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A industria de Saude Suplementar apresentou crescimento expressivo nos ultimos anos, atraindo grande atencdao do mercado

financeiro. Baseado em fatores socioecon6micos, demog

raficos e aspiracionais da populacdo brasileira, acreditamos que esta

tendéncia positiva deve continuar ao longo dos préximos anos. Uma vez que aproximadamente 75% da populagado brasileira ainda
ndo é coberta por planos de saude, que sdo os principais geradores de demanda para o setor de medicina diagndstica,

consideramos este mercado altamente atrativo.

Regulamentagao

Consumidores \

¢ Individuos

¢ Empresas R$ Cooperativas Médicas R$ Hospitais
Seguradoras Profissionais
Individuos Farmacias

Operadoras de Plano de Sadde

Pagadores I Prestadores de Servico

Laboratérios de Diagnostico

Principais drivers de demanda

Vantagens competitivas

Idade

« Envelhecimento da populagao

+ Aumento da expectativa de vida

« Aumento dos gastos com saude com
o envelhecimento

Cobertura dos

+ Rol de Procedimentos e Eventos

Aumento da renda e formalizagao

do emprego

+ Aumento do niumero de vidas
cobertas em ambas as modalidades

Priorizacdo da saide nos gastos
familiares

Namero de vidas cobertas
« Vidas cobertas por regiao
« Penetracao dos planos de saude

Presenga

Infraestrutura
 Economia de escala
e TI

Qualidade
+ Atendimento
+ Certificagoes

planos de saude

Inovacgao
« Busca por novos procedimentos
« Investimento em tecnologia

Marca e Reputacao
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Envelhecimento da populacao brasileira

A populacao brasileira envelhecera num
ritmo acelerado e, com isso, 0os gastos com
saude tendem a aumentar cada vez mais

Populagdo brasileira com idade > 65 anos

% da Populagdo Total

Esperanca de vida ao nascer

Anos (Barras)

) 2005 | 6% 2005
rapidamente. & 72
Com a notodria dificuldade do SUS em 2010 (NN 7% 2010 I 74
Consumidores acompanhar este movimento, espera-se um
aumento expressivo no volume 2015 | 3% 2015 I 75
movimentado pelo mercado de saude
suplementar. 2020E N 9% 2020E I /7
Pagadores O envelhecimento do brasileiro pode ser ilustrado 2030F | 13% 2030f I 70
pelo aumento na esperanca de vida ao nascer.
0 PR | |
Dentre diversas outras explicagbes para a 2040E 18% 2040E 80
ascensao deste indicador destacam-se a >050F >3%
Prestadores de diminuigcdo no numero medio de filhos por familia 0 2050E 81
Servigo - Medicina e a evolucdao dos tratamentos meédicos e
) o . , 2060E I 7%
Diagndstica procedimentos de satde. ° 2060E 81
+2,5x +5,0x Proporcao de pessoas com idade > 65 anos em 2030
75+ anos 2% 5% 10% % por UF
Regulamentacédo +2,0x +3,0x
65 a 74 anos 4%, 8% 12%
Analise de Porter
15 a 24 anos 189 149%
Riscos e -
Perspectivas -
Medicina 0 a 14 anos 26% 18% 18%
Diagnéstica °
2010 2030E 2050E
Fonte: IBGE Piuzana Capital - UFMG - 2




Crescimento da renda e formalizacao do emprego

. d d . Crescimento da Renda Mensal Real e da Formalizagao do emprego
A demanda por servigos de saude esta intimamente Rendimento médio (Barras) | Empregos formais (Linha)

relacionada a renda da populagao: pessoas com mais .
recursos disponiveis tendem a investir mais na salide  R*3000.00 ccop 559, 60%
Iy 0,
de suas familias. 54% 54% ° ° 55% 559%
0,

Overview da
Industria

Dados da ANS indicam que, no periodo 49% 49%
compreendido entre 2004 e 2014, o nimero de  R°%500.00 45% . 46% 48% =7

empregos formais no pais cresceu consistentemente. ° %
Como as empresas sao as maiores contratantes de

45%
planos de saude, o numero de pessoas seguradas RS 2,000.00 40%
por planos coletivos e, consequentemente, inseridas
Pagadores no mercado de saude suplementar, cresceu 35%
consideravelmente no periodo.
R$ 1,500.00 30%
Em 2015, como decorréncia do cenario economico
nacional, a formalizacdo do emprego diminuiu - 25%
causando um impacto negativo no mercado de saude
Prestadores de P 9 R$ 1,000.00 20%

Servico - Medicina suplementar.
Diagndstica 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

50%
Consumidores

44% 44% 42

Motivacao para escolha do prestador de servico

Regulamentagdo A importancia do driver Presenga para determinar a O que é mais importante ao escolher um laboratério?

demanda de prestadores de servico de medicina diagndstica Frequéncia (n=413)

pode ser ilustrada pelos resultados da pesquisa de reacao, 180 -

que apontou localizagdao como sendo o fator ) mais 160 - &
Analise de Porter importante para o consumidor ao escolher um laboratério. 140 - &\x’b S

Em decorréncia disso, observa-se que o investimento em 120 - LY 9&‘ <§

novas unidades de atendimento € uma das principais 100 - & befe’ & &‘3’

formas de disputa por fatia de mercado no setor, fator que 80 - N & &© & &
Riscos e dificulta a sobrevivéncia de empresas que enfrentam S & N o <
Perspectivas - dificuldades ; H 60 - ({\0 @(;) 06' E?o N
Medicina para expandir sua rede de franquiados. 36 & & oé & 790 &
Diagndstica S I I . © ¢ & >

0 [ ] N e .

Fonte: Piuzana Capital - UFMG (Pesquisa de Reagdo), IBGE Piuzana Capital - UFMG - 3



Aumento no numero de vidas cobertas

_ Penetracdo e populacao coberta por tipo de contratagao Penetracdo das operadoras de planos de salude por UF
Overview da NUmero de pessoas cobertas (Barras) | Penetracdo (Linha) 30.0% % de vidas cobertas
Industria 60

25.5% 26.0% 55 40,

0 24.7%
23 6% 23.9% 24.6% o 25 0%
50 21.9% 22.2%
0 40
Consumidores 19.9% 20.8% 38 40 40 38
35 36 20.0%
40 Ee 33
30
28
15.0%
Pagadores 30
20 10.0%

Prestadores de
Servigo — Medicina 10 5.0%

‘TRRARRRRAN
0 0.0% ’
/

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
mm Individual (em milh&es) Coletivo (em milhfes) =—=—=Penetragdao %

Regulamentagao

O numero de vidas cobertas pelos planos de salude privados € um aspecto chave para o mercado de salde suplementar, uma vez que a
maior parte da receita dos prestadores de servico (70% a 90%) é proveniente de pagamentos feitos por operadoras de planos de saude.

A penetracao cresceu consideravelmente nos Ultimos anos, porém sofreu uma desaceleragcao recente como reflexo do cenario econdmico
Andlise de Porter nacional. Com o aumento do desemprego, o numero de vidas cobertas por planos coletivos - que sdao, em geral, concedidos por
empregadores - diminuiu substancialmente.

Aproximadamente 150 milhdes de brasileiros ainda dependem exclusivamente do SUS, cuja qualidade vem se deteriorando dadas as
Riscos e restricoes orcamentdarias do governo. Portanto, se livrar da dependéncia do sistema publico € um desejo crescente da populacdo.

mrji‘z?rf:"as - Além disso, a penetracdo dos planos de salde no Brasil € muito baixa (25% em 2016) se comparada a outros paises desenvolvidos e em

Diagnéstica desenvolvimento. Entretanto, ao analisarmos regides com maior concentragdo de renda, o que acontece no Sudeste do pais, o nivel de
penetracdo é bem mais elevados (36% no sudeste).

Fonte: ANS, IBGE Piuzana Capital - UFMG - 4



Concentragao dos pagadores por UF e evolugao da concentracao

Overview da A concentragdo dos operadores de planos de saude esta Concentragio das operadoras de planos de saide nas capitais
Inddstria intimamente ligada com o poder de barganha dos pagadores aos Indice de Herfindahl por nimero de vidas seguradas
prestadores de servigo.

Os contratos entre operadoras e prestadoras sao altamente
negociaveis e, portanto, as margens de lucro de cada um sado
dependentes do poder de barganha das no momento da
negociagao.

Valores de referéncia

Consumidores ]
Muito concentrado: > 2 500
Média concentragdo: Entre 1 500 e 2 500

O relacionamento desigual entre operadoras e prestadores de Mercado competitivo: < 1 500

servico pode resultar em menores margens para os laboratérios,
um maior tempo para pagamento (reduzindo a disponibilidade de

indice nas principais capitais
(por populagdo segurada)

Pagadores . p ~
caixa) e até mesmo a compensacao de um valor menor do que o S&o Paulo 931
esperado com a pratica de glosas. Glosas sdo um item do acordo FB“r‘;gﬁaJa“e‘m b
que prevé descontos no pagamento caso a operadora alegue que Salvador 1556
o laboratério ndo repassou os dados dos servicos prestados de Eﬁgiitfﬁ)a %gg?
Prestadores de maneira adequada. Quanto mais forte é a operadora, maior é o T — 2725
Servigo — Medicina seu poder para a realizacdo desta pratica. Fortaleza 3066
Diagndstica Porto Alggre 3347
O tamanho da populagdo segurada e a concentracdao das Belo Horizonte 3719

operadoras sao fatores cruciais na escolha das localidades para
abertura de novas unidades. Algumas capitais brasileiras, por
exemplo, apresentam condicdes favoraveis para laboratérios de
Regulamentagdo medicina diagndstica com uma baixa concentracdo de planos de
salde e grande populacdo segurada, como Sdo Paulo, Rio de
Janeiro e DF. Por outro lado, capitais promissoras no quesito
populacional sdo prejudicadas por uma alta concentragdao de
planos de saude, como Belo Horizonte e Porto Alegre. %1

Pagadores: Participagdao no mercado
Quantidade de vidas cobertas

45% -

40% -

Analise de Porter

Nessas capitais, a Unimed, maior operadora do pais, com m
aproximadamente 39% das vidas seguradas, é responsavel por 7
tal efeito. A Amil, segunda maior operadora do pais, possui menos 20% 1
Riscos e de 10% das vidas seguradas. 1% -
H B =

Perspectivas -
Medicina
Diagndstica 5% -

10% -

H =

Unimed Outros Amil / UH Bradesco Intermedica Hapvida Sulamerica

0%

Fonte: ANS Piuzana Capital - UFMG - 5
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Consumidores

Pagadores

Operacao

Estrutura de custos

A operacdo dos prestadores de servico envolve trés fases:

Pré-analise: Agendamento, orientacdo, recepcao e preparagao do
paciente; realizagao do exame; transporte da amostra ao centro
de processamento e preparagao da amostra

Anadlise: Processamento das amostras; analise das imagens por
médicos especializados

Poés-analise: Elaboracdao dos laudos e resultados; disponibilizacao

dos resultados (online, presencial, correio, fax); assessoria médica
ao médico solicitante do exame

Portfolio de exames

Pessoal e servicos médicos: médicos especializados, elaboracao
de laudos, enfermeiros, coletores, recepcao, assessoria médica

Materiais e insumos: Kits e reagentes, chapas para raio-x,
agulhas, seringas

Terceirizagdes: manutencdo e seguranca patrimonial, logistica
Aluguéis: imdveis, veiculos e equipamentos

Outros gastos e servigos

Os custos fixos constituem a maior parte da estrutura de custos

de exames de analises clinicas. As principais parcelas de
custos sao com pessoal e materiais.

Prestadores de
Servico — Medicina
Diagnéstica

Analises clinicas: exames de sangue, urina, endocrinologia, imunologia, entre outros, que geralmente compdem 60% do mix. Este € um
setor de baixas margens porém altissimo volume. Dessa maneira, se beneficiam altamente de economias de escala ao diluir a alta parcela de
custos fixos em um grande volume de amostras analisadas por dia, garantido por investimentos em TI e robédtica.

Exames de imagem: ultrassom, raio-X, ressonancias, entre outros, que geralmente compdem 40% do mix. Sdo procedimentos de maior
complexidade tornando o segmento intensivo de capital, principalmente pelos equipamentos caros e equipes médicas especializadas para

ReaulErarEaee analisar as imagens. Assim, trabalham com menor volume porém margens de lucro elevadas.

Servicos prestados

Analise de Porter Atendimento ambulatorial: Recepcao, preparacao e coleta de material bioldgico, além da disponibilizagao do resultado aos clientes

Laboratorio de referéncia: Players de maior porte processam amostras coletadas por pequenos laboratérios incapazes de atingir economias
de escala competitivas. Oferta de servigo de logistica de transporte e TI para disponibilizacdo dos resultados de volta aos laboratérios

Riscos e

Perspectivas - Servico a hospitais: Laboratérios instalam centros de processamento dentro de hospitais, para realizar o processamento e emissdao de

g_edid,“at_ resultados das amostras coletadas por profissionais dos hospitais de maneira rapida, dada a urgéncia de resposta nestas condicdes
iagnostica

Fonte: Formularios de referéncia (DASA, Fleury e Hermes Pardini), Piuzana Capital (Entrevista com chairmen de empresas do setor) Piuzana Capital - UFMG - 6



Mercado fragmentado

Presenca de mais de 18000 laboratdrios. Os trés maiores players possuem, juntos, ~35% do mercado, que atualmente é de ~18 bilhdes de

Overview da reais e esta em crescimento expressivo com um CAGR de ~13% entre 2008 e 2015. 3500 o
IndUstria W DASA m FLEURY © Hermes Pardini
b/\] Medicina Diagnéstica & [ B 3000
18.2% DASA JBELLAVOISIF.R ALTA  Lamina .
Outros Ges = -
= 2500
RN HOSPITAL _ SérgioFi aF exame ]
. .m.g.ézwm %5 sirio-Lisanes a"ig.f) & e -E
Consumidores . . 1§ 2000
[ 5‘7\, @ !TEGD . 8 65.1% 12.0% Grupo Fleury @ faanon ﬂeury ® Weinmann E 1500 1856
ASLIMAGEM CEPAC - . - @ T':
ﬁcaqu i) BRONSTEIN — T 1000
SONAR (1> Giiggus ULTRACRON paRDINI  PROGENETICA - BIOCOD
Pagadores tor O @ 4.7% Hermes Pardini S psetintas >00
CEMED!  Qungw o
- N - - -
Dinamica competitiva 2013 2014 2015

Tendéncia de concentragdo: Players menores tém dificuldade em crescer organicamente pois a economia de escala dos concorrentes
greerf/tizgo_rel\fle%?cma maiores os torna pouco competitivos. Além disso, possuir uma marca forte € um importante fator para o credenciamento junto aos planos de
Diagnostica salde, que sdo os principais geradores de demanda. No passado recente, grandes players do mercado (Fleury e DASA) cresceram de forma
inorganica através da aquisicao de expoentes menores, contribuindo para a concentragao do mercado.

Poder de decisao do cliente: No Brasil, o cliente tem o poder de decisdao sobre qual laboratério utilizar. Os médicos oferecem apenas
opinido, enquanto, em outros mercados, como nos EUA, o médico define o laboratério.

Vantagens competitivas de destaque

Presenca: a localizacdo é um fator primordial na escolha do consumidor, conforme demonstrado pela pesquisa de reacao (Piuzana Capital).

Regulamentagao

Qualidade: melhores atendimento, analise e precisdao dos resultados permitem a cobranca de um maior premium e se convertem em
Analise de Porter certificacdes de qualidade, facilitando o credenciamento e possibilitando a pratica de reajustes maiores.

Infraestrutura e ganhos de escala: maiores volumes de processamento sdo necessarios para se alcangar economia de escala no segmento
de analises clinicas.

Riscos e

Tecnologia: sistemas de TI mais robustos garantem uma distribuicdo mais agil dos resultados e possibilitam ganhos de organizacao e

P ivas — A . i - . -
erspectivas eficiéncia; a aquisicdo de equipamentos modernos possibilitam a oferta de exames de maior exclusividade.

Medicina
Diagndstica Marca: O credenciamento pelas operadoras de planos de salde, principal gerador de demanda é baseado na qualidade, credibilidade,
presenca e custos dos laboratdrios; a marca também contribui para a indicacao da classe médica, importante formadora de opinido; fidelidade
da clientela gera manutencao da demanda

Fonte: Demonstrativos de resultado (DASA, Fleury, Hermes Pardini) de 2013, 2014 e 2015; Bloomberg Piuzana Capital - UFMG - 7
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Critérios de substituicao de prestadores de servico

Fator de Qualidade

Operadoras de plano saude que desejam descredenciar prestadores de servico devem
substitui-los por prestadores equivalentes. Esta regra, estabelecida através de
resolucao em vigor desde dezembro de 2014, tem o objetivo de garantir maior
transparéncia e equilibrio na relacdo entre empresas que comercializam planos de

salde e prestadores de servicos.

Adicionalmente, passa a ser exigido que operadoras de planos de saude comuniquem
aos seus clientes com no minimo 30 dias de antecedéncia sobre todas as substituicdoes
de prestadores de servico ndo hospitalares - como diagnédsticos por imagem e

servicos laboratoriais.

A ANS define, anualmente, critérios de qualidade que
devem ser atendidos pelos prestadores de servigo.

Com base no cumprimento destes critérios, a agéncia
estabelece qual deve ser o fator de reajuste dos

precos praticados entre operadoras e prestadores -

A regulacao é favoravel ao mercado de prestadores de servigos, reforcando a
relevancia dos contratos ja firmados e aumentando o price power dos que possuem

mais certificados de qualidade.

Rol de Procedimentos

Mudanca no modelo de cobranca

85%, 100%, ou 105% do IPCA.

Esta medida estimula que prestadores invistam em
qualidade e dificulta a sobrevivéncia de players nao
certificados.

Co-participacao

A lista de procedimentos, exames e
tratamentos com cobertura obrigatéria
pelos planos de saude é revista a cada
dois anos, habitualmente resultando
em ampliacdes.

Em sua ultima revisdo (janeiro, 2016)
21 novos procedimentos, incluindo
exames laboratoriais, foram
incorporados ao Rol de Procedimentos.

Esta resolucao permite que
consumidores busquem sempre por
procedimentos modernos, ampliando e
atualizando a demanda por servicos de
salde.

Constando atualmente de 3284
procedimentos, o Rol funciona como
barreira de entrada para novas
operadoras de plano de saude.

Hoje, o sistema de pagamento por servico prevalece no
mercado de saude suplementar brasileiro. Desta forma,
prestadores garantem sua margem independentemente
da eficiéncia operacional dos servicos que prestam. Neste
sistema, prestadores sao compensados por eventuais
desperdicios, gerando aumento de custos para as
operadoras que, por sua vez, repassam a conta para os
consumidores.

Contudo, a Abramge pretende implementar, até o final
de 2017, o modelo DRG (Grupos de Diagndsticos
Relacionados), que prevé um valor fixo a ser pago por
um tratamento ou servico baseado em informagdes do
paciente. Com a mudanca, as margens praticadas pelos
prestadores de servicos passam a depender da eficiéncia
operacional de seus procedimentos, dificultando a
manutencdo de players ineficientes no mercado.

Em média, nos paises que
transformagao, 65% dos
migraram para o modelo DRG.

passaram por esta
tratamentos e servicos

Fonte: ANS LEIS 13.003/2014, Instrugées Normativas n® 61/2015 e n.° 63/2016, Resolucoes Normativas n° 82, 167, 211, 262 e 338 , IBGE, Economia Estaddo

O numero de pessoas cobertas por
planos de salde co-participativos no
Brasil cresce e, com isso, cresce
também a vigilancia em cima dos
precos praticados pelos prestadores
de servico.

O aumento na co-participagao gera
também efeitos na demanda dos
servicos médicos. Inicialmente,
observa-se impacto negativo na
demanda média por consumidor, uma
vez que o cliente co-participativo
tende a superutilizar menos por arcar
com uma parcela do custo do servico.

Por outro lado, percebe-se um
impacto positivo na retencdao de
pessoas cobertas, pois possibilita que
as operadoras pratiguem
mensalidades mais acessiveis.

Piuzana Capital - UFMG - 8
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O mercado de medicina diagndstica sob a 6tica de

Porter

Poder de barganha dos pagadores

Diversos fatores - como regulamentagdes e
limitagbes de investimento - vém dificultando
a sobrevivéncia de pagadores menores e,
consequentemente, observa-se um aumento
na concentracdo deste segmento. Com os
principais players cada vez maiores, o poder
de barganha dos pagadores aumenta, o que é
desfavoravel para os prestadores de servigo.

Ameaca de novos entrantes

+ Alto CAPEX necessario para atingir
escala competitiva.

+ Cerfiticagbes e regulamentagdes
dificultam a entrada de novos
players
Mudangas recentes na legislacao
facilitam a entrada de capital
estrangeiro

Ameaca de novos entrantes

Enquanto a entrada de novos players
provenientes do cenario nacional esta sujeita
a transposicao de diversas barreiras,
movimentos recentes - como a facilitagao
na entrada de capital estrangeiro no pais -
indicam que players de fora podem ameacar
0 market share dos prestadores nacionais em
um momento futuro.

Poder de barganha dos
pagadores

~80% da receita proveniente de
operadoras de plano de sadde
Aumento da concentragdo amplia
poder de barganha

Competidores

+ 3 maiores players concentram
apenas ~35% do mercado.
= Presenga, infraestrutura e
reputacdo geram vantageg
competitiva.

Poder de barganha dos
fornecedores

Pouca concentracdo dos
fornecedores de suprimentos para

AC diminui poder de barganha
Grandes corporagdes sao
forenecedoras de equipamentos de
alta tecnologia para exames de
imagem - maior poder de barganha

Produtos substitutos

Avancos tecnoldgicos podem permitir que
consumidores realizem certos exames de
forma independente dos prestadores de
servico com o uso de aparelhos modernos,
como oximetro e glicosimetro.

Produtos substitutos

« Avanco da tecnologia pode ameagar
a demanda por exames de menor
complexidade

Poder de barganha dos fornecedores

Para o segmento de analises clinicas, os
fornecedores nao possuem elevado poder de
barganha pois compdem um mercado
fragmentado e oferecem produtos com baixos
niveis de diferenciacgao.

Ja no segmento de exames de imagem, a alta
tecnologia e inovagao constante concentram o
mercado nas maos de grandes corporagoes.

Competidores: Mercado fragmentado e market size ainda em desenvolvimento (~75 % da populacao sem cobertura de plano de saude)
diminui agressividade da competicdo por market share. Ampliacdo do nimero de unidades de atendimento e aquisicdo de players menores é
a principal estratégia de competicédo praticada pelos maiores players.

Fonte: Piuzana Capital (Entrevista com chairmen de empresas do setor)

Piuzana Capital - UFMG - 9
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Inflagao médica

Perspectivas para o futuro da industria

A inflagao médica (IM) tem se mantido consideravelmente mais
elevada que os indices de precos gerais. Em 2016, a IM foi de
16.7% enquanto o IPCA foi de 6,29%. E a tendéncia é que essa
diferenca se intensifique ainda mais em 2017: projecdoes preveem
IM préxima de 17,2% para este ano. Este indice é alto se
comparado a média global (8,1% em 2016).

Este cenario pode ser justificado por fatores demograficos (ex.
envelhecimento da populagdo), sociais (ex.: aumento da renda),
econdmicos e pelo progresso tecnolégico que cria procedimentos
cada vez mais caros.

A ANS regula os indices de reajustes dos planos de salde e servigos
prestados. Nos ultimos anos, estes reajustes nao foram capazes de
cobrir a inflagdo médica - diminuindo, assim, as margens das
operadoras e prestadores de servigo.

O repasse desses pregos para os consumidores finais resultaria em
uma diminuicdo progressiva no numero de pessoas inseridas no
mercado de saude suplementar e em uma populagcdo cada vez mais
dependente do sistema publico de saude (SUS) - que ja esta
saturado.

Outros riscos para a industria

* Glosas
« Ambiente macro - criagcao de empregos formais
« Aumento na concentragao

« Internalizacdo do servico de medicina diagndstica pelas
operadoras de planos de saude

« Entrada de players internacionais
+ Desenvolvimento de tecnologias substitutas

Fonte: ANS, IBGE, Estaddo

Nos préximos anos, o rapido envelhecimento da populagdo
brasileira e o aumento da renda e do niumero de empregos formais
ampliardo a demanda por servicos de saude. Devido a incapacidade
do SUS de atender a toda a populacao, esta ampliagdo se
convertera em aumento no market size de saude suplementar.

E esperado, também, que a indUstria de salde suplementar dé
continuidade ao seu corrente movimento de consolidagao,
aumentando sua concentracgao. Este aumento deve-se,
principalmente, a nao sobrevivéncia de players menores e a
aquisicao de parte dos sobreviventes por players maiores.

Mesmo considerando as barreiras de entrada deste mercado, o
ingresso de novos players internacionais é esperado uma vez que a
ANS tem facilitado a entrada de capital estrangeiro no setor. Existe
também a expectativa que estes players participem do mercado
através da aquisicdo de grandes grupos - como a da Amil pela
United Health.

Ademais, é esperado aumento na proporcdao de consumidores com
plano de salde co-participativo e migracdo de até 80% dos servicos
médicos para o modelo de cobranca DRG/Fee for performance.
Desta forma, os prestadores de servicos deverdao buscar maior
eficiéncia a fim de manter suas margens.
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