da tendéncia geral, e longe da tendéncia das cinco maiores
EPS privadas do RC, as EPS que falram nédo transformara
eficientemente suas receitas em ativos. O acumulado total de ativos
destas EPS representou para este periodo sé o 3% do total de receitas
das EPS do RC.

e Os investimentos cresceram 18.6 vezes entre o primeiro e o ultimo
registro destas EPS. Este crescimento € muito superior ao encontrado

na média das EPS do RC, que foi de 5.95 vezes, e muito similar ao

71 Para as analises de crescimento da receita, ativos, investimentos foram utilizados o primeiro dado
disponivel e o Ultimo dado disponivel do periodo de funcionamento de cada EPS.
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crescimento dos investimentos das cinco maiores EPS privadas do RC
gue foi de 18.7 vezes. O acumulado total de investimentos das EPS
privadas do RC que faliram representou para este periodo s6 0 3% do
total de investimentos das EPS do RC. Estes dados sugerem que as
EPS que faliram transformaram de forma mais eficiente as receitas em
investimentos, mais do que em ativos, ou seja que 0s investimentos
tinham um peso maior na sua gestéo financeira, o que aumentava o risco

financeiro destas EPS.

Respeito do tipo de investimento das EPS que faliram, o predominio de
investimentos acumulados para a série de dados foi de 66% de
investimentos de renda variavel e 34% de investimentos de renda fixa.
Este predominio dos investimentos de renda variavel representa um
crescimento importante frente ao 48% registrado da média do total das
EPS do RC, e frente ao 55% da média das cinco maiores EPS privadas
do RC. Entdo, ndo sé os investimentos cresceram mais rapido, mas

também o risco por tipo de ativos era maior nas EPS que faliram.

Respeito do patriménio, € de ressaltar que contrario ao acumulado geral
negativo da média das EPS do RC, as EPS que faliram mostraram um
acumulado patrimonial positivo, ainda que equivalente s6 ao 3% do
patrimdnio acumulado (negativo) do total das EPS do RC.

O capital social das EPS privadas do RC que faliram aumentou em 3.5
vezes entre seu primeiro e seu Ultimo registro, muito por embaixo do
aumento do crescimento geral do total das EPS do RC de 7.8 vezes, e
do crescimento do capital social das cinco maiores EPS que foi de 8.6
vezes. Ou seja que a gestao financeira das EPS do RC que faliram
representou uma menor valorizagdo do capital investido pelos
acionistas, mais nunca representou uma desvalorizac&o deste capital. O
acumulado total do capital social destas EPS representou para este

periodo s6 0 5% do total do capital social das EPS do RC.

A afirmacdo sobre a menor valorizagdo do capital dos acionistas das

EPS que faliram pode ser complementada com o fato de que os prémios
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por colocagao de agles dessas EPS representaram s6 0 2% do total dos
prémios por colocagéo de aciones das EPS do RC.

e Sobre as utilidades é de ressaltar que, como na tendéncia geral das EPS
do RC, as EPS que faliram mostraram importante perdas operacionais.
Porém, e contrariamente ao mostrado na tendéncia geral, estas EPS
mostraram utilidade liquido, quer dizer, que lucraram com atividades fora

da sua atividade finalistica de gestdo dos servigos de saude.

o Finalmente, a alavancagem das EPS que faliram foi
ligeiramente menor que a tendéncia geral das EPS do RC para a série
de dados estudados, mostrando que por cada COP do capital social
estas EPS administravam 14.6 COP de receitas, frente aos 16.8 da
meédia geral. O caso dos investimentos € chamativo, ja que de fato as
EPS que faliram registraram que por cada COP do seu capital social
investiam sé 0.28 COP, frente aos 1.2 COP da média geral das EPS do
RC. Este ultimo indicador mostra que as EPS que faliram de fato
utilizaram maiores recursos do capital social para sua atividade de
investimento que a média das EPS. O capital social das EPS que faliram

representou o 5% do capital social do total das EPS do RC.

Para finalizar a analise dos dados da Tabela 14 queremos arriscar uma
explicagdo sobre os motivos da faléncia das EPS que analisamos. Cinco fatos

chamam nossa atenc¢éo para a explicacao:

1. Suas receitas e ativos representavam uma parte muito pequena dentro do
mercado de seguros de salde do RC, ainda que o crescimento das receitas

foi muito importante.

2. Os investimentos representavam um peso maior na gestado financeira
destas EPS do que na média das EPS do RC, e de fato o tipo de
investimento carregava maior risco. Porém, esse investimento ndo estava
alavancado em recursos externos da EPS, e podia ser respaldado com o

capital social da empresa.

3. O capital social tem um peso maior na gestdo financeira destas EPS,
sugerindo que elas tiveram que entrar no mercado de seguros de saude do

RC com maior capital.



161

4. Os lucros totais acumulados foram positivos.

5. A maioria destas EPS entraram na concorréncia do mercado de seguros de

saude do RC na década de 2000, quando o oligopdlio ja estava estruturado.

Com estas consideracdes podemos levantar a hipotese de que a faléncia
destas EPS se deveu a uma combinacéo de fatores, entre a posi¢céo subordinada no
mercado de seguros de saude do RC, a entrada tardia na concorréncia neste
mercado, e uma gestdo dos investimentos com maiores riscos. Pelo baixo indice de
alavancagem e pelas utilidades positivas destas EPS, poderiamos afirmar que foram
os dois primeiros fatores os de maior peso na producdo da faléncia: a posicéo
subordinada no mercado e a entrada tardia na competéncia.

Terminamos aqui nossa andlise sobre a dinAmica financeira estrutural das EPS

entre 1993 e 2012. Passamos a proposta de periodizacao.

4.4  Proposta de periodizacdo da atuacdo das EPS segundo sua

dindmica financeira estrutural

Propomos a seguinte periodizacédo para a dinamica financeira estrutural das
EPS:

> Periodo de criacdo e introducdo das EPS no sistema de salde,
1991-1995: E o periodo de introducéo formal das EPS no sistema de
saude e de sua regulamentacdo. Comecou formalmente com o processo
da Asamblea Nacional Constituyente de 1991 que orientou a reforma do
sistema de saude e seguridade social, e finalizou com a criacao formal

das primeiras EPS privadas em 1995.

Neste periodo a disputa sociopolitica, marcado por barreiras e
resisténcias burocraticas, propiciou um adiamento do comeco do

funcionamento das EPS.

Também foi um periodo de transicdo e desorganizacao, tanto no setor

privado como no aparato governamental, este Ultimo sometido a
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profundas re-estruturacdes, que incluiam a descentralizacdo, e que

impactaram na criagao e inicio do funcionamento das seguradoras.

Periodo de formacdo do mercado de seguros de saude e de
instauracéo das EPS privadas como atores dominantes do sistema
de salde, 1996-2001: O periodo comecou com a entrada em
funcionamento das primeiras EPS privadas em 1996, iniciando a
concorréncia entre seguradoras publicos e privados, e finalizou com a
promulgacédo da Lei no. 715 de 2001, que se considera a primeira re-
acomodacédo legal importante do sistema, e que consolidou o

funcionamento do mercado de seguros de saude.

Neste periodo se observou a progressiva apropriagdo das receitas
publicas por parte das EPS privadas, e seu crescimento em termos de
proporcdo de populacdo segurada e receitas frente as seguradoras
publicas. Comecou a expressar-se a tendéncia ao oligopolio privado do

mercado de seguros de saude.

As seguradoras publicas, foram obrigadas a entrar na concorréncia, e
progressivamente perderam representatividade dentro do mercado.
Neste periodo se deu a faléncia de um numero importante de
seguradoras publicas de ambos regimes, especialmente no Regime
Subsidiado.

A crises financeira e a dindmica da gestdo financeira do sistema,
atingiram negativamente as seguradoras e especialmente as IPS
publicas, que atravessaram uma crise de grandes propor¢cbes que
concluiu com grandes privatizacdes dos prestadores de servi¢os, que

entraram a formar parte das redes de servigos integradas as EPS.

A crises financeira se expressou nas EPS privadas através de
movimentos de compra e venda de algumas das seguradoras
pertencentes aos grupos econémicos, e, provavelmente, em resultados

financeiros desacelerados.

Estes processos mostraram a instabilidade intrinseca do mercado de
seguros de saude instaurado, ao tempo que se comegaram a mostrar

resultados sanitarios negativos, como a piora de indicadores de saude,
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o inicio da judicializacdo da salde, e a instauracdo de barreiras de

acesso.

Periodo de consolidacdo do oligopdlio do mercado de seguros de
saude, 2001-2008: O periodo comecou com a superacao do valor em
receitas, ativos e populacdo segurada das EPS privadas sobre as
seguradoras publicas em 2001. Finalizou com a promulgacgéo, entre
2007 e 2008, das leis e normas que pretenderam regular a atuacao
financeira dominante das EPS, pressionadas pelas mobiliza¢des sociais

e pelo aumento dos gastos em saude.

Neste periodo se consolidou a posicdo dominante de um grupo muito
pequeno de EPS privadas no mercado de seguros de saude, em
particular das EPS de ACEMI, em termos de concentracdo de receitas,
ativos e segurados. Se estabeleceram comportamentos de Cartels e
Trusts por parte destas, e se consolidaram comportamentos
anticompetitivos, fraudulentos e ilegais, como normas na gestao dos
servicos de salude e na gestéo financeira das EPS. Durante este periodo

a regulacao estatal sobre as EPS foi minima.

Consolidaram-se processos como: a faléncia e quase desaparecimento
das seguradoras publicas do; a privatizacdo e integracdo vertical dos
prestadores de servicos de saude publicos; o aceleramento de
mecanismos irregulares e francamente ilegais por parte das EPS
privadas para aumentar suas receitas e lucros; a transformacéo
crescente de receitas em ativos, investimentos e capital para o0s
acionistas das EPS; a transferéncia do risco da gestédo dos servicos de
saude para as IPS; a transferéncia das condi¢cdes subordinadas no
mercado das IPS as relacdes trabalhistas com os trabalhadores do
campo da saude; e a judicializacéo da saude.

Também se observou o avanco da organiza¢cdo do movimento social na

saude e o aumento da mobilizagao social.

Periodo de aumento da regulacdo sobre a atuagéo das EPS, crises
e faléncia das EPS privadas, 2009-2015: O periodo comecou com as

maiores mobiliza¢cdes sociais ja registradas no campo da saude na
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Coldbmbia, em 2009, e que expressavam o0 momento de maiores
contradicbes e disputa entre projetos de re-acomodacao vs. reforma
radical do modelo de seguros de saude do sistema da saude na

Colbmbia.

A dindmica da mobilizacdo e o aumento dos gastos em saude,
pressionaram a promulgacao de novas regulacdes sobre a atuacéo das
EPS, que claramente pretendiam limitar a atuacao dominante das EPS
privadas no sistema. Entre estas se contam o o Decreto no. 1.011 de
2006, que estabeleceu o sistema obrigatério de garantia de qualidade, o
Decreto no. 574, de 2007, que regulamentou a administracéo patrimonial
e financeira das EPS, e a Sentenca T-760 de 2008 da Corte

Constitucional que declarou a saude direito fundamental.

O periodo néo tem tido um final identificavel até agora [03/2015], sendo
gue o risco de faléncia continua pesando sobre um setor muito grande

das EPS privadas do sistema.

Neste periodo observou-se o aumento das acfes efetivas de controle da
gestdo financeira e da gestao financeira dos servicos de salde por parte
dos organismos publicos, expresso no aumento das auditorias, informes,
e medidas administrativas e legais conta as EPS, que buscavam garantir
0 acesso aos servicos de saude da populacdo, que continuou
pressionando através das mobilizac8es, da judicializacdo da saude, e da
elaboracdo de propostas de reformas superadoras do modelo de

mercado e lucro na saude.

Neste periodo as EPS privadas sistematicamente reportaram balancos
financeiros negativos, com perdidas operacionais e totais muito grandes,
e um setor importante delas faliu, foi intervindo ou foi estabelecida uma

vigilancia especial por parte da Superintendencia Nacional de Salud.

Contudo, os motivos financeiros da crise e faléncia das EPS ndo tem
sido completamente determinados, dada a fraqueza técnica da maioria
das informacdes histéricas disponiveis da gestédo financeira destas. O

certo, € que os balancos financeiros negativos presentados pelas EPS
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privadas sdo inconsequentes respeito das tendéncias historicas de
receitas, ativos, investimentos, e prémio por colocacao de aciones.

Enquanto isso, o oligopolio do mercado de seguros e prestadores

privados de saude segue vigente.

A disputa entre a continuidade e a reforma radical do sistema de saude

colombiano também.

Esta proposta de periodizacdo organizada em base a dinamica financeira
estrutural das EPS pretende ser uma ferramenta conceitual para as analises do
sistema de saude colombiano. Porém, compreende-se a limitacdo conceitual de toda
periodizacdo, respeito, por exemplo, da formalidade dos seus limites, que na realidade
tendem a misturar-se, e dos critérios para sua formulacédo, que podem nao considerar
todas as dimensdes do sistema de saude. Contudo, defendemos que esta
periodizacdo pode ser um elemento valioso para a critica superadora do sistema de

salde mercantil na Colémbia.
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CONCLUSOES

Esta dissertacdo abordou o estudo da dinamica financeira estrutural das EPS
no sistema de saude colombiano, partindo do reconhecimento destas seguradoras

como o ator central e dominante do sistema, baseados na analise de diversas fontes.

Dialogando com as sinteses criticas do movimento social em saude, que
continua procurando a constru¢cdo de modelos superadores do mercado de seguros
de saude, chegamos a critica da funcao de intermediacao financeira das EPS.

Esta critica foi considerada incompleta, por estar centrada na funcao de gestéo
de servicos de salude e a denuncia das barreiras de acesso que levantaram as EPS,
sem entrar na andlise profunda da gestao financeira destas. Este Ultimo elemento foi
considerado chave para uma andlise critica radical da intermediacgéo financeira e foi

abordado com detalhe nesta dissertacao.

Utilizamos a categoria de dupla determinacdo para realizar a andlise e
apresentar os resultados da pesquisa sobre a dinamica financeira estrutural das EPS.
Esta categoria se apresentou fraccionada em duas partes: a determinacdo da
dindmica politica, econémica e social na criacdo e funcionamento das EPS, que foi
denominada determinacgéo do estruturado nas EPS; e a determinagao da atuacao das
EPS sobre o funcionamento e estrutura do sistema de saude e do proprio sistema

econdémico e politico, que foi denominado determinacédo estruturante das EPS.

A respeito da determinacgdo do estruturado nas EPS concluimos:

» Afirmamos que a propria existéncia das EPS, tal e como foram
instauradas na metade da década de 1990, dependeu do processo de
financeirizagdo global, e de sua expresséo na saude, na medida em que
foram as forcas politicas, econbmicas e ideoldgicas desta, as que
agenciaram o projeto de reforma sanitaria dentro do projeto globalizador
de orientacao neoliberal.
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» Foi demostrado a relagdo dos autores das teorias neoclassicas em
saude que estruturaram os modelos de MCa e MCo com as liderancas
ideologicas da reforma na Colémbia, e a subsequente identidade tedrica

profunda do modelo do Pluralismo Estruturado com essas.

» As “recomendacgdes” do Consenso de Washington tiveram um enorme
impacto no setor saude na Colédmbia, transformando o campo da saude
num novo nicho de reproducdo ampliada do capital financeiro com a
criacdo do mercado obrigatorio de seguros de saude. (GIRALDO, 2007;
HERNANDEZ ET AL, 2012)

» Os processos concretos que determinaram a criagao e o funcionamento
das EPS, considerados parte do processo de financeirizacdo e ajuste
estrutural, e contidos no Consenso de Washington, foram: a liberalizac&o
comercial e a liberalizacdo financeira que permitiu a participacdo de
capital transnacional e de IED nas EPS e IPS; a extensa privatizacao do
mercado de saude, no componente de seguros e de prestadores de
servicos; a crescente flexibilizacdo e terceirizacdo das relacdes
trabalhistas; e a defesa férrea dos direitos de propriedade do capital no
sistema de saude, expressado na defesa corporativa das EPS. (BRAGA,
1997; GIRALDO, 207)

» Outro mecanismo geral da financeirizacdo que foi observado na
dinAmica das EPS, foi a tendéncia a conformacao de conglomerados de

servicos, de Trusts articulados pelas seguradoras de saude.

» Afirmamos que a oligopolizagdo do mercado de salude teve uma
intrinseca relacdo com a oligopolizagdo do mercado financeiro

colombiano e mundial.

» Afirmamos que as EPS conformaram verdadeiros Cartels que
subordinaram a todos os atores do sistema de saude, incluindo o proprio
Estado.

» A respeito da adesdo a Agenda Internacional de Reforma dos Sistemas
de Saude, afirmamos que a Coldmbia seguiu muito de perto quase todas
as recomendacoes. (ALMEIDA, 2005; GIRALDO, 2007; HERNANDEZ
ET AL, 2012; TORRES, 2011)
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> Entre as recomendacgfes explicitas da Agenda que se aplicaram na
Coldbmbia se contam: aplicagdo de co-pagamentos por parte dos
usuarios de servicos de saude; incentivos para o desenvolvimento de
seguros de saude; fortalecimento da prestacéo privada dos servigos de
saude; descentralizacdo dos servigos de saude; aplicacdo de politicas
de focalizacdo dos beneficiarios de servicos publicos de saude; a
separacao conceitual, e portanto a separacdo do financiamento, dos
bens publicos e privados de salde; empréstimos internacionais para a
aplicacdo da reforma sanitaria; estabelecimento de padrfes de custo-
efetividade econométricos para a prestacdo dos servicos de salde;
estabelecimento de pacotes minimos de servigos; articulacdo da
focalizacdo dos servicos de saude com a focalizacdo da assisténcia
social; articulagdo de todas as politicas sociais sob a orientacdo do
Manejo Social do Risco; o estabelecimento da Cobertura Universal em
Saulde como parametro de equidade e modelo de sistema de saude.
(ALMEIDA, 2005; GIRALDO, 2007; HERNANDEZ ET AL, 2012;
TORRES, 2011)

» Confirmamos que a Colémbia tem sido um verdadeiro laboratério das
reformas neoliberais em salde. A preocupacéo por difundir uma analise
critica do caso da reforma sanitaria colombiana, passa pelo
reconhecimento de que essa experiéncia intenta ser mostrada como
altamente exitosa, e desejavel de ser repetida por outros paises
periféricos, pelos mesmos organismos financeiros multilaterais e de
saude que construiram a Agenda, e produziram o desastre do sistema

colombiano.

» Afirmamos que para ao bloco hegemoénico no poder, a reforma sanitaria
tratou-se mais de um problema financeiro do que um problema sanitario,
e por isto o objetivo primario da reforma foi a disponibilizagdo de novos
recursos e a abertura de novos mercados, mais do que resolver
problemas sanitarios. O problema do gasto crescente em saude, como
percebido pelo interesse do capital financeiro e pela analise neoliberal,
era 0 como estavam-se gastando 0s recursos publicos em saude, e nédo

0 quanto.
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» Foi ressaltado que o valor apropriado pelos acionistas das EPS produto
da valorizacdo dos ativos, e que registramos como “prémios por
colocagao de aciones”, foi similar a apropriacdo de grandes porcdes de
valor pelos executivos dos conglomerados financeiros nas transacdes
de ativos especulativas que terminaram produzindo as grandes crises

globais.

» Tanto os acionistas das EPS, quanto os acionistas dos conglomerados
financeiros, continuaram maiormente incélumes e impunes depois das
crises, e muito mais capitalizados, transferindo as consequéncias das
suas atuacoes sobre a populacdo subalternizada e explorada. Parece
ser que tanto para os acionistas das EPS, quanto para os executivos dos
conglomerados financeiros, a possibilidade do colapso do sistema
capitalista mundial, das economias nacionais, ou do sistema de saude,
implicito no risco financeiro da sua atuacao, esta justificado pelo lucro
obtido. Para estes, o0 sofrimento e morte humana que implicam as crises,

faz parte dos riscos dum mercado saudavel. (MORRIS, 2009)

> Se levantou a hipétese de que o prémio em colocacdo de agles seja
uma forma de descapitalizar as EPS e de permitir a realocagao do capital
em nichos de mercado mais prometedores. Esta realocacdo mostra a
posicdo dominante dos acionistas do capital financeiros no sistema de
saude, expresso em sua fluidez e mobilidade, e na possibilidade de

escolher os mercados nos que investir. (ARRIGHI, 1994)

A respeito da determinacdo estruturante das EPS concluimos:

» As EPS participaram do processo de reproducdo do regime
financeiro na Colémbia através de sua participacdo na negociacao
de ativos financeiros, que aumentou em valor durante todo o periodo
estudado. Estas negociacdes incluiram ativos com um risco elevado

implicito, como ativos securitizados. (MORRIS, 2009)
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» Comprovou-se o investimento em ativos securitizados e em titulos de
divida publica por parte das EPS através dos informes financeiros
dos anos 2011 a 2014, mas pelo periodo de estudo desta
dissertacdo, nem sua dinamica, nem sua magnitude foram

analisados profundamente.

» Considerando a dindmica de investimento dos seguros gerais a
dindmica geral do mercado financeiro colombiano, afirmamos que &
muito provavel que uma parte importante dos investimentos das EPS
sejam em titulos de divida publica. Isto estaria fortalecendo a
tendéncia de endogenizacdo da divida publica observada
globalmente. (BRAGA, 1997)

» A compra de divida publica por parte das EPS e do FOSYGA com
utilizacdo de recursos publicos, mostra a crescente garantia e
obrigacdo do Estado colombiano para com o capital financeiro. O
orcamento colombiano dedica mais da metade da receita para o pago
da divida e juros da divida, ao tempo que financia agentes financeiros
com recursos publicos, que ndo s6 lucram por suas funcdes
finalisticos, mas que lucram comprando titulos de divida que rendem

juros.

» Uma das conclusfes desta dissertacao € a necessidade de continuar
o levantamento de fontes de informacdo que permitam uma analise
histérica detalhada do portfélio de investimentos das EPS, e que
permitam uma compreensao mais profunda da gestao financeira

destas.

» Comprovamos que na medida em que as empresas de seguros de
saude privados viraram hegemobnicas no sistema de saude
colombiano, e sendo dependentes da logica financeira, todo o
sistema ficou mais instavel e fraco, como demonstrado pelas

multiplas faléncias das EPS do setor.

» Afirmamos que a constituicAo das EPS como ator dominante no
sistema de saude, expressada na consolidacdo do oligopdlio de

seguros de saude, subordinou as IPS, os trabalhadores de saude, e
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aos préprios organismos de controle do Estado ao interesse do
capital financeiro no campo da saude.

Afirmamos que a dominacéo das EPS no sistema de saude passou
pelo estabelecimento de condi¢cBes de contratacdo com as IPS que
lhes repassaram o risco financeiro do sistema. Também significou o
aumento do gasto em intermediacéo e investimentos, e a diminuicao

dos gastos em servicos de saude.

Se bem que as faléncias das EPS publicas foram as mais
representativas tanto no RC, quanto no RS, a tendéncia de crises
financeira, intervengdes e faléncias das EPS privadas, incluindo as
EPS oligopdlicas, demostra a instabilidade estrutural do modelo de
mercado de seguros de saude, do Pluralsmo Estructurado e do

Managed Care.

Reafirmamos que o exposto por Granemann (2013) para as
entidades previdenciarias privadas aplica para as EPS privadas,
sendo que os trabalhadores que entraram no circuito de extracao de
lucro dos agentes financeiros de intermediacéo nas politicas sociais,
nado so6 se viram expropriados de uma parte de seus salarios diretos
e indiretos para o pagamento destes agentes, mas também, com o0s
mMesmos recursos, patrocinaram novos ciclos de investimentos
financeiros que terminaram por lhes afetar ainda mais, via
flexibilizacdo laboral, diminuicdo salarial, aumento do desemprego,
etc.

Como foi observado nesta dissertacao, a literatura de analise sobre
a reforma sanitaria colombiana é significativa, e ja construiu algumas
sinteses fundamentais para a compreensao do processo. A utilizacao
de fontes primarias para a analise sociopolitico dos processos de
reforma, que permitiram localizar as diferentes posi¢oes e interesses
dos atores envolvidos, foi fundamental para os trabalhos mais
representativos do capo. Contudo, afirmamos que a analise sobre
algumas das normas de regulacao financeira das EPS promulgadas

depois de 2007 ndo tém sido objeto de atencdo da academia
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colombiana, e precisam ser melhor analisados, em relacdo a
dindmica financeira das EPS, da mobilizagdo social, e da crise geral

do sistema de salde colombiano.

Comprovamos a utilizacao estrutural de mecanismos irregulares e/ou
francamente ilegais por parte das EPS para o aumento das suas

receitas e lucros.

Comprovamos que as EPS pressionaram continuamente para o
aumento do gasto em saude, em muitos casos por meios ilegais, e
gue modificaram o funcionamento dos principais elementos de

regulacao do sistema de saude colombiano.

Afirmamos que a UPC cresceu continuamente baseada na premissa
dos custos cada vez maiores dos servicos prestados pelas EPS, que
contrastava com a diminuicao real que se comprovou da destinacao
das receitas do sistema no gasto de servicos de saude, e com a
falsificacao ilegal dos informes financeiros das EPS que pretendiam

inflar os gastos em servicos.

Afirmamos que a prestacao de servicos do POS foi limitada pelas
barreiras de aceso, e parte dos servigos incluidos neste foram
recobrados ao Estado por meio de mecanismos irregulares e/ou
ilegais das EPS, e em muitas ocasides com elevacdes falsificadas

dos precos.

Afirmamos que o FOSYGA foi progressivamente pressionado pelas
EPS, que aumentaram durante toda a década de 2000 os recobros
por servicos a través de mecanismos que incluiram processos

irregulares e/ou francamente ilegais.

Por sua vez, os atores que resistiram a reforma também conseguiram
algumas modificacbes dos elementos de regulacdo do sistema. As
mais importantes foram: o reconhecimento da saude como direito
fundamental; a igualacdo do POS entre o RC e 0 RS; e 0 aumento

da regulacao financeira sobre as EPS.
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Comprovou-se a progressiva transformagéo das receitas das EPS

em ativos, investimentos, e valorizagdo do capital dos acionistas.

Comprovamos que as EPS mantem um portfélio de investimento de
risco médio-elevado, baseado numa alta alavancagem da proporcéao

receitas/capital social.

Comprovou-se que as EPS lucraram por investimentos néo
relacionados com sua atividade finalistica, e através da utilizacéo dos
fundos publicos. As maiores EPS realizaram maiores investimentos
respeito dos seus ativos, e com maior risco respeito da média das
EPS.

Em contraste, as EPS que faliram mostraram uma menor capacidade
de transformar as receitas em ativos e eram menos alavancadas.
Ainda que seus investimentos cresceram mais rapido do que os seus
ativos, e seus investimentos foram os de maior risco encontrado,
estes eram respaldado em maior medida pelo capital dos acionistas.
A gestao financeira das EPS do RC que faliram representou uma
menor valorizacdo do capital investido pelos acionistas, e utilidades
totais positivas.

Foi levantada a hipétese de que a faléncia das EPS privadas do RC
depois do 2010 se deveu a uma combinacdo de fatores, entre a
posicdo subordinada no mercado de seguros de saude do RC, a
entrada tardia na concorréncia neste mercado, e uma gestao dos
investimentos com maiores riscos. Pelo baixo indice de alavancagem
e pelas utilidades positivas destas EPS, afirmamos que foram os dois
primeiros fatores os de maior peso na producdo da faléncia: a

posicéo subordinada no mercado e a entrada tardia na competéncia.

Afirmamos que os motivos financeiros da crise e faléncia das EPS
nao tém sido completamente determinados, dada a fraqueza técnica
da maioria das informacdes historicas disponiveis da gestdo
financeira destas. Mostramos que o0 certo € que o0s balancos

financeiros negativos presentados pelas EPS privadas sao
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inconsequentes respeito das tendéncias histéricas de receitas,

ativos, investimentos, o prémio por colocagao de aciones.

» Assinalamos que a pesar do avanco da mobilizacdo social e da
construcéo de propostas de sistemas de saude e seguridade social
superadores do modelo mercantil, e ainda do aumento das
regulacdes sobre as EPS, o oligopdlio do mercado de seguros e
prestadores privados de saude segue vigente. Por isto, a disputa
entre a continuidade e a reforma radical do sistema de saude

colombiano também.

» Afirmamos que € necessario continuar o estudo critico da dindmica
financeira estrutural das EPS, em particular dos motivas das suas

faléncias.

» Defendemos a periodizagdo da dinamica financeira estrutural das
EPS proposta como uma ferramenta Gtil para a andlise critica do

sistema de saude colombiana.

Finalmente queremos expressar que consideramos cumpridos 0s objetivos
tracados no protocolo de pesquisa desta dissertacao, e esperamos que este trabalho
participe da constru¢do do novo modelo de sistema de saude na Colémbia, publico,

universal, e estatal.
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As definicdes dos conceitos técnicos utilizados séo:

RECEITAS: todos os recursos que adquirem as EPS, sejam por sua
atividade finalistica (gestédo dos servigcos de saude e gestdo do risco em
saude) ou derivados de outras atividades (outros investimentos, E.G.
investimentos em ativos propriamente financeiros como titulos de divida
publica). Nesta dissertacao se utilizou uma divisdo analitica das receitas
em “receitas operacionais” e “receitas ndo operacionais. As receitas
operacionais sdo aqueles derivados da acao finalistica das EPS, e estdo
representados fundamentalmente pela UPC, os co-pagamentos dos
usuarios de servicos de saude, e os recobros das EPS ao FOSYGA. As
receitas nao operacionais sdo aqueles nado derivados da atividade
finalistica das EPS, como por exemplo os rendimentos dos

investimentos.

ATIVOS: Bens e direitos de propriedade e obrigacdes, propriedade da
EPS e representados em valor monetério. Incluem bens mdveis, ativos
financeiros, e o préprio capital social da empresa. Nesta dissertacdo se
utilizou uma diferenciagao analitica entre “ativo corrente” e “ativo nao
corrente”, para analisar a liquidez das EPS. O ativo corrente é definido
como o ativo que pode ser convertido em dinheiro num prazo inferior a
um ano (dinheiro em caixa, depositos bancarios, faturas por cobrar,
investimentos, etc.). O ativo ndo corrente € o0 ativo que ndo cumpre essa
condicao, e que esta representado, por exemplo, por bens moéveis como

prédios.

INVESTIMENTOS: E a colocacido de capital em diversas classes de
ativos com o fim de obter um rendimento futuro. O nivel de risco dos
ativos comprados é definido pelas EPS, dentro do marco regulatério do
regime de investimentos estabelecido pela normatividade colombiana.
Com fins analiticos foram divididos os investimentos em “investimentos
de renda fixa” e “investimentos de renda variavel”. A tipificacdo que se
apresenta a continuacdo, e que foi a base da andlise dos dados dos

investimentos, toma como referéncia a regulagdo do portfolio de
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investimentos da EPS dada pelo Decreto 574 de 2007, e da tipificacédo
de investimentos presente nos balangos financeiros das EPS
apresentados a Superintendencia Nacional de Salud.

Os investimentos de renda fixa sdo aqueles que carregam um risco
financeiro relativamente baixo, neste caso foram considerados assim, e
segundo como foram registrados nos informes, os investimentos em:
CDTs, Bonos ordinarios, titulos de teroreria, fundos comuns ordinarios,
guotas ou partes de interesse no SGSSS e em outros setores, Titulos
de divida publica interna emitidos ou garantidos pela Nacdo ou o
Fogafin, titulos de renda fixa garantidos pela Superintendencia
financiera de Colombia, Bonos e titulos hipotecéarios. Os investimentos
de renda variavel sdo aqueles que carregam um risco financeiro
relativamente maior, neste caso foram considerados assim, e segundo
como foram registrados nos informes, os investimentos em: aciones,
aportes em cooperativas, direitos fiduciarios, titulos de participacao,
direitos de recompra de investimentos negociados, e planos adicionais

de saude.

PATRIMONIO: S&o os bens, direitos de propriedade e obrigacdes de
uma empresa ndo comprometidos no gasto total ou na divida da
empresa. Quer dizer, sdo os bens, direitos de propriedade e obrigacdes
de uma empresa que realmente pertencem a empresa, estao livres de
gualquer obrigacdo. O patrimbnio estd composto normalmente pelo
capital social, e aumenta com as utilidades e valorizacdes dos ativos, ou
diminui com as suas perdas ou descapitalizac6es. Matematicamente o

patrimémico se obtem com a formula: Patriménio= Ativo-Passivo

CAPITAL SOCIAL: E o capital aportado pelos proprietarios (acionistas)
da EPS, que determina proporcionalmente seu direito de deciséo e sobre
os lucros da empresa. Como a propriedade da empresa se expressa em
acoes, e seu valor é dinamico, o capital social pode aumentar o diminuir.
O valor do capital social também pode aumentar por capitalizacdo da

empresa, ou diminuir por descapitalizacdo da mesma.
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PASSIVO: Séo as obrigacbes da EPS para com terceiros, neste caso,
particularmente com prestadores de servicos de saude, pessoal
administrativo, divida. Nesta dissertacdo se utilizou uma diferenciacao
analitica entre “passivo corrente” e “passivo nao corrente”, para analisar
a liquidez das EPS. O passivo corrente € definido como o passivo que
deve ser honrado num prazo inferior a um ano. O passivo hao corrente

€ 0 passivo que deve ser honrado num prazo superior a um ano.

PRIMA DE COLOCACAO DE ACIONES: E capital pertencente aos

acionistas da empresa produto da valorizacdo desta no mercado.

UTILIDADE: E o lucro obtido num determinado periodo de tempo pela
operacdo das EPS. E calculado com a formula: Utilidade = Receitas —

Gastos

Nesta dissertagdo utilizamos a diferenciagdo analitica entre “utilidade
operacional” e “utilidade ndo operacional”. A utilidade operacional s6 tem
em conta para seu calculo, as receitas operacionais, e 0s gastos
operacionais, quer dizer, relacionados a atividade finalistica da EPS. A
utilidade ndo operacional tem em conta para seu calculo s6 as receitas

e gastos ndo finalisticos.



