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CAPÍTULO 9

DIFERENCIAIS DE PREÇOS EM MEDICAMENTOS: UMA 
COMPARAÇÃO DO BRASIL COM PAÍSES SELECIONADOS

Victor Gomes1

Ricardo Machado Ruiz2

1 INTRODUÇÃO

O objetivo deste estudo foi comparar os preços de medicamentos no Brasil com os 
de países selecionados. A comparação utilizou uma única fonte de dados: o serviço 
Cortellis Generics Intelligence (doravante referido apenas como Cortellis), 
base de dados desenvolvida pela empresa Clarivate Analytics. O Cortellis consolida 
informações de várias fontes de dados. Aquelas aqui utilizadas se referem aos 
dados sobre preços de produtos farmacêuticos no período de 2018 até o primeiro 
trimestre de 2023. Outras informações foram a descrição comercial, o fabricante, 
canais de distribuição e uma tipologia de medicamentos: medicamentos de marca, 
genéricos de marca e genéricos. Uma equipe do Instituto de Pesquisa Econômica 
Aplicada (Ipea) com acesso à base de dados extraiu as informações do Cortellis.

A segunda seção deste capítulo, após esta introdução apresenta os mercados 
analisados, as bases de dados, as variáveis e outras características auxiliares para 
avaliação dos preços. A terceira seção descreve os mercados selecionados, desta-
cando nível de preços, concentração e liderança no Brasil. A quarta seção apre-
senta uma avaliação dos preços em relação aos países da América Latina (PAL).  
A quinta seção trata da comparação de preços internacionais, tendo como  
referência países com elevada renda per capita e onde estão as sedes das maiores 
empresas farmacêuticas mundiais, os países centrais (PAC). A sexta seção relata 
estudos econométricos que avaliam o comportamento de preços no Brasil em 
relação aos praticados em países selecionados. A última seção traz algumas 
observações gerais sobre o nível de preços e o monitoramento de mercados.

1. Professor e pesquisador da Faculdade de Administração e Contabilidade no Departamento de Economia da 
Universidade de Brasília (UnB).
2. Professor e pesquisador colaborador da Faculdade de Ciências Econômicas no Centro de Desenvolvimento e 
Planejamento Regional (Cedeplar) da Universidade Federal de Minas Gerais (UFMG).



364 | Tecnologias e Preços no Mercado de Medicamentos 

2 MERCADO RELEVANTE E CASOS SELECIONADOS

Como é recorrente na literatura especializada, a indústria farmacêutica é composta 
por uma diversidade de mercados que podem ser tipificados como monopólio, 
oligopólio, concorrência por diferenciação de produtos e concorrência 
perfeita. Essas estruturas mudam em função do ciclo de vida dos produtos, 
do posicionamento da firma, da complexidade dos produtos, da capacitação 
tecnológica, da possibilidade de diferenciação de produto e de processo, e da 
existência de propriedades intelectuais (patentes e marcas).

O ponto inicial para avaliar preços e o poder de mercado das firmas é a 
definição de mercado de produto. A organização institucional e a regulação no 
Brasil – assim como em outros países – tem um papel relevante, pois define os 
produtos que são tecnologicamente substitutos e concorrentes, ou seja, que estão 
no mesmo mercado relevante.

Uma classe terapêutica é um grupo de medicamentos que têm efeitos me-
dicinais semelhantes no tratamento de determinadas doenças. Dentro de uma 
mesma classe terapêutica é possível substituir um medicamento por outro, pois 
possuem bioequivalência, são produtos intercambiáveis em alguma medida, 
contêm princípios ativos com equivalência terapêutica etc. Cada medicamento,  
princípio ativo ou ingrediente farmacêutico ativo (IFA) pode ser classificado em 
uma ou mais classes terapêuticas.

Do ponto de vista econômico, porém, a substituição de produtos pode ser 
restrita ou muito imperfeita, pois é possível diferenciar produtos por meio de 
quantidades comercializadas, forma do produto, prazo de validade, embalagens, 
marcas, canais de distribuição, origem do produto, propaganda e marketing etc. 

Para este estudo, a definição de mercado será a classe terapêutica e, dentro 
de cada mercado, serão observadas as assimetrias da oferta, com ênfase nos preços. 
O Guia Análise de Atos de Concentração Horizontal, assim como a jurisprudência do 
Conselho Administrativo de Defesa Econômica (Cade) corroboram essa definição.

A delimitação do MR [mercado relevante] é o processo de identificação do conjun-
to de agentes econômicos (consumidores e produtores) que efetivamente reagem e 
limitam as decisões referentes a estratégias de preços, quantidades, qualidade (entre 
outras) da empresa resultante da operação.

Dimensões do MR – Dimensão produto: Sob a ótica da demanda, a dimensão 
do produto do mercado relevante compreende bens e serviços considerados, pelo 
consumidor, substituíveis entre si devido a suas características, preços e utilização. 
Para auferir essa substitutibilidade, examina-se a possibilidade de os consumidores 
desviarem sua demanda para outros produtos (Cade, 2016).
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Portanto, há uma equivalência conceitual entre classe terapêutica e mercado 
relevante. Em Resolução CTE/CMED no 1, de 12 de fevereiro de 2021, a Câmara 
de Regulação do Mercado de Medicamentos (CMED) apresenta 497 classes te-
rapêuticas e avalia a intensidade da concorrência utilizando o tradicional índice 
de Herfindahl-Hirschman (HHI). A CMED trata a classe terapêutica como uma 
adequada definição de mercado relevante, em linha com a definição utilizada 
neste estudo e com a práxis da política antitruste.3

As classes terapêuticas brasileiras têm relação com tipologias utilizadas de 
outros países, por exemplo, a denominada Classificação Química Terapêutica 
Anatômica (Anatomical Therapeutical Chemical Classification – ATC), que 
tem relação com a Anatomical Classification, desenvolvida pela European  
Pharmaceutical Market Research Association (EPhMRA). Desde 1996, a  
Organização Mundial da Saúde (OMS) tem na ATC uma forma de registro de 
medicamentos para a monitorização e investigação (WHO, 2023).

De acordo com a Agência Nacional de Vigilância Sanitária (Anvisa),4 dentro 
de cada mercado relevante definido por cada ATC podem existir três tipos de 
medicamentos: i) referência; ii) similar; e iii) genérico. O medicamento pioneiro 
ou inovador em determinada classe terapêutica é denominado de novo e, even-
tualmente, se torna um medicamento de referência. Como existem várias rotas 
tecnológicas, é possível encontrar vários medicamentos que se tornam referência 
dentro de um mesmo mercado relevante. De modo geral, os medicamentos de 
referência dominam os mercados na fase inicial, pois têm elevados investimentos 
em pesquisa, desenvolvimento e credenciamento antes de serem disponibilizados 
no mercado; usufruem de proteção patentária; e têm dispendiosos gastos com 
divulgação, marketing e criação de identidades ou marcas. Como consequência, 
tendem a ter um preço-prêmio em relação aos produtos genéricos (sem marcas 
e tecnicamente padronizados) que entram nos mercados nos momentos em que 
patentes perdem validade, ou seja, a tecnologia passa a ser utilizada livremente e 
sem necessidade de licenças, autorizações ou pagamento de royalties.

Vale notar que, dentro de uma ATC com barreiras econômicas e institucio-
nais à imitação, é possível que outras firmas apresentem produtos inovadores de 
segunda geração, entrem no mercado e estabeleçam uma concorrência direta e, 
eventualmente, acirrada em preços com os produtos de primeira geração, como 
o caso do Zocor/Merck e Liptor/Pfizer no mercado de estatinas em 2005-2006. 
Desse modo, em um mesmo mercado relevante podem-se observar diversos 

3. Para informações adicionais, consultar anexo da Resolução CTE/CMED no 1, de 12 de fevereiro de 2021, disponível 
em: https://www.gov.br/anvisa/pt-br/assuntos/medicamentos/cmed/legislacao/ResoluoCTECMED12021ndiceIHH_
ajusteanual2021.pdf.
4. Informações adicionais sobre definições e conceitos disponíveis em: https://www.gov.br/anvisa/pt-br/
assuntos/medicamentos.

https://www.gov.br/anvisa/pt-br/assuntos/medicamentos/cmed/legislacao/ResoluoCTECMED12021ndiceIHH_ajusteanual2021.pdf
https://www.gov.br/anvisa/pt-br/assuntos/medicamentos/cmed/legislacao/ResoluoCTECMED12021ndiceIHH_ajusteanual2021.pdf
https://www.gov.br/anvisa/pt-br/assuntos/medicamentos
https://www.gov.br/anvisa/pt-br/assuntos/medicamentos
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produtos, produtores, tecnologias, preços e participações de mercados que refle-
tem uma concorrência multidimensional.

As centenas de ATCs classificam os milhares de IFAs e tipos de medicamentos. 
Em cada mercado são encontrados vários IFAs e uma diversidade ainda maior 
de produtos comercializados. Para este estudo, optou-se por selecionar alguns 
mercados relevantes e avaliar o quanto se poderia avançar na análise de preços 
utilizando informações comerciais da base de dados Cortellis. 

A análise tem três dimensões: uma parte descritiva e comparativa, uma 
segunda avaliação que compara os preços no Brasil com preços de países selecio-
nados e uma terceira avaliação sobre nível de preço e margens de lucro do varejo 
em países e mercados selecionados. Dados esses objetivos, é necessário ter um 
conjunto de produtos que esteja presente em diversos países e que seja ofertado 
regularmente para, então, ser possível avaliar comparativamente diferenciais  
de preços e margens, participação e concentração, padrão de consumo, escala de 
oferta, lucros etc. Esses objetivos do estudo criam um viés para produtos que 
são difundidos e consumidos mundialmente, possuindo tecnologias acessíveis 
e quase certamente com multiplicidade de produtores; logo, nesse contexto, se 
espera maior presença de medicamentos com tecnologias difundidas e menor 
participação de produtos inovadores.

Um importante critério para seleção de mercados relevantes diz que os  
medicamentos devem ser comercializados privadamente, ou seja, sem a mediação 
direta do poder público, por exemplo, o Sistema Único de Saúde (SUS) ou aqui-
sições centralizadas em escala nacional ou estadual, como no caso de vacinas e 
produtos de alta complexidade. Desse modo, é possível observar como os preços 
se diferenciam nos mercados privados e, assim, avaliar o poder de mercado e, 
talvez, o papel de políticas públicas. Podem existir preços regulados nos mercados 
privados (preços máximos, por exemplo), mas, mesmo em tal ambiente, é possí-
vel observar a dinâmica de preços privada limitada por preços máximos.

QUADRO 1
Mercados relevantes selecionados e IFAs

A10C1 – Insulina humana e análogos, de ação rápida

Insulin (recombinant), Insulin aspart, Insulin glulisine (recombinant), Insulin lispro (recombinant)

A10P1 – Antidiabéticos inibidores de SGLT2, puros

Dapagliflozin propanediol, Empagliflozin, Empagliflozin, Metformin hydrochloride, Dapagliflozin propanediol, Metformin 
hydrochloride, Metformin

A10S – Antidiabéticos agonistas de GLP-1

Dulaglutide, Lixisenatide, Semaglutide

(Continua)
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(Continuação)

A2B2 – Inibidores da bomba de prótons

Dexlansoprazole, Esomeprazole magnesium, Lansoprazole, Omeprazole, Pantoprazole sodium, Rabeprazole sodium, Amoxicillin, 
Clarithromycin, Esomeprazole magnesium, Amoxicillin, Clarithromycin, Lansoprazole, Vonoprazan fumarate

A8A – Preparações antiobesidade, exceto os dietéticos

Orlistat, Bupropion hydrochloride, Naltrexone hydrochloride

B1F – Inibidores diretos do fator XA

Apixaban, Rivaroxaban

C7A0 – Betabloqueadores puros

Atenolol, Bisoprolol fumarate, Carvedilol, Propranolol

C9C – Antagonistas da angiotensina II puros

Amlodipine besylate, Candesartan cilexetil, Irbesartan, Olmesartan medoxomil, Telmisartan, Valsartan

D6A – Antibióticos tópicos

Fusidic acid, Mupirocin, Retapamulin, Rifamycin, Sulfadiazine, Sulfadiazine silver, Nitrofurazone, Bacitracin zinc, Neomycin sulfate, 
Bacitracin, Neomycin

G3A1 – Hormônios contraceptivos monofásicos estrogênios

Chlormadinone acetate, Ethinyl estradiol, Cyproterone acetate, Ethinyl estradiol, Desogestrel, Ethinyl estradiol, Drospirenone, 
Ethinyl estradiol, Ethinyl estradiol, Ethinyl estradiol, Gestodene, Ethinyl estradiol, Levonorgestrel

J1H1 – Penicilinas de pequeno e médio espectros puras

Penicillin G, Penicillin V potassium

J1X1 – Antibióticos glucopeptídeos

Teicoplanin, Vancomycin, Vancomycin hydrochloride

N4A – Antiparkinsonianos

Entacapone, Pramipexole dihydrochloride, Rasagiline mesylate, Rotigotine, Trihexyphenidyl hydrochloride, Benserazide 
hydrochloride, Levodopa, Pramipexole, Tolcapone

N6B – Psicoestimulantes

Armodafinil, Lisdexamfetamine dimesylate, Modafinil

XA4A1 – Antieméticos e antinauseantes, antagagonista da serotonina

Ondansetron, Ondansetron hydrochloride, Palonosetron hydrochloride, Granisetron

XC10A1 – Estatinas, inibidores da redutase HMG-CoA

Atorvastatin calcium, Pitavastatin calcium, Rosuvastatin calcium, Simvastatin

Fonte: Anvisa (2021); Clarivate, 2023.
Elaboração dos autores.

Considerando os critérios acima – difusão tecnológica e produtiva e comer-
cialização privada –, foram selecionados produtos com elevado consumo no Brasil. 
Como a pandemia de 2020-2021 modificou substancialmente a demanda por 
medicamentos, foram selecionados aqueles sem relação direta com a covid-19. 
O quadro 1 apresenta lista de mercados relevantes (classes terapêuticas Anvisa e 
IFA Cortellis) selecionados para este estudo. Como se pode notar, a maioria dos  
produtos é vendida em farmácias, quase todos têm produtos genéricos, tecnologia 
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difundida, vários produtores e muitos não necessitam de prescrição médica. Poucos 
produtos são tecnologicamente complexos ou sofrem intenso escrutínio do setor  
público relacionado a alegações de exercício abusivo de poder de mercado, 
como a insulina.5

Para a comparação entre países, foram selecionados dois grupos: PAL e 
PAC, que são os países geradores de tecnologia e onde estão as sedes das maio-
res farmacêuticas mundiais que atuam no Brasil. O grupo PAL é formado 
pelo Brasil e países da América Latina (Argentina, Uruguai, Chile, Colômbia, 
México e Costa Rica); e o grupo PAC, por Brasil e países centrais (França, 
Alemanha, Reino Unido, Estados Unidos e Canadá-Ontário). De modo geral, 
nesses países estão localizadas as grandes empresas farmacêuticas que atuam 
intensamente na América Latina.

No grupo PAC, os dezesseis mercados relevantes selecionados contêm  
68 IFAs ou combinações de IFAs, 518 empresas, 5,5 mil diferentes descrições de 
produtos, 75 tipos de envasamentos e aproximadamente 785 mil registros para  
o período de 2019 a 2023. Seguem os dados disponíveis:

•	 ingrediente ativo;

•	 país ou território (seis países);

•	 indicador de marca (marca e genérico);

•	 preço de comercialização (preço de fábrica, atacadista e varejista);

•	 nome comercial;

•	 distribuidor ou comercializado;

•	 forma de dosagem;

•	 dosagem;

•	 tipo de embalagem (quantidade);

•	 descrição da embalagem;

•	 taxa de câmbio; e

•	 preço em dólar por quadrimestre (Q1 a Q4, de 2019 a 2023).

No grupo PAL, os dezesseis mercados relevantes selecionados contêm 51 
IFAs ou combinações de IFAs, 358 empresas (produtores e comercializadores), 

5. Por exemplo, em março de 2023, o presidente Joe Biden anunciou um preço máximo para a insulina. O documento 
President Biden’s Cap on the Cost of Insulin Could Benefit Millions of Americans in All 50 States registra a pressão 
governamental e a redução de preços de 70% por parte da empresa Eli Lilly. Disponível em: https://www.whitehouse.
gov/briefing-room/statements-releases/2023/03/02/fact-sheet-president-bidens-cap-on-the-cost-of-insulin-could-
benefit-millions-of-americans-in-all-50-states/.

https://www.whitehouse.gov/briefing-room/statements-releases/2023/03/02/fact-sheet-president-bidens-cap-on-the-cost-of-insulin-could-benefit-millions-of-americans-in-all-50-states/
https://www.whitehouse.gov/briefing-room/statements-releases/2023/03/02/fact-sheet-president-bidens-cap-on-the-cost-of-insulin-could-benefit-millions-of-americans-in-all-50-states/
https://www.whitehouse.gov/briefing-room/statements-releases/2023/03/02/fact-sheet-president-bidens-cap-on-the-cost-of-insulin-could-benefit-millions-of-americans-in-all-50-states/
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5 mil descrições de produtos, 27 tipos de envasamentos e 625 mil registros para 
o período de 2019 a 2023. Seguem os dados disponíveis:

•	 descrição da embalagem;

•	 ingrediente ativo;

•	 país;

•	 canal e subcanal de distribuição e comercialização (cadeias e farmácias 
independentes, hospitais privados, hospitais públicos, hospitais semi-
públicos, instituições de saúde, grossistas e outros pontos de venda);

•	 grupo empresarial ou empresa produtora;

•	 comercializador (produtores, empresas);

•	 indicador genérico (marca, genérico de marca e genérico sem marca);

•	 área terapêutica;

•	 nome comercial;

•	 dosagem;

•	 forma de dosagem;

•	 período (2018-2023);

•	 vendas mensais em dólar; e

•	 unidades comercializadas por mês.

A riqueza de dados permite uma variedade de relações e agregações, porém, 
existem algumas restrições. A primeira delas se refere à ausência de informações 
sobre as quantidades de doses comercializadas no grupo PAC. Somente para o 
grupo PAL é possível ter alguma informação sobre a participação de mercado das 
empresas, dos produtos ou mesmo do tamanho dos mercados relevantes como 
um todo. Essa é uma séria limitação, pois dificulta ou mesmo impede vários estu-
dos básicos sobre estrutura e organização industrial. Por exemplo, um tradicional 
estudo sobre participação de mercado e sua relação com preços não é possível para 
o grupo PAC, mas é possível para o grupo PAL.

A segunda restrição se refere aos preços registrados. Em ambos os grupos, 
os preços são apresentados para: i) preços de fábrica; ii) preços para atacadista; e  
iii) preços para varejistas – ex-manufacturer, wholesale e retail price, respectiva-
mente. No caso dos Estados Unidos, os preços são apresentados somente para 
a fábrica e, aparentemente, são “preços de tabela”, ou seja, não são preços de 
mercado, que, em geral, registram descontos significativos (por exemplo, rebates). 
Portanto, os preços dos grupos PAC e PAL não são compatíveis para comparação 
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com os Estados Unidos, o principal mercado consumidor e formador de preços 
em escala mundial. Dificulta-se, assim, a comparação internacional, de modo que 
as análises devem ser mais cautelosas.

Terceira restrição ou desafio: os registros são para produtos. Existem apro-
ximadamente 5,5 mil produtos no grupo PAC e 5 mil produtos no grupo PAL. 
A organização dos dados no Cortellis pode tornar diferentes dois produtos tecni-
camente idênticos (por exemplo, mesmas ATC e IFA), pois acondicionados em 
embalagens de vinte e de trinta comprimidos. Logo, existem dois registros na 
base de dados. Os produtos têm registros separados, apesar de serem idênticos  
nas dimensões consideradas fundamentais na definição dos mercados relevantes. 
Em suma, no Cortellis a diferenciação de produtos está superestimada e afeta 
todas as estimativas e descrições da organização produtiva.

Para contornar essa “superdiferenciação” na oferta de produtos, é necessário 
criar critérios objetivos de agregação (IFAs e ATC) e não utilizar as descrições de 
produtos comercializados como registrado na base de dados. É necessário reor-
ganizar os produtos e, só então, fazer a comparação entre países, em um mesmo 
país e em um mesmo mercado. Assim, para cada um dos dezesseis mercados re-
levantes, foi necessário definir critérios e reorganizar os dados de produtos que, 
para efeitos concorrenciais, são similares; em termos econômicos, a similaridade 
corresponde a um efeito substituição.

Tendo em vista essas características da base de dados, na próxima seção 
será apresentada uma descrição dos mercados relevantes selecionados para o 
Brasil e os PALs e PACs. Na sequência, são relatadas comparações de preços 
internacionais exploratórias.

3 ESTRUTURA, CONCENTRAÇÃO E LIDERANÇA DE MERCADO NO BRASIL

A descrição dos dezesseis mercados selecionados usará somente informações do 
Cortellis, com a adição de informações sobre a origem de capital das empresas 
que atuam no Brasil. Os mercados relevantes seguem os critérios da Anvisa, e o 
período abrangerá do primeiro trimestre de 2018 ao primeiro trimestre de 2023.

Para apresentar a estrutura dos mercados selecionados no Brasil, optou-se 
por somar o faturamento e as vendas no período de 2018 a 2023. Desse modo, há 
uma diluição de oscilações que porventura ocorreram durante a pandemia, pois 
o interesse é ter uma dimensão mais estrutural das ofertas e demandas brasileiras.

Nos mercados selecionados foram identificadas 87 empresas, sendo 41  
estrangeiras e 46 nacionais. Em Anvisa (2021) estão registradas 224 empre-
sas ativas no Brasil em 2019. Em alguns casos, foram observadas participações 
acionárias cruzadas entre empresas estrangeiras e entre empresas estrangeiras e  
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nacionais; portanto, o número de ofertas independentes é menor que o registrado 
na base de dados. O Cortellis não fornece informações sobre os controladores 
das empresas ou qualquer informação corporativa; o foco da base de dados são 
produtos, preços e quantidade. Uma análise sobre as empresas requereria bases de 
dados complementares, com informações corporativas, em particular estrutura 
acionária e, em um estudo ideal, contratos associativos nas dimensões produtiva, 
comercial e tecnológica.

A tabela 1 mostra a distribuição das vendas por tipo de produto no  
Brasil. De marca se refere aos produtos de marcas e/ou inovadores; genéricos de 
marca podem ser considerados os produtos similares com marcas; e genérico 
sem marca é uma definição análoga aos produtos genéricos no Brasil. Os pro-
dutos genéricos representam 58% do consumo e os produtos similares repre-
sentam outros 33%, os produtos de marca se restringem a modestos 9% das 
doses consumidas. 

TABELA 1
Brasil: faturamento acumulado e consumo para mercados selecionados (2018-2023)

Tipo de produto Faturamento (US$ 1 mil) % Doses (1 mil) % US$ por dose

De marca 4.520.393 29,93 3.670.647 8,87 1,23

Genérico de marca 3.750.122 24,83 13.687.094 33,06 0,27

Genérico sem marca 6.830.407 45,23 24.039.497 58,07 0,28

Total 15.100.923 100,00 41.397.239 100,00 0,36

Fonte: Clarivate, 2023.
Elaboração dos autores.

As vendas totais são de aproximadamente US$ 15 bilhões no período  
2018-2023 ou um valor próximo a US$ 2,8 bilhões anuais de faturamento. Os 
medicamentos com marcas são aproximadamente 340% mais caros que produtos 
genéricos e similares, ambos com preços praticamente idênticos. Essa similaridade 
de preços é específica dessa amostra de medicamentos e não pode ser generalizada. 
Por exemplo, em Anvisa (2021, p. 20), os medicamentos similares são, em geral, 
45% mais caros que os medicamentos genéricos. Obviamente, tais diferenças de 
preços variam entre os diversos mercados relevantes, cesta de produtos e, como 
parece ser o caso, com a classificação e amostra dos medicamentos.

A tabela 2 apresenta a distribuição das vendas e das doses comercializadas 
no período 2018-2023 segmentadas para empresas nacionais e estrangeiras, 
que dividem meio a meio o mercado, cada grupo registrando 50% das vendas  
totais. A distribuição das doses comercializadas é significativamente diferente: 
as empresas estrangeiras vendem apenas 36% das doses, enquanto as nacionais 
comercializam 64%.
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O preço das doses de firmas farmacêuticas estrangeiras é 88% mais elevado 
que o preço das doses comercializadas por firmas nacionais. Essa diferença de 
preços tem relação direta com os tipos de produtos fabricados pelas empresas 
brasileiras. Com raras exceções, as empresas nacionais produzem genéricos e me-
dicamentos similares com baixo preço e em grande quantidade; por sua vez, as 
empresas estrangeiras fabricam produtos com marcas e/ou inovadores em escala 
de oferta muito modesta. Há uma clivagem na indústria farmacêutica no Brasil – 
essa constatação está de acordo com inúmeros estudos setoriais.

TABELA 2
Brasil: origem de capital das firmas farmacêuticas – faturamento acumulado (2018-2023)

Origem Faturamento (US$ 1 mil)
Faturamento 

(%)
Doses (1 mil) Doses (%) US$ por dose

Firmas estrangeiras 7.695.544 50,96 14.711.410 35,54 0,523

Firmas nacionais 7.405.379 49,04 26.685.828 64,46 0,278

Total 15.100.923 100,00 41.397.239 100,00 0,365

Fonte: Clarivate, 2023.
Elaboração dos autores.

A tabela 3 apresenta outras características da segmentação de mercado. As 
empresas estrangeiras possuem preços 43% mais elevados que a média nacio-
nal, enquanto as empresas nacionais ofertam medicamentos 24% mais baratos. 
Quando as empresas estrangeiras e nacionais ofertam medicamentos genéricos, 
não se observam diferenças relevantes entre preços: ambas vendem produtos por 
US$ 0,28 a dose. Porém, na comparação de produtos de marca ou similares, as 
diferenças se tornam significativas: os medicamentos de marca de firmas estran-
geiras são 72% mais caros que os preços das firmas nacionais, enquanto para os 
medicamentos similares (branded generic) os preços das estrangeiras são 20% mais 
elevados que os das firmas nacionais.

De modo geral, para o conjunto de mercados relevantes selecionados, as 
diferenças de preços entre similares e genéricos são modestas, tanto para em-
presas nacionais quanto para empresas estrangeiras. As grandes diferenças de 
preços estão nos produtos de marca e/ou que são ou foram inovadores.  
As empresas estrangeiras comercializam mais de 97% das doses de produtos 
de marca. Nos produtos similares e genéricos, a dominância é de empresas 
nacionais, com mais de 80% das doses de medicamentos similares e aproximada-
mente 60% das doses de medicamentos genéricos. Contudo, de forma inusitada, 
e apesar  das diferenças em preços, os dois grupos de empresas têm faturamentos 
quase idênticos: US$ 7,4 bilhões para empresas nacionais e US$ 7,7 bilhões para 
empresas estrangeiras.
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TABELA 3
Brasil: faturamento acumulado e doses (2018-2023)

Origem de capital
Faturamento 
(US$ 1 mil)

%
Doses
(1 mil)

%
Preço por dose  

(US$)
Preço  

(Brasil = 100%)

Estrangeiro 7.695.544 50,96 14.711.410 35,54 0,523 143,4

De marca 4.395.794 29,11 3.499.423 8,45 1,256 344,4

Genérico de marca 679.767 4,50 2.123.587 5,13 0,320 87,8

Genérico sem marca 2.619.983 17,35 9.088.399 21,95 0,288 79,0

Nacional 7.405.379 49,04 26.685.828 64,46 0,278 76,1

De marca 124.599 0,83 171.223 0,41 0,728 199,5

Genérico de marca 3.070.354 20,33 11.563.506 27,93 0,266 72,8

Genérico sem marca 4.210.424 27,88 14.951.098 36,12 0,282 77,2

Total 15.100.923 100,00 41.397.239 100,00 0,365 100,0

De marca 4.520.393 29,93 3.670.647 8,87 1,231 337,6

Genérico de marca 3.750.122 24,83 13.687.094 33,06 0,274 75,1

Genérico sem marca 6.830.407 45,23 24.039.497 58,07 0,284 77,9

Fonte: Clarivate, 2023.
Elaboração dos autores.

A partir dos dados da tabela 3 é possível fazer uma observação especulativa 
sobre lucros. Se considerarmos que os produtos genéricos e similares estão em 
mercados em concorrência perfeita e o “preço normal” é de US$ 0,28 por dose 
(preço aproximado no segmento de similares e genérico), então, o “preço-prêmio” 
pela diferenciação de produtos é US$ 1,23 menos US$ 0,28 – ou seja, US$ 0,95 
por dose –, o que corresponde a um valor extremamente elevado para um mercado 
com tecnologias difundidas. Como se pode observar na tabela 3, a substituição 
induzida pelos preços é muito intensa: os produtos de marca representam apenas 
8,9% das doses vendidas; e os produtos genéricos e similares são responsáveis por 
91,1%. A figura 1 apresenta esta dual estrutura de preços e de excedente econômico.6

O excedente econômico dos produtos com marcas (preço-prêmio vezes doses) 
é de aproximadamente US$ 3,5 bilhões em um faturamento de US$ 4,5 bilhões 
no período 2018-2023, ou seja, 78% do faturamento. Obviamente esse valor está 
superestimado, pois não foram contabilizados custos e despesas relacionados ao 
marketing, promoção comercial, comissões de venda e, principalmente, despesas 
com royalties e serviços técnicos relacionados a tecnologia incrementais ou dife-
renciação farmoquímica. Contudo, mesmo com possível adição de excepcionais 
custos relacionados à diferenciação de produtos, o excedente econômico estimado 
ainda será extremamente elevado.

6. Vale notar que, para efeito desse argumento, no “preço normal” já estão contabilizados os custos totais, inclusive 
depreciação e eventual custo de oportunidade da indústria nesse segmento.
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Se considerarmos a margem bruta de lucro de produtos similares e genéricos 
como sendo 20% do faturamento, o excedente econômico desses dois segmen-
tos alcança a cifra de US$ 2,1 bilhões para o período 2018-2023, um montante 
ainda muito abaixo dos US$ 3,5 bilhões obtidos pelas empresas com marcas ou 
com produtos diferenciados. As empresas com produtos homogêneos (similares e 
genéricos) ofertam 91% das doses comercializadas, mas seu excedente econômico  
é muito inferior ao excedente gerado pelas empresas com produtos diferenciados e 
com modestos 9% das doses comercializadas.7

FIGURA 1
Preços e quantidades de medicamentos de marca e genéricos

PM = 1,23

PG = 0,28

QM = 9% QG = 91% Q (%)

Fonte: Clarivate, 2023.
Elaboração dos autores.
Obs.: PM – preço do medicamento de marca; PG – preço do genérico ou similar; QG – empresas com medicamentos similares e 
genéricos; e QM – empresas com produtos diferenciados.

A tabela 3 permite uma segunda estimativa. Considerando o menor preço 
de oferta de US$ 0,27 (produtos similares de empresas nacionais) como referência 
e estimando os preços-prêmio por origem de capital, as empresas estrangeiras te-
riam uma participação de 92% do preço-prêmio total, sendo que 84% seriam da 
venda de produtos com marcas e outros 8% da de genéricos e similares. Por sua 
vez, as empresas nacionais teriam apenas 8% do preço-prêmio total, sendo 2% 
de produtos com marcas e outros 6% da comercialização de genéricos. Essas 
estimativas são certamente precárias, mas sinalizam as imensas diferenças 

7. À guisa de ilustração, ver no portal de Aswath Damodan, a margem operacional (pre-tax operating margin – pre-tax 
operating income/revenues) para a indústria farmacêutica nos Estados Unidos em 2022, que foi estimada pelo autor 
em 27,37%. Disponível em: https://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/data.html. As informações da 
Pesquisa Industrial Anual (PIA) 2021 para a indústria farmacêutica (21.21 – Fabricação de medicamentos para uso 
humano) indicam que uma relação “receita total menos custos e despesa totais/receita total” corresponde a 16,79%.

https://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/data.html
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na acumulação interna de firmas nacionais e estrangeiras na indústria de me-
dicamentos no Brasil.

Além das diferenças de rentabilidade, os portes das empresas em termos de 
faturamento, doses e participação de mercado nos tipos de produtos (marcas, 
similares e genéricos) são muito assimétricos. Uma parcela substancial das  
empresas atua em mercados tipificados como concorrência perfeita, mas há ele-
vada assimetria de tamanho. As tabelas 4 e 5 apresentam as maiores empresas  
da amostra, responsáveis por mais de 97% do faturamento e por 80% das doses 
comercializadas no período 2018-2023.

As quatro maiores empresas estrangeiras são Novartis/Sandoz, Novo 
Nordisk, Sanofi e Takeda; e as quatro maiores empresas nacionais são  
NC Farma Corp (EMS), Geolab, Eurofarma e União Química. Essas oito 
empresas são responsáveis por 60% do faturamento, enquanto os demais 40% 
estão distribuídos por outras 79 empresas de diversos tamanhos. No período 
2018-2023, as empresas estrangeiras faturaram em média US$ 188 milhões 
e as empresas nacionais, US$ 161 milhões; logo, a diferença é pequena entre 
esses dois grupos. Na escala de produção, as nacionais produziram em média 
580 milhões de doses e as estrangeiras apenas 380 milhões, um montante 
35% menor que as firmas nacionais. Essas diferenças são esperadas, dado o 
posicionamento das empresas nacionais e os tipos de produtos ofertados.

As tabelas 4 e 5 mostram a dualidade na indústria farmacêutica já anun-
ciada. As empresas multinacionais têm 97% do faturamento dos produtos com 
marcas; e as empresas nacionais respondem por apenas 3%. A maior participação 
é da Biolab Farmacêutica, com 1,6%. Nos outros dois segmentos (similares e 
genéricos), as empresas nacionais possuem elevada participação, com destaque 
para a empresa EMS (NC Farma Corp), com 30% do faturamento no mercado 
de genéricos, mas outras empresas nacionais têm presença nesses segmentos e 
são efetivas concorrentes, tais como Novartis/Sandoz, Sanofi-Aventis, Eurofarma, 
Aché, União Química, entre outras.

Em conjunto, as vinte maiores empresas estrangeiras têm 96% do fatura-
mento no mercado de marcas, enquanto as vinte maiores empresas nacionais 
têm pouco mais de 65% da produção no mercado de similares e genéricos.  
Nessa estrutura de mercado existem algumas exceções, por exemplo, a Biolab, 
com 28% do faturamento no segmento de marcas. As empresas estrangeiras são 
mais especializadas, e as empresas nacionais, mais diversificadas em termos de 
mercados relevantes, pois atuam no segmento de genéricos, no qual as tecnologias 
de processo e de produto são difundidas e de livre acesso.

O grupo Novartis/Sandoz é uma segunda exceção, pois tem 26% de parti-
cipação do faturamento do mercado de genéricos, o que corresponde a 87% do 
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faturamento da empresa. O mercado relevante mais importante é de estaminas 
(75% do faturamento). Outra exceção é a empresa Sanofi-Aventis, que registra 
9,7% de participação no mercado de genéricos, ou 70% do seu faturamento, e 
tem uma atuação diversificada. Talvez essa posição de mercado da Sanofi-Aventis 
seja ainda um resultado da aquisição, em 2009, da empresa brasileira de medica-
mentos Medley, então vice-líder no mercado de genéricos. Duas outras empresas 
estrangeiras que têm forte presença em medicamentos genéricos são as indianas 
Sun Pharma e Torrent. No total, essas quatro empresas estrangeiras representam 
mais de 98% do faturamento de empresas estrangeiras no segmento de genéricos.

Vale registrar que, em 4 de outubro de 2023, a Novartis concluiu a cisão 
com a Sandoz. A justificativa foram as diferentes estratégias empresariais para 
dois mercados: a Novartis passaria a ter foco em produtos inovadores, e a Sandoz  
atuaria em biossimilares e genéricos. As duas estratégias não poderiam ser articu-
ladas e executadas dentro de uma mesma corporação, o que justificou a cisão. Esse 
caso ilustra as diferentes estruturas organizacionais, capacitações tecnológicas, in-
serção de mercado e requisitos financeiros de dois tipos de empresas e sinaliza 
a clivagem técnico-produtiva entre empresas difusoras, imitadoras e inovadoras 
observadas na indústria de medicamentos no Brasil.8 

TABELA 4
Brasil: faturamento acumulado de empresas selecionadas (2018-2023)

  De marca Genérico de marca Genérico sem marca Total

Empresas estrangeiras (US$ mil) 4.395.794 679.767 2.619.983 7.695.544

Tipo de medicamento (%) 97,2 18,1 38,4 51,0

Novartis 4,0 2,4 26,3 13,7

Novo Nordisk 21,4 1,1 - 6,7

Sanofi-Aventis 5,6 1,0 9,7 6,3

Takeda Pharmaceut 15,9 0,2 - 4,8

Bayer 13,8 - - 4,1

Astrazeneca 11,4 0,0 0,0 3,4

Boehringer Ingelheim 10,7 - - 3,2

Torrent - 6,0 0,6 1,7

Pfizer 4,9 0,5 0,0 1,6

(Continua)

8. “Basileia, 4 de outubro de 2023 – A Novartis concluiu hoje a cisão da Sandoz, seu negócio de genéricos e biossimilares 
(...) A cisão da Sandoz permite que a Novartis conclua sua transformação para se tornar uma empresa líder e focada 
em medicamentos. (...) Com sua nova estratégia revelada em 2022, a Novartis agora se transformou em um negócio 
focado em medicamentos inovadores, concentrado em quatro áreas terapêuticas principais: cardiovascular, renal e 
metabólica (CRM), imunologia, neurociência e oncologia” (tradução nossa). Disponível em: http://www.novartis.com/
news/media-releases/novartis-executes-sandoz-spin-completing-strategic-transformation-leading-focused-innovative-
medicines-company.https://www.novartis.com/news/media-releases/novartis-executes-sandoz-spin-completing-
strategic-transformation-leading-focused-innovative-medicines-company.

http://www.novartis.com/news/media-releases/novartis-executes-sandoz-spin-completing-strategic-transformation-leading-focused-innovative-medicines-company.https
http://www.novartis.com/news/media-releases/novartis-executes-sandoz-spin-completing-strategic-transformation-leading-focused-innovative-medicines-company.https
http://www.novartis.com/news/media-releases/novartis-executes-sandoz-spin-completing-strategic-transformation-leading-focused-innovative-medicines-company.https
http://www.novartis.com/news/media-releases/novartis-executes-sandoz-spin-completing-strategic-transformation-leading-focused-innovative-medicines-company
http://www.novartis.com/news/media-releases/novartis-executes-sandoz-spin-completing-strategic-transformation-leading-focused-innovative-medicines-company
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(Continuação)

  De marca Genérico de marca Genérico sem marca Total

Eli Lilly 0,4 4,4 - 1,2

Merck & Co. 2,8 0,7 0,3 1,2

Viatris Inc. 1,8 0,0 - 0,5

Daiichi Sankyo 1,8 0,0 - 0,5

Sun Pharma Industries Ltd. - - 1,1 0,5

Baldacci - 1,2 - 0,3

Merck Sharp & Dohme Corp 0,8 - - 0,2

Biopas S.A. 0,7 - - 0,2

ABL Antibióticos do Brasil - 0,2 0,2 0,2

Teva Corp 0,4 - 0,0 0,1

Leo Pharma 0,4 - - 0,1

Empresas nacionais (US$ mil) 124.599 3.070.354 4.210.424 7.405.379

Tipo de medicamento (%) 2,8 81,9 61,6 49,0

Nc Farma Corp - 12,8 30,5 17,0

Geolab - 15,4 1,0 4,3

Eurofarma 0,5 3,3 6,2 3,8

União Química - 11,4 0,5 3,0

Aché - 5,4 3,2 2,8

Cimed - 2,0 4,3 2,5

Teuto Brasileiro - 0,2 5,0 2,3

Hypera Pharma 0,1 2,3 2,9 1,9

Biolab Farmaceutica 1,6 4,5 0,2 1,7

Althaia Indústria Farmacêutica - 0,0 2,2 1,0

Blau Farmacêutica - 3,4 0,3 1,0

Globo Pharma - 2,3 0,7 0,9

Libbs 0,3 3,0 - 0,8

Sanval - 3,2 - 0,8

Prati-Donaduzzi - 0,1 1,6 0,7

Nativita - 2,8 - 0,7

Cristália 0,1 0,7 0,9 0,6

Natulab - 2,0 - 0,5

Hipolabor - 0,0 1,1 0,5

Cifarma - 2,0 - 0,5

Total (US$ mil) 4.520.393 3.750.122 6.830.407 7.695.544

Fonte: Clarivate, 2023.
Elaboração dos autores.



378 | Tecnologias e Preços no Mercado de Medicamentos 

TABELA 5
Brasil: doses comercializadas por empresas selecionadas – mil doses, quantidade 
acumulada (2018-2023)

  De marca Genérico de marca Genérico sem marca Doses

Empresas estrangeiras (1 mil doses) 3.499.423 2.123.587 9.088.399 14.711.410

Tipo de medicamento (%) 95,3 15,5 37,8 35,5

Novartis 7,9 4,3 23,4 15,7

Novo Nordisk 0,3 0,1 - 0,1

Sanofi-Aventis 1,1 1,1 12,9 7,9

Takeda Pharmaceut 20,4 0,0 - 1,8

Bayer 10,6 - - 0,9

Astrazeneca 15,4 0,0 0,0 1,4

Boehringer Ingelheim 10,4 - - 0,9

Torrent - 6,6 0,4 2,4

Pfizer 7,5 0,2 0,0 0,7

Eli Lilly 0,0 0,1 - 0,0

Merck & Co. 9,3 1,3 0,6 1,6

Viatris Inc. 3,1 0,0 - 0,3

Daiichi Sankyo 7,0 0,0 - 0,6

Sun Pharma Industries Ltd. - - 0,4 0,2

Baldacci - 1,7 - 0,6

Merck Sharp & Dohme Corp 0,0 - - 0,0

Biopas S.A. 0,5 - - 0,0

ABL Antibióticos do Brasil - 0,0 0,0 0,0

Teva Corp 0,5 - 0,0 0,0

Leo Pharma 0,0 - - 0,0

Empresas nacionais (1 mil doses) 171.223 11.563.506 14.951.098 26.685.828

Tipo de medicamento (%) 4,7 84,5 62,2 64,5

Nc Farma Corp - 11,4 22,7 16,9

Geolab - 20,3 1,4 7,5

Eurofarma 1,4 2,2 2,9 2,5

União Química - 5,0 1,0 2,2

Aché - 6,2 5,8 5,4

Cimed - 4,9 5,6 4,9

Teuto Brasileiro - 0,8 7,4 4,5

Hypera Pharma 0,2 3,2 3,1 2,9

Biolab Farmaceutica 2,6 9,0 0,6 3,5

Althaia Indústria Farmacêutica - 0,0 1,5 0,9

(Continua)
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(Continuação)

  De marca Genérico de marca Genérico sem marca Doses

Blau Farmacêutica - 0,1 0,0 0,0

Globo Pharma - 6,1 2,1 3,2

Libbs 0,4 2,6 - 0,9

Sanval - 2,2 - 0,7

Prati-Donaduzzi - 0,1 3,1 1,8

Nativita - 0,3 - 0,1

Cristália 0,0 0,0 0,0 0,0

Natulab - 0,2 - 0,1

Hipolabor - 0,0 1,2 0,7

Cifarma - 3,4 - 1,1

Total (1 mil doses) 3.670.647 13.687.094 24.039.497 41.397.239

Fonte: Clarivate, 2023.
Elaboração dos autores.

A organização da indústria farmacêutica no Brasil mostra forte assimetria – 
ou mesmo dicotomia – entre empresas nacionais e empresas multinacionais. Para 
caracterizar um pouco mais as diferenças citadas, pode-se estimar a concentração 
nos mercados relevantes por meio do HHI. A hipótese geral por meio desse indi-
cador é que quanto mais concentrada a oferta, maior a probabilidade de efetivo 
poder de mercado das empresas, ou seja, maior a margem de lucro e/ou o preço. 
A concentração de mercado pode refletir elevadas barreiras à entrada, logo, poten-
ciais firmas concorrentes não conseguiriam entrar no mercado, o que permitiria 
às empresas incumbentes elevar os preços e/ou as margens de lucro.

O nível de concentração é uma informação importante, porém, isolada-
mente, não é capaz de indicar a intensidade da concorrência nos mercados, em 
particular a concorrência em preços. Um conjunto mais amplo de características 
estruturais e comportamentos estratégicos deve ser observado em uma análise 
concorrencial. O guia de atos de concentração do Cade apresenta várias ponde-
rações quanto ao uso do HHI como critério de poder de mercado ou, para um 
termo ainda mais impreciso, intensidade da concorrência (Cade, 2016).

No caso específico da indústria de medicamentos, podem-se citar como 
características marcantes da concorrência as patentes relacionadas a insumos, pro-
cessos e produtos, os contratos de licenciamento e transferência de tecnologias, 
marketing, marcas e a promoção de vendas, os segredos tecnológicos, as con-
tratações de fornecedores e de produtores, os controles acionários cruzados, os 
acordos de cooperação tecnológica, de terceirização da produção, a presença de 
IFAs concorrentes mesmos sendo substitutos imperfeitos, o escopo produtivo  
da oferta e a elasticidade da produção. Todas são aspectos fundamentais para uma 
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análise robusta da concorrência na indústria de medicamentos. Em suma, o HHI 
é relevante, mas insuficiente para uma avaliação completa da concorrência.

Como comentado anteriormente, as informações sobre as dimensões estrutu-
rais e estratégias empresariais disponibilizadas no Cortellis são limitadas, mas per-
mitem computar o HHI para o grupo PAL, porém, não é possível fazer o mesmo 
cálculo para o grupo PAC, pois a quantidade comercializada não está disponível.

Seguindo a convencional tipologia empregada por FTC (2010), Cade (2016) 
e também pelo anuário da Anvisa (2021), definem-se os seguintes níveis de concen-
tração e sua relação com a intensidade da concorrência em preços:

• �mercados não concentrados possuem HHI abaixo de 1.500 pontos e  
indicam baixo poder de mercado na definição de preços;

• �mercados concentrados têm HHI entre 1.500 e 2.500 pontos e indicam 
alguma atenção por parte de agências reguladoras, pois já é possível algum 
exercício do poder de mercado, em particular de empresas líderes; e

• �mercados altamente concentrados têm HHI acima de 2.500 e indicam provável 
e significativo poder de mercado, o que requer atenção nas fusões, aquisições, 
licenciamentos e relações produtivas e comerciais entre empresas etc.

Utilizando as informações sobre faturamento e doses comercializadas no 
período 2018-2023, foi calculado o HHI para os dezesseis mercados relevantes 
selecionados no Brasil. A tabela 6 apresenta os valores do HHI e a classificação de 
cada mercado. Entre os mercados analisados, três são desconcentrados, dois são 
concentrados e onze são muito concentrados. Cabe observar que, no mercado de 
hormônios contraceptivos, existe apenas uma empresa operando, logo a concen-
tração é máxima (10 mil).

TABELA 6
Brasil: índice de concentração por mercado relevante – HHI para faturamento e doses 
acumuladas (2018-2023)
(Em pontos de 1 a 10.000)

Mercado relevante ou classe terapêutica Faturamento Dose Classificação

A10C1 – Insulina humana e análogos, de ação rápida 4.686 4.874 Muito concentrado

A10P1 – Antidiabéticos inibidores de SGLT2, puros 5.147 4.987 Muito concentrado

A10S – Antidiabéticos agonistas de GLP-1 7.772 6.090 Muito concentrado

A2B2 – Inibidores da bomba de prótons 831 884 Desconcentrado

A8A – Preparações antiobesidade, exceto os dietéticos 4.873 4.819 Muito concentrado

B1F – Inibidores diretos do fator XA 4.157 3.086 Muito concentrado

C7A0 – Betabloqueadores puros 1.933 1.454 Desconcentrado

(Continua)
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Mercado relevante ou classe terapêutica Faturamento Dose Classificação

C9C – Antagonistas da angiotensina II puros 1.197 1.279 Desconcentrado

D6A – Antibióticos tópicos 2.188 2.728 Muito concentrado

G3A1 – Hormônios contraceptivos monofásicos com estrogênios  
< 50MCG

10.000 10.000 Muito concentrado

J1H1 – Penicilinas de pequeno e médio espectros puras 5.664 8.844 Muito concentrado

J1X1 – Antibióticos glucopeptídeos 2.399 2.596 Muito concentrado

N4A – Antiparkinsonianos 1.611 1.945 Concentrado

N6B – Psicoestimulantes 9.281 8.379 Muito concentrado

XA4A1 – Antieméticos e antinauseantes, antagonistas da serotonina 5.236 7.496 Muito concentrado

XC10A1 – Estatinas, inibidores da redutase HMG-CoA 2.243 1.904 Concentrado

Fonte: Clarivate, 2023.
Elaboração dos autores.

A tabela 7 apresenta o índice HHI e as posições das empresas nacionais 
e estrangeiras nos diversos mercados relevantes. Entre os onze mercados muito 
concentrados, as empresas estrangeiras são dominantes em seis (mais de 80% do 
faturamento e/ou das doses vendidas), as nacionais dominam três mercados e a 
liderança é dividida entre empresas nacionais e estrangeiras em outros dois merca-
dos muito concentrados. Em dois mercados concentrados, as empresas nacionais 
dividem a liderança com a estrangeiras. Nos três mercados desconcentrados, as 
empresas nacionais também dividem a liderança com as estrangeiras, mas com 
viés de participação em favor das empresas nacionais.

TABELA 7
Participação de mercado por origem de capital e HHI (2018-2023)
(HHI para faturamento e doses acumuladas)

Mercado relevante ou  
classe terapêutica

Faturamento (%) Doses (%)
Classificação

Estrangeiro Nacional Estrangeiro Nacional

A10C1 – Insulina humana e 
análogos, de ação rápida

100,0 0,0 100,0 0,0 Muito concentrado

A10P1 – Antidiabéticos inibidores 
de SGLT2, puros

99,9 0,1 99,9 0,1 Muito concentrado

A10S – Antidiabéticos agonistas 
de GLP-1

100,0 0,0 100,0 0,0 Muito concentrado

A2B2 – Inibidores da bomba  
de prótons

29,2 70,8 17,7 82,3 Desconcentrado

A8A – Preparações antiobesidade, 
exceto os dietéticos

2,4 97,6 2,2 97,8 Muito concentrado

B1F – Inibidores diretos do fator XA 83,1 16,9 78,4 21,6 Muito concentrado

(Continua)
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Mercado relevante ou  
classe terapêutica

Faturamento (%) Doses (%)
Classificação

Estrangeiro Nacional Estrangeiro Nacional

C7A0 – Betabloqueadores puros 36,4 63,6 38,9 61,1 Desconcentrado

C9C – Antagonistas da angiotensina 
II puros

41,1 58,9 32,9 67,1 Desconcentrado

D6A – Antibióticos tópicos 16,3 83,7 6,0 94,0 Muito concentrado

G3A1 – Hormônios  
contraceptivos monofásicos  
com estrogênios < 50MCG

100,0 0,0 100,0 0,0 Muito concentrado

J1H1 – Penicilinas de pequeno e 
médio espectros puras

0,1 99,9 0,0 100,0 Muito concentrado

J1X1 – Antibióticos glucopeptídeos 39,2 60,8 19,1 80,9 Muito concentrado

N4A – Antiparkinsonianos 40,8 59,2 32,6 67,4 Concentrado

N6B – Psicoestimulantes 96,3 3,7 91,2 8,8 Muito concentrado

XA4A1 – Antieméticos e 
antinauseantes, antagonistas  
da serotonina

75,2 24,8 3,4 96,6 Muito concentrado

XC10A1 – Estatinas, inibidores da 
redutase HMG-CoA

50,4 49,6 49,2 50,8 Concentrado

Total 51,0 49,0 35,5 64,5  

Fonte: Clarivate, 2023.
Elaboração dos autores.

Em suma, os mercados com maior HHI têm predominância de empresas 
estrangeiras. Nesses mercados há também forte presença de produtos com mar-
cas, tecnologias exclusivas, maior preço por dose e, consequentemente, menor 
participação de produtos genéricos e similares. Onde há maior participação de 
produtos genéricos, há também maior presença de empresas nacionais.

Os canais de distribuição de medicamentos trazem outras informações 
interessantes. O Cortellis oferece dados para os seguintes tipos de consumido-
res ou distribuidores de medicamentos: hospitais públicos, privados e bene-
ficentes, empresas atacadistas, redes de farmácias e farmácias independentes. 
As tabelas 8 e 9 apresentam uma descrição geral da estrutura de distribuição 
no Brasil para os mercados relevantes selecionados.

TABELA 8
Comercialização e distribuição do faturamento (2018-2023)
(Em %)

  De marca Genérico de marca Genérico sem marca Total

Hospitais privados 7,2 10,3 3,2 6,1

Hospitais públicos 1,1 23,0 7,6 9,5

(Continua)
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  De marca Genérico de marca Genérico sem marca Total

Hospitais beneficentes 0,3 0,6 0,2 0,3

Outros pontos de venda 0,1 1,9 1,2 1,0

Atacadistas 0,8 5,6 4,0 3,4

Redes de farmácias 67,0 29,4 36,7 44,0

Farmácias independentes 21,0 28,3 45,8 34,0

Outras farmácias 2,6 1,0 1,3 1,6

Total 100,0 100,0 100,0 100,0

Fonte: Clarivate, 2023.
Elaboração dos autores.

TABELA 9
Comercialização e distribuição das doses (2018-2023)
(Em %)

  De marca Genérico de marca Genérico sem marca Total

Hospitais privados 0,8 2,2 1,5 1,7

Hospitais públicos 0,9 19,3 7,4 10,8

Hospitais beneficentes 0,1 0,0 0,1 0,1

Outros pontos de venda 0,1 1,2 0,9 0,9

Atacadistas 0,6 5,0 4,1 4,1

Redes de farmácias 69,0 30,1 36,3 37,2

Farmácias independentes 25,9 41,3 48,8 44,2

Outras farmácias 2,5 0,9 1,0 1,1

Total 100,0 100,0 100,0 100,0

Fonte: Clarivate, 2023.
Elaboração dos autores.

Devido à seleção inicial de produtos, as farmácias tendem a ser o principal 
canal de distribuição e representam 80% das vendas e doses comercializadas. No 
segmento de produtos de marca, o principal canal de distribuição são as redes de 
farmácias (69% das doses e 67% do faturamento), enquanto as farmácias inde-
pendentes têm participação mais modesta nesse segmento (21% do faturamento 
e 26% das doses).

Quando se observa o segmento de genéricos, as redes de farmácias repre-
sentam aproximadamente 37% do faturamento e 37% das doses de genéricos, 
enquanto as farmácias independentes comercializam 46% do faturamento e 49% 
das doses, ou seja, essas unidades locais e de pequeno porte são os canais de dis-
tribuição com menor preço e onde a concorrência em preços é mais acirrada, por 
isso a dominância dos genéricos.
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Os outros canais de distribuição têm baixa participação, pois os tipos de 
medicamentos selecionados são de consumo difundido, a maioria não requer 
prescrições médicas e não exige serviços médicos e hospitalares complementares.

A tabela 10 destaca a diferenciação de preços nos três tipos de medicamentos 
e nos diferentes canais de distribuição. Nas redes de farmácias, os preços dos me-
dicamentos são recorrentemente mais elevados que nas farmácias independentes: 
20% mais elevados nos produtos com marcas, aproximadamente 42% nos pro-
dutos similares e pouco mais de 7% nos produtos genéricos.

TABELA 10
Preços das doses nos canais de distribuição (2018-2023)
(Em US$)

  De marca Genérico de marca Genérico sem marca Total

Hospitais privados 10,67 1,27 0,61 1,35

Hospitais públicos 1,46 0,33 0,29 0,32

Hospitais beneficentes 2,26 3,78 0,79 1,85

Outros pontos de venda 1,47 0,43 0,37 0,41

Atacadistas 1,46 0,31 0,28 0,31

Redes de farmácias 1,20 0,27 0,29 0,43

Farmácias independentes 1,00 0,19 0,27 0,28

Outras farmácias 1,26 0,32 0,37 0,54

Total 1,23 0,27 0,28 0,36

Fonte: Clarivate, 2023.
Elaboração dos autores.

Como comentado, as farmácias independentes têm uma concorrência mais 
acentuada em preços. Os preços dos medicamentos similares e genéricos são mui-
to parecidos quando observados de forma agregada, porém, diferem nos canais 
de distribuição. As redes de farmácias tendem a se localizar em áreas urbanas com 
maior nível de renda, lugares onde o custo de localização é elevado; fazem com-
pras em larga escala e são também empresas com presença de grandes investidores 
e fundos de investimento. Por todas essas razões, as redes de farmácias têm um 
posicionamento estratégico que permite uma precificação mais agressiva. Já as 
farmácias independentes são unidades de menor porte, têm menor custo ope-
racional e, em geral, estão localizadas em mercados urbanos com menor renda e 
disputam consumidores via preços. A concorrência e a localização desses diferen-
tes tipos de farmácias aparentemente explicam as diferenças de preços no varejo.

O preço das doses de marca dos hospitais privados diverge de outros preços 
devido ao peso maior de algumas classes terapêuticas, tipos de dosagem e inocu-
lação. Porém, os dados do Cortellis mostram que os hospitais privados são bons 
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mercados para produtos de marca, o que também explica o preço elevado dos 
medicamentos nesse segmento. Os hospitais públicos alocam 3,4% das compras 
com medicamentos de marca, enquanto hospitais privados e semipúblicos alocam 
35% e 26% das compras nesse segmento (tabela 11).

TABELA 11
Distribuição das vendas nos canais de distribuição (2018-2023)
(Em % de vendas acumuladas)

  De marca Genérico de marca Genérico sem marca Total

Hospitais privados 34,97 41,77 23,26 100,00

Hospitais públicos 3,43 60,10 36,47 100,00

Hospitais beneficentes 26,17 50,69 23,14 100,00

Outros pontos de venda 3,86 44,84 51,29 100,00

Atacadistas 6,61 40,45 52,94 100,00

Redes de farmácias 45,64 16,59 37,78 100,00

Farmácias independentes 18,45 20,63 60,92 100,00

Outras farmácias 48,17 15,47 36,36 100,00

Total 29,93 24,83 45,23 100,00

Fonte: Clarivate, 2023.
Elaboração dos autores.

TABELA 12
Distribuição das doses nos canais de distribuição (2018-2023)
(Em % de doses acumuladas)

  De marca Genérico de marca Genérico sem marca Total

Hospitais privados 4,42 44,39 51,19 100,00

Hospitais públicos 0,75 59,42 39,83 100,00

Hospitais beneficentes 21,39 24,76 53,85 100,00

Outros pontos de venda 1,08 42,59 56,33 100,00

Atacadistas 1,38 39,96 58,65 100,00

Redes de farmácias 16,46 26,79 56,75 100,00

Farmácias independentes 5,18 30,83 63,99 100,00

Outras farmácias 20,69 26,45 52,86 100,00

Total 8,87 33,06 58,07 100,00

Fonte: Clarivate, 2023.
Elaboração dos autores.

As redes de farmácias têm a maior parte do seu faturamento com produtos 
de marca (46%), enquanto as farmácias independentes vendem majoritariamente 
produtos genéricos (60%). Se considerarmos genéricos e similares como seg-
mentos de baixo preço, eles representam mais de 80% das vendas e mais de 
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95% das doses comercializadas nas farmácias independentes (tabela 12). Por 
mais que seja esperado, esse resultado demonstra que até mesmo os canais  
de distribuição com menor elasticidade da demanda são sensíveis à presença de 
medicamentos genéricos.

Em síntese, a descrição dos mercados relevantes selecionados vai ao encontro 
de outros relatos e estudos sobre a organização da indústria farmacêutica no Brasil. 
Há quase uma dualidade na oferta em termos de diferenciação de produtos. As em-
presas nacionais atuam nos segmentos em que a concorrência em preços é acirrada, a 
tecnologia é difundida e a entrada é fácil. As empresas estrangeiras diferenciam seus 
produtos e têm preços mais elevados, assim, usufruem de maiores margens brutas 
de lucros. Talvez, como consequência, em mercados com baixo poder de compra, 
como o mercado brasileiro, as empresas nacionais se tornam um importante veículo 
de massificação do consumo, mas não têm acumulação interna de recursos para um 
agressivo processo de pesquisa, desenvolvimento e inovação (PD&I) nos segmentos 
com maior diferenciação de produtos. Uma outra hipótese complementar seria: o 
mercado de genéricos é um segmento de baixo risco e baixa rentabilidade relativa, 
mas evita uma disputa tecnológica acirrada com empresas estrangeiras.

4 PREÇOS RELATIVOS – BRASIL E PAL

Os países selecionados para comparação com o Brasil foram México, Argentina, 
Chile, Uruguai e Colômbia. O período para a comparação foi do primeiro trimestre 
de 2018 ao primeiro trimestre de 2023. Os valores estão em dólares correntes e 
em doses de medicamentos comercializados. A tabela 13 apresenta a escala e a 
estrutura dos mercados nacionais para os mercados relevantes selecionados.

TABELA 13
PAL: escala dos mercados de países selecionados – vendas acumuladas (2018-2023)

Faturamento (US$ 1 mil) % Doses %

Argentina 3.231.485 14,30 9.421.234 15,92

Brasil 15.100.924 66,85 41.397.239 69,97

Chile 376.786 1,67 1.668.661 2,82

Colômbia 575.323 2,55 2.579.735 4,36

Costa Rica 60.157 0,27 44.179 0,07

México 3.165.678 14,01 3.390.855 5,73

Uruguai 79.757 0,35 658.939 1,11

Total 22.590.110 100,00 59.160.842 100,00

Fonte: Clarivate, 2023.
Elaboração dos autores.

Como se pode observar, o Brasil representa 67% do faturamento do  
conjunto dos países e 70% das doses comercializadas. A Argentina é o segundo 
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mercado em faturamento e em doses comercializadas, ambos com aproximada-
mente 15% do total. Na terceira posição está o México, com 14% do faturamento, 
mas somente 5,7% das doses, praticamente um terço do volume comercializado 
pela Argentina. O resultado para o México surpreende por três razões. Primeiro, 
o México tem 127 milhões de habitantes, enquanto a população da Argentina é  
de somente 46 milhões de pessoas. Segunda razão, o produto interno bruto (PIB) do 
México é o dobro do PIB da Argentina, de acordo com dados de 2023 do Banco 
Mundial.9 O terceiro aspecto é a enorme discrepância entre faturamento e doses per 
capita consumidas, algo que pode ser observado somente na Costa Rica e, em situação 
oposta, no Uruguai, onde o faturamento é baixo e o consumo é elevado. Há, portanto, 
diferenças estruturais do México e da Costa Rica em relação a outros países.

As tabelas 14 e 15 contêm alguns dados que detalham outras diferenças 
entre os países selecionados. Um primeiro aspecto se refere ao Brasil: é o país com 
maior oferta relativa e absoluta de medicamentos genéricos. Na oferta brasileira, 
45,2% do faturamento e 58,1% das doses são de genéricos (unbranded generic) 
(tabela 15). Em nenhum outro mercado, entre os selecionados, há tamanha oferta 
de produtos genéricos, e o Brasil responde por 91% do faturamento e 86% da 
produção de genéricos na amostra.

A avaliação do caso brasileiro mostrou que os medicamentos similares e os 
genéricos têm forte concorrência em preços. Isso significa que a concorrência em 
preços é maior do que o registrado isoladamente pelo segmento de genéricos. Se 
adicionarmos aos genéricos outros 25% do faturamento e 33% das doses de pro-
dutos similares, o faturamento passa para 70% e as doses para 91% do total. Nos 
outros países não se observa concorrência em preços com a intensidade observada 
no Brasil. Tudo indica que a regulação de mercado e a organização produtiva no 
Brasil é muito distinta de outros países da região.

TABELA 14
Distribuição de medicamentos entre países selecionados: faturamento acumulado 
(2018-2023)
(Em %) 

  Faturamento Doses

De marca
Genérico 
de marca

Genérico 
sem marca

Total De marca
Genérico 
de marca

Genérico 
sem marca

Total

Argentina 7,5 31,8 0,9 14,3 8,7 32,9 1,7 15,9

Brasil 67,0 44,9 91,2 66,8 68,0 53,0 86,0 70,0

Chile 1,5 2,7 0,7 1,7 1,7 2,0 3,7 2,8

(Continua)

9. Disponível em: http://data.worldbank.org/?locations=BR-MX-AR-CO.

http://data.worldbank.org/?locations=BR-MX-AR-CO


388 | Tecnologias e Preços no Mercado de Medicamentos 

(Continuação)

  Faturamento Doses

De marca
Genérico 
de marca

Genérico 
sem marca

Total De marca
Genérico 
de marca

Genérico 
sem marca

Total

Colômbia 2,4 2,6 2,6 2,5 3,6 2,9 5,9 4,4

Costa Rica 0,2 0,5 0,0 0,3 0,1 0,1 0,0 0,1

México 21,2 16,7 4,5 14,0 17,3 6,8 2,5 5,7

Uruguai 0,3 0,7 0,0 0,4 0,5 2,2 0,2 1,1

Total 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Fonte: Clarivate, 2023.
Elaboração dos autores.

TABELA 15
Distribuição de medicamentos nos países selecionados: faturamento por país (2018-2023)
(Em %)

Faturamento Dose (unidades)

De marca
Genérico 
de marca

Genérico 
sem marca

Total De marca
Genérico 
de marca

Genérico 
sem marca

Total

Argentina 15,6 82,3 2,1 100,0 5,0 90,1 4,9 100,0

Brasil 29,9 24,8 45,2 100,0 8,9 33,1 58,1 100,0

Chile 27,2 59,5 13,4 100,0 5,7 31,7 62,7 100,0

Colômbia 27,7 37,9 34,4 100,0 7,4 28,9 63,7 100,0

Costa Rica 20,4 75,2 4,3 100,0 14,0 77,0 9,0 100,0

México 45,1 44,2 10,7 100,0 27,6 51,6 20,8 100,0

Uruguai 25,6 70,8 3,6 100,0 4,4 87,0 8,6 100,0

Total 29,9 37,0 33,2 100,0 9,1 43,6 47,3 100,0

Fonte: Clarivate, 2023.
Elaboração dos autores.

A tabela 16 estima os preços das doses comercializadas nos países selecio-
nados. No Brasil, as doses de genéricos têm preços próximos aos preços de doses 
de medicamentos similares, que, nessa particular amostra, são 4% mais baratos. 
Portanto, como comentado, a oferta brasileira de genéricos e similares pode ser 
considerada como ofertas substitutas e com intensa concorrência em preços.

Nos outros países há significativas diferenças de preços e não é possível 
equiparar preços de genéricos e similares. Na Argentina, na Colômbia, no  
Uruguai e na Costa Rica, as doses de similares têm o dobro do preço dos ge-
néricos. No México, as doses de similares custam mais de 66% que as doses de  
genéricos. No Chile, os valores dos similares são quase nove vezes o preço  
dos genéricos, o que torna o Chile um dos países com menor preço relativo de 
medicamentos genéricos.
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Comparando os preços dos medicamentos de marca com os genéricos, Brasil, 
México e Costa Rica são os países com menores diferenças de preços. Nesses 
países, as doses de medicamentos de marca são de três a quatro vezes mais caras 
que as de medicamentos genéricos; nos outros países, os valores relativos são su-
periores. No caso de Costa Rica e México, as diferenças não surpreendem, pois, 
nesses países, os genéricos são caros, e menores diferenças entre produtos de mar-
ca e genéricos são esperadas. No Brasil, os genéricos são relativamente baratos e 
ofertados em larga escala, o que não ocorre na Costa Rica e no México. No Brasil, 
a larga escala da oferta de medicamentos genéricos parece impactar também os 
preços dos medicamentos de marca e reduzir os diferenciais de preços.

TABELA 16
Índice de preços de medicamentos (IPM) em países selecionados (2018-2023) 

  Preço por dose (US$)

IPM país IPM Brasil
De marca Genérico de marca

Genérico  
sem marca

Argentina 1,07 0,31 0,15 0,34 0,28

Brasil 1,23 0,27 0,28 0,36 0,36

Chile 1,08 0,42 0,05 0,23 0,26

Colômbia 0,83 0,29 0,12 0,22 0,24

Costa Rica 1,99 1,33 0,65 1,36 0,99

México 1,52 0,80 0,48 0,93 0,68

Uruguai 0,70 0,10 0,05 0,12 0,12

Total 1,25 0,32 0,27 0,38 0,37

Fonte: Clarivate, 2023.
Elaboração dos autores.

As citadas diferenças entre os países tornam o caso brasileiro singular. Do 
ponto de vista dos preços, é possível agrupar a oferta de similares e de genéricos 
em uma única oferta de medicamentos (70% do faturamento e 91% das doses 
consumidas). Esses dados indicam que a regulação e/ou organização da indústria 
de medicamentos no Brasil são estruturalmente diferentes dos outros países da 
região, pelo menos para esse conjunto de mercados relevantes analisados.

Para fundamentar melhor as diferenças de preços entre os países foi elaborado 
o IPM, utilizando o consumo relativo (porcentagem das doses) de produtos de diver-
sos países como ponderador dos preços dos medicamentos (tabela 15). Na tabela 16,  
o denominado IPM país representa o preço por dose no país para o consumidor 
desse país, enquanto o IPM Brasil é o preço da dose naquele país para o con-
sumidor brasileiro, ou seja, o preço da cesta de medicamentos do consumidor 
brasileiro naquele país.
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Os resultados para IPM país indicam que Costa Rica e México são os países 
com maior custo da cesta de medicamentos para seus consumidores (US$ 1,36 e 
US$ 0,93 por dose) e o Uruguai é o país com menor preço por dose (US$ 0,12). 
Brasil e Argentina têm preços similares (US$ 0,35). Chile e Colômbia têm preços 
intermediários (US$ 0,22).

Os resultados para o IPM Brasil mantêm Costa Rica e México como países 
com elevados preços de medicamentos, enquanto o Brasil segue na terceira posição. 
Na sequência e com preços similares estão Argentina, Chile e Colômbia. Para o 
consumidor brasileiro, o país com menor custo é o Uruguai (US$ 0,12 por dose).

A tabela 17 apresenta algumas relações que relativizam a posição dos países 
quando observado o PIB per capita mensal. Na primeira coluna está o consumo de 
doses per capita mensal por país. O primeiro aspecto a ser comentado é o baixo con-
sumo de medicamentos na Costa Rica e no México, os dois países com os maiores 
custos da cesta de medicamentos (IPM país e IPM Brasil). Os preços extremamente 
elevados reduzem drasticamente o consumo nesses países, enquanto Brasil, Argentina 
e Uruguai são os países com maior consumo mensal per capita de medicamentos.

A segunda coluna da tabela 17 traz o custo mensal com medicamentos no 
país (IPM país vezes doses consumidas por mês no país). O país com menor des-
pesa mensal é a Colômbia, seguida da Costa Rica. O baixo nível de consumo na 
Costa Rica reduz drasticamente a despesa e a equipara à despesa da Colômbia, 
que consome 5,6 vezes mais doses que a Costa Rica. Por fim, no outro extremo, 
está o Brasil, com a maior despesa per capita com medicamentos devido ao maior 
nível de consumo e de preços.

TABELA 17
Despesa de países selecionados (2018-2023) 

Doses  
per capita mensais

Despesa  
mensal no país1

Despesa  
mensal no Brasil2

Despesa mensal1  
(% PIB per capita)³

Despesa mensal2  
(% PIB per capita)4

Argentina 3,23 1,11 1,11 0,097 0,097

Brasil 3,24 1,18 1,18 0,150 0,150

Chile 1,35 0,31 0,73 0,024 0,057

Colômbia 0,79 0,18 0,72 0,032 0,131

Costa Rica 0,14 0,18 4,41 0,017 0,401

México 0,42 0,39 3,02 0,043 0,327

Uruguai 3,06 0,37 0,39 0,021 0,023

Total 2,06 0,78 1,24 0,091 0,143

Fonte: Clarivate, 2023; World Bank, 2023.
Elaboração dos autores.
Notas: ¹ Despesa mensal no país: IPM país x quantidade no país.

² Despesa mensal no Brasil: IPM país x quantidade no Brasil.
³ Despesa mensal no país como % do PIB per capita mensal do país.
4 Despesa mensal Brasil como % do PIB per capita mensal do país.
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Na terceira coluna está a despesa mensal de cada país caso consumissem o 
mesmo número de doses do Brasil (3,24 doses/mês). A Costa Rica e o México 
aparecem novamente como países com elevada despesa per capita com medica-
mentos e em patamares muito superiores a Brasil e Argentina, ambos em segunda 
posição. O Uruguai continua como um país com menor despesa, mesmo com 
nível de consumo brasileiro.

A quarta coluna é o nível de despesa no país em relação ao PIB per capita 
mensal em 2022. Como o PIB per capita brasileiro é relativamente baixo, o Brasil 
aparece como um país com despesa per capita com medicamentos extremamente 
elevada, em seguida está a Argentina. Novamente, Costa Rica e Uruguai estão 
entre as menores despesas, mas por razões distintas: baixo consumo na Costa 
Rica e baixos preços no Uruguai. Esse é um resultado importante, pois mostra 
a relevância da oferta pública em um país pobre e desigual como o Brasil, onde, 
mesmo com o desempenho positivo dos medicamentos genéricos, os custos ainda 
são elevados para o nível de renda individual.

A quinta coluna apresenta as despesas como porcentagem do PIB per capita 
mensal por país com um nível de consumo do Brasil. Nesse caso, Costa Rica e 
México são os países com as maiores despesas mensais. Brasil e Colômbia estão na 
terceira posição, seguidos pela Argentina. De modo geral, Uruguai e Chile apre-
sentam os melhores desempenhos nos mercados selecionados, pois têm a melhor 
relação entre níveis de renda, preços e consumo.

A comparação entre os PALs seguiu uma segmentação de mercado repre-
sentada por medicamentos de marca, similares e genéricos. Foram identificadas 
diferenças significativas entre os países analisados, porém, é possível explorar uma 
nova segmentação de mercado. O recorte de mercado relevante reorganiza ofertas 
e preços apresentados – desse modo, deixamos de observar o recorte medicamen-
tos de marca, similares e genéricos de forma agregada.

As tabelas 18 e 19 apresentam a estrutura dos mercados relevantes em cada 
país. Entre os dezesseis mercados analisados, o Brasil é o maior mercado nacional 
em quinze deles. Somente no mercado de medicamentos antiparkinsonianos, o 
México é maior que o Brasil. De modo geral, Brasil, México e Argentina são os 
maiores mercados entre todos os analisados. Para o conjunto de países seleciona-
dos, os maiores faturamentos estão nos seguintes mercados: C9C (antagonistas da 
angiotensina II puros), A2B2 (inibidores da bomba de prótons) e XC10A1 (esta-
tinas), aproximadamente 62% do faturamento total dos mercados selecionados.10

10. As tabelas do apêndice contêm os valores nominais do faturamento e as quantidades de doses comercializadas 
para os mercados relevantes selecionados em cada país.
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Observando os mercados relevantes pelo número de doses, o Brasil se 
apresenta como o maior mercado em quinze deles. Somente no mercado G3A1 
(hormônios contraceptivos monofásicos), Chile e Colômbia são maiores que o 
Brasil (tabela 20).

A tabela 22 apresenta os preços por dose em cada mercado relevante; e a 
tabela 23 registra os preços relativos dos países em relação ao Brasil. Costa Rica e 
México se mantêm como os países com maiores preços, seguidos pela Argentina 
e, na quarta posição, o Brasil. Entre os quinze mercados argentinos analisados, 
onze têm preços mais elevados que o Brasil. No caso do México, dos quinze mer-
cados, doze têm preços mais elevados que o Brasil, sendo que em nove deles os 
preços são pelo menos o dobro dos preços registrados no Brasil. A Costa Rica tem 
um perfil similar ao mexicano. Chile e Uruguai continuam como os países com 
menores preços.

TABELA 18
Escala relativa dos mercados relevantes: faturamento acumulado (2018-2023)
(Em %)

Classe terapêutica Argentina Brasil Chile Colômbia Costa Rica México Uruguai Total

A10C1 – Insulina humana e 
análogos, de ação rápida

20,1 34,6 7,0 0,8 0,0 37,3 0,0 100,0

A10P1 – Antidiabéticos inibidores 
de SGLT2, puros

9,1 67,6 2,4 4,3 0,0 16,4 0,2 100,0

A10S – Antidiabéticos  
agonistas de GLP-1

2,2 82,5 2,5 1,9 0,0 10,9 0,0 100,0

A2B2 – Inibidores da bomba  
de prótons

15,5 65,3 1,5 2,8 0,5 14,1 0,4 100,0

A8A – Preparações antiobesidade, 
exceto os dietéticos

5,1 69,7 1,4 9,1 0,0 14,2 0,5 100,0

B1F – Inibidores diretos do  
fator XA

9,6 64,5 2,5 1,8 0,2 20,8 0,6 100,0

C7A0 – Betabloqueadores puros 5,6 80,2 1,3 1,5 0,3 10,6 0,5 100,0

C9C – Antagonistas da 
angiotensina II puros

27,1 43,5 1,8 2,0 0,6 24,5 0,5 100,0

D6A – Antibióticos tópicos 7,3 66,4 1,7 8,0 0,2 15,8 0,6 100,0

G3A1 – Hormônios  
contraceptivos monofásicos

0,0 15,8 32,5 25,6 1,4 24,6 0,0 100,0

J1H1 – Penicilinas de pequeno  
e médio espectros puras

49,6 48,5 0,0 1,9 0,0 0,0 0,0 100,0

J1X1 – Antibióticos glucopeptídeos 0,2 94,2 0,0 0,2 0,0 5,3 0,1 100,0

N4A – Antiparkinsonianos 17,5 32,1 3,4 4,4 0,1 41,9 0,5 100,0

N6B – Psicoestimulantes 3,4 79,5 2,4 1,0 0,1 13,4 0,3 100,0

(Continua)
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(Continuação)

Classe terapêutica Argentina Brasil Chile Colômbia Costa Rica México Uruguai Total

XA4A1 – Antieméticos e 
antinauseantes, antagonistas  
da serotonina

0,2 91,1 5,8 1,7 0,0 1,1 0,1 100,0

XC10A1 – Estatinas, inibidores da 
redutase HMG-CoA

17,5 73,0 0,9 2,3 0,1 5,8 0,3 100,0

Total 14,3 66,8 1,7 2,5 0,3 14,0 0,4 100,0

Fonte: Clarivate, 2023.
Elaboração dos autores.

TABELA 19
Estrutura interna em países selecionados: faturamento acumulado (2018-2023)
(Em %)

Classe terapêutica Argentina Brasil Chile Colômbia Costa Rica México Uruguai Total

A10C1 – Insulina humana e 
análogos, de ação rápida

1,6 0,6 4,7 0,4 0,0 3,0 0,1 1,1

A10P1 – Antidiabéticos inibidores 
de SGLT2, puros

3,1 4,9 7,0 8,1 0,0 5,7 3,0 4,9

A10S – Antidiabéticos agonistas 
de GLP-1

0,9 7,3 8,8 4,5 0,0 4,6 0,0 5,9

A2B2 – Inibidores da bomba  
de prótons

25,6 23,1 21,5 25,8 41,4 23,7 23,6 23,6

A8A – Preparações antiobesidade, 
exceto os dietéticos

0,8 2,3 1,8 7,7 0,3 2,2 3,2 2,2

B1F – Inibidores diretos  
do fator XA

4,8 6,9 10,5 5,0 5,0 10,6 12,8 7,1

C7A0 – Betabloqueadores puros 3,0 9,2 6,0 4,5 8,9 5,8 10,2 7,6

C9C – Antagonistas da 
angiotensina II puros

26,0 8,9 15,2 10,9 29,7 24,1 19,4 13,8

D6A – Antibióticos tópicos 1,0 1,9 2,0 6,1 1,3 2,2 3,2 2,0

G3A1 – Hormônios  
contraceptivos monofásicos

0,0 0,0 1,5 0,8 0,4 0,1 0,0 0,1

J1H1 – Penicilinas de pequeno e 
médio espectros puras

0,2 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,1

J1X1 – Antibióticos glucopeptídeos 0,0 4,1 0,0 0,2 0,5 1,1 0,6 2,9

N4A – Antiparkinsonianos 1,9 0,7 3,1 2,6 0,5 4,6 2,3 1,5

N6B – Psicoestimulantes 0,5 2,5 3,0 0,9 0,5 2,0 1,7 2,1

XA4A1 – Antieméticos e 
antinauseantes, antagonistas  
da serotonina

0,0 0,3 0,8 0,2 0,0 0,0 0,1 0,2

XC10A1 – Estatinas, inibidores da 
redutase HMG-CoA

30,6 27,2 14,0 22,3 11,7 10,4 19,9 24,9

Total 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Fonte: Clarivate, 2023.
Elaboração dos autores.
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TABELA 20
Escala relativa dos mercados relevantes (2018-2023)
(Em % de doses)

Classe terapêutica Argentina Brasil Chile Colômbia Costa Rica México Uruguai Total

A10C1 – Insulina humana e 
análogos, de ação rápida

13,1 52,9 9,8 1,6 0,0 22,6 0,0 100,0

A10P1 – Antidiabéticos inibidores  
de SGLT2, puros

5,4 74,7 3,8 4,2 0,0 11,6 0,3 100,0

A10S – Antidiabéticos agonistas 
de GLP-1

1,0 81,5 2,7 1,9 0,0 12,9 0,0 100,0

A2B2 – Inibidores da bomba  
de prótons

12,5 69,6 3,8 5,8 0,1 7,3 1,0 100,0

A8A – Preparações antiobesidade, 
exceto os dietéticos

3,6 65,8 2,7 8,9 0,0 18,3 0,7 100,0

B1F – Inibidores diretos do fator XA 6,9 73,9 2,3 2,2 0,3 13,1 1,4 100,0

C7A0 – Betabloqueadores puros 5,1 88,7 1,4 2,0 0,1 1,9 0,8 100,0

C9C – Antagonistas da angiotensina 
II puros

37,9 47,0 2,3 4,1 0,1 7,4 1,2 100,0

D6A – Antibióticos tópicos 14,0 74,7 0,6 4,8 0,0 5,3 0,6 100,0

G3A1 – Hormônios  
contraceptivos monofásicos

0,0 22,9 32,8 28,6 0,7 14,9 0,0 100,0

J1H1 – Penicilinas de pequeno e 
médio espectros puras

22,9 75,1 0,0 2,0 0,0 0,0 0,0 100,0

J1X1 – Antibióticos glucopeptídeos 0,3 93,5 0,0 1,4 0,1 2,5 2,2 100,0

N4A – Antiparkinsonianos 17,2 45,7 5,0 1,6 0,0 29,2 1,3 100,0

N6B – Psicoestimulantes 5,8 58,9 6,0 0,8 0,1 27,4 1,0 100,0

XA4A1 – Antieméticos e 
antinauseantes, antagonistas  
da serotonina

0,1 92,1 3,2 3,4 0,0 1,1 0,1 100,0

XC10A1 – Estatinas, inibidores da 
redutase HMG-CoA

14,4 73,2 3,1 5,0 0,0 2,6 1,6 100,0

Fonte: Clarivate, 2023.
Elaboração dos autores.
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TABELA 21
Estrutura interna em países selecionados (2018-2023)
(Em % de doses)

Classe terapêutica Argentina Brasil Chile Colômbia Costa Rica México Uruguai Total

A10C1 – Insulina humana e 
análogos, de ação rápida

0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0

A10P1 – Antidiabéticos inibidores  
de SGLT2, puros

0,5 1,6 2,0 1,4 0,0 3,0 0,3 1,5

A10S – Antidiabéticos agonistas  
de GLP-1

0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0

A2B2 – Inibidores da bomba  
de prótons

23,8 30,2 41,1 40,1 26,0 38,5 26,7 30,3

A8A – Preparações antiobesidade, 
exceto os dietéticos

0,3 1,3 1,3 2,8 0,3 4,4 0,9 1,4

B1F – Inibidores diretos do fator XA 0,9 2,1 1,6 1,0 6,9 4,6 2,5 2,0

C7A0 – Betabloqueadores puros 6,8 27,0 10,7 9,8 17,7 7,2 15,4 21,3

C9C – Antagonistas da  
angiotensina II puros

46,1 13,0 15,7 18,0 35,9 25,0 21,1 19,4

D6A – Antibióticos tópicos 0,3 0,3 0,1 0,3 0,2 0,3 0,2 0,3

G3A1 – Hormônios  
contraceptivos monofásicos

0,0 0,0 0,8 0,5 0,7 0,2 0,0 0,1

J1H1 – Penicilinas de pequeno e 
médio espectros puras

0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1

J1X1 – Antibióticos glucopeptídeos 0,0 0,1 0,0 0,0 0,1 0,0 0,1 0,0

N4A – Antiparkinsonianos 0,8 0,5 1,4 0,3 0,4 3,9 0,9 0,8

N6B – Psicoestimulantes 0,2 0,4 1,0 0,1 0,4 2,3 0,4 0,5

XA4A1 – Antieméticos e 
antinauseantes, antagonistas da 
serotonina

0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

XC10A1 – Estatinas, inibidores da 
redutase HMG-CoA

20,2 23,3 24,2 25,6 11,4 10,3 31,4 22,3

Total 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Fonte: Clarivate, 2023.
Elaboração dos autores.
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TABELA 22
Preço médio por dose em países selecionados (2018-2023)
(Em US$)

Classe terapêutica Argentina Brasil Chile Colômbia Costa Rica México Uruguai Total

A10C1 – Insulina humana e 
análogos, de ação rápida

21,48 9,16 10,06 7,31 36,61 23,07 47,16 13,99

A10P1 – Antidiabéticos inibidores  
de SGLT2, puros

2,09 1,13 0,79 1,26 1,45 1,77 1,05 1,25

A10S – Antidiabéticos agonistas  
de GLP-1

118,68 51,93 46,56 50,86 -  43,07 -  51,26

A2B2 – Inibidores da bomba  
de prótons

0,37 0,28 0,12 0,14 2,16 0,57 0,11 0,30

A8A – Preparações antiobesidade, 
exceto os dietéticos

0,86 0,63 0,31 0,61 1,14 0,46 0,42 0,60

B1F – Inibidores diretos do fator XA 1,88 1,18 1,47 1,10 0,98 2,14 0,61 1,35

C7A0 – Betabloqueadores puros 0,15 0,12 0,13 0,10 0,68 0,74 0,08 0,14

C9C – Antagonistas da angiotensina 
II puros

0,19 0,25 0,22 0,14 1,13 0,90 0,11 0,27

D6A – Antibióticos tópicos 1,32 2,24 6,95 4,21 10,37 7,53 2,51 2,52

G3A1 – Hormônios  
contraceptivos monofásicos

- 0,28 0,41 0,37 0,82 0,68 -  0,41

J1H1 – Penicilinas de pequeno e 
médio espectros puras

0,60 0,18 0,07 0,27 -  -  -  0,28

J1X1 – Antibióticos glucopeptídeos 15,09 22,35 7,52 2,36 12,65 47,13 0,72 22,18

N4A – Antiparkinsonianos 0,78 0,54 0,52 2,13 1,51 1,10 0,31 0,76

N6B – Psicoestimulantes 0,99 2,29 0,67 2,10 1,73 0,83 0,47 1,70

XA4A1 – Antieméticos e 
antinauseantes, antagonistas da 
serotonina

5,40 2,58 4,69 1,26 -  2,65 5,44 2,61

XC10A1 – Estatinas, inibidores da 
redutase HMG-CoA

0,52 0,43 0,13 0,19 1,40 0,94 0,08 0,43

Fonte: Clarivate, 2023.
Elaboração dos autores.
Obs.: (-) dado indisponível ou inexistente.
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TABELA 23
Preço médio por dose em países selecionados (2018-2023)
(Brasil = 100)

Classe terapêutica Argentina Brasil Chile Colômbia Costa Rica México Uruguai Total

A10C1 – Insulina humana e 
análogos, de ação rápida

234,5 100,0 109,8 79,8 399,6 251,8 514,7 152,7

A10P1 – Antidiabéticos inibidores  
de SGLT2, puros

184,9 100,0 70,1 111,6 128,8 157,0 93,3 110,6

A10S – Antidiabéticos agonistas  
de GLP-1

228,6 100,0 89,7 98,0 -  82,9  - 98,7

A2B2 – Inibidores da bomba de 
prótons

132,3 100,0 42,5 51,6 776,7 206,0 38,4 106,6

A8A – Preparações antiobesidade, 
exceto os dietéticos

135,8 100,0 49,7 96,0 180,3 73,3 65,8 94,5

B1F – Inibidores diretos do fator XA 159,5 100,0 124,6 93,4 82,9 182,0 52,1 114,6

C7A0 – Betabloqueadores puros 122,3 100,0 102,8 83,0 549,2 599,2 64,5 110,5

C9C – Antagonistas da angiotensina 
II puros

77,3 100,0 87,4 53,9 449,3 357,4 44,3 108,1

D6A – Antibióticos tópicos 59,0 100,0 310,9 188,1 463,5 336,7 112,2 112,5

G3A1 – Hormônios  
contraceptivos monofásicos

-  100,0 143,9 129,8 290,7 240,3 -  145,2

J1H1 – Penicilinas de pequeno e 
médio espectros puras

335,8 100,0 40,4 150,0 -  -  -  154,9

J1X1 – Antibióticos glucopeptídeos 67,5 100,0 33,6 10,5 56,6 210,9 3,2 99,3

N4A – Antiparkinsonianos 145,0 100,0 97,0 396,9 280,1 204,1 58,0 142,2

N6B – Psicoestimulantes 43,0 100,0 29,3 91,7 75,6 36,2 20,5 74,1

XA4A1 – Antieméticos e 
antinauseantes, antagonistas da 
serotonina

209,7 100,0 182,0 48,7 -  103,0 210,9 101,1

XC10A1 – Estatinas, inibidores da 
redutase HMG-CoA

121,9 100,0 30,6 45,5 327,8 220,7 18,0 100,3

Fonte: Clarivate, 2023.
Elaboração dos autores.
Obs.: (-) dado indisponível ou inexistente.

Com os dados sobre quantidades e preços organizados por mercado relevante, 
é possível criar uma segunda versão dos IPMs, identificar diferenças de preços e 
ter algumas informações para análise da estrutura de mercado. 

A quantidade relativa de doses na tabela 21 representa a importância de cada 
produto na cesta de consumo do país, sendo o preço por dose registrado na tabela 22. 
Com essas duas informações, a tabela 24 apresenta o IPM por mercado na versão 
país e na versão Brasil, ou seja, com pesos relativos dados pelo consumo no Brasil.

O Uruguai continua sendo o país com menor preço por dose (US$ 0,12 
ou US$ 0,14). Em seguida aparecem Chile e Colômbia. Brasil e Argentina estão 
na terceira posição com IPMs similares, porém, o IPM Brasil da Argentina é 



398 | Tecnologias e Preços no Mercado de Medicamentos 

significativamente mais elevado, um resultado dos maiores preços nos mercados 
A2B2 (inibidores da bomba de prótons) e C7A0 (betabloqueadores puros), cujos 
preços na Argentina são 32% e 22% mais elevados, respectivamente, e ambos  
representam 57% das doses consumidas no Brasil. Costa Rica e México conti-
nuam como os países com maior custo da cesta de medicamentos: suas doses 
têm preços de US$ 1,36 e US$ 0,93. Essa avaliação é similar à análise anterior e 
confirma diferenças significativas entre os países.

TABELA 24
IPM (2018-2023)
(Preços por doses em US$)

País IPM país IPM Brasil

Argentina 0,3430 0,4740

Brasil 0,3648 0,3648

Chile 0,2258 0,2378

Colômbia 0,2230 0,2481

Costa Rica 1,3617 1,4317

México 0,9336 0,8820

Uruguai 0,1210 0,1466

Total 0,3818 0,3823

Fonte: Clarivate, 2023.
Elaboração dos autores.

Ao observar os países selecionados pelo recorte de mercados relevantes é 
possível identificar aqueles mercados no Brasil com os maiores e menores preços 
relativos. De acordo com a tabela 23, os mercados relevantes seriam:

•	 N6B – psicoestimulantes: -26%;

•	 A8A – preparações antiobesidade, exceto os dietéticos: -6%;

•	 A10S – antidiabéticos agonistas de GLP-1: -2%;

•	 J1X1 – antibióticos glucopeptídeos: -1%;

•	 XC10A1 – estatinas, inibidores da redutase HMG-Co: +0%;

•	 XA4A1 – antieméticos e e antinauseantes, antagonistas da serotonina: +1%;

•	 A2B2 – inibidores da bomba de prótons: +6%;
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•	 C9C – antagonistas da angiotensina II puros: +8%;

•	 C7A0 – betabloqueadores puros: +10%;

•	 A10P1 – antidiabéticos inibidores de SGLT2, puros: +10%;

•	 D6A – antibióticos tópicos: +12%;

•	 B1F – inibidores diretos do fator XA: +14%;

•	 N4A – antiparkinsonianos: +42%;

•	 G3A1 – hormônios contraceptivos monofásicos: +45%;

•	 A10C1 – insulina humana e análogos, de ação rápida: +52%; e

•	 J1H1 – penicilinas de pequeno e médio espectros puras: +54%.

Em mais uma tentativa de avaliar os diferenciais de preços entre os países, 
as informações sobre preços de produtos foram reorganizadas dentro de cada 
país seguindo a definição dos IFAs e a segmentação de produtos (marcas, simila-
res e genéricos). Como foram identificados 51 IFAs em três tipos de segmentos, 
era esperado um número de 153 potenciais preços por país. Como são seis 
países, seria possível ter 918 preços (51 IFAs x 3 segmentos x 6 países). Porém, 
foram encontrados somente 683 preços comparáveis (ver coluna número de 
preços na tabela 25).

As tabelas 25 e 26 sintetizam os diferenciais de preços do Brasil no grupo 
PAL. Os preços foram considerados similares se as diferenças são menores que 
25%. Nesse caso, foram encontrados 338 preços similares aos do Brasil. Com os 
preços do país menores que 75% do preço no Brasil, os preços foram conside-
rados baixos, e então identificaram-se 182 preços baixos no PAL. Se o preço do 
produto está em patamar acima dos 25% do preço no Brasil, ele é considerado 
elevado, e foram registrados 163 produtos com preços elevados no grupo PAL. 
Em suma, no grupo PAL, o Brasil é um país com preços intermediários; México 
e Costa Rica são países com preços extremamente elevados; e Chile e Uruguai 
são países com preços baixos. Argentina e Colômbia não apresentam tendência 
clara em relação ao nível de preços do Brasil.
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TABELA 25
PAL: níveis de preços de IFAs por classe terapêutica 

Classe terapêutica Número de preços Preço -25% Preço similar Preço +25%

A10C1 – Insulina humana e análogos, de ação rápida 29 8 13 8

A10P1 – Antidiabéticos inibidores de SGLT2, puros 23 2 13 8

A10S – Antidiabéticos agonistas de GLP-1 19 0 10 9

A2B2 – Inibidores da bomba de prótons 99 39 40 20

A8A – Preparações antiobesidade, exceto os dietéticos 18 7 3 8

B1F – Inibidores diretos do fator XA 34 0 24 10

C7A0 – Betabloqueadores puros 55 18 27 10

C9C – Antagonistas da angiotensina II puros 126 28 66 32

D6A – Antibióticos tópicos 68 16 33 19

G3A1 – Hormônios contraceptivos monofásicos com 
estrogênios < 50MCG

8 0 8 0

J1H1 – Penicilinas de pequeno e médio espectros puras 9 6 3 0

J1X1 – Antibióticos glucopeptídeos 26 13 11 2

N4A – Antiparkinsonianos 55 16 30 9

N6B – Psicoestimulantes 29 17 8 4

XA4A1 – Antieméticos e antinauseantes, antagonistas 
da serotonina

14 4 8 2

XC10A1 – Estatinas, inibidores da redutase HMG-CoA 71 8 41 22

Total 683 182 338 163

Fonte: Clarivate, 2023.
Elaboração dos autores.

TABELA 26
PAL: níveis de preços de IFAs 

Preços Preço -25% Preço similar Preço +25%

Brasil 114 33 32 49

Chile 125 47 45 33

Colômbia 137 44 31 62

Costa Rica 88 3 12 73

México 130 12 17 101

Uruguai 89 43 26 20

Total 683 182 163 338

Fonte: Clarivate, 2023.
Elaboração dos autores.
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5 PREÇOS RELATIVOS – BRASIL E PAC

Os países que compõem o grupo PAC são Alemanha, Canadá, França, Reino 
Unido e Estados Unidos. Como comentado, para esse grupo não foram 
disponibilizadas informações sobre quantidade comercializada, portanto, não 
é possível reproduzir para o PAC o mesmo estudo do PAL. As tabelas 27 a 31 
apresentam somente comparações de preços de genéricos e utilizam algumas 
informações do padrão de consumo no Brasil para construção do IPM, o 
denominado IPM Brasil. Como não está disponível o padrão de consumo dos 
países selecionados e sabendo que no Brasil o consumo de genéricos corresponde 
a 91% das doses, optou-se por utilizar somente medicamentos genéricos para 
comparação com o Brasil.

A tabela 27 apresenta o preço estimado por dose em dólar. Para o PAC, as 
informações sobre preços no Cortellis são para produto comercializado e não 
para doses, como no caso do PAL. Desse modo, cada produto foi “transformado” 
em doses (cápsulas, comprimidos, sachês, injeção etc.). A tabela 29 apresenta os 
mesmos preços considerando o Brasil como referência (Brasil = 100).

TABELA 27
Preço por dose em países selecionados (2019-2023)
(Preços de genéricos em US$)

Classe terapêutica Brasil Canadá França Alemanha Reino Unido Estados Unidos

A10C1 – Insulina humana e análogos,  
de ação rápida

1,56 5,43 2,01 2,85 1,98 25,42

A10P1 – Antidiabéticos inibidores de 
SGLT2, puros

0,09 0,12 0,06 0,09 0,16 2,34

A10S – Antidiabéticos agonistas de GLP-1 14,84 20,69 30,73 39,01 21,54 344,70

A2B2 – Inibidores da bomba de prótons 0,81 0,35 0,17 0,26 0,35 4,50

A8A – Preparações antiobesidade, exceto 
os dietéticos

0,65 1,28 0,96 0,66 0,38 1,80

B1F – Inibidores diretos do fator XA 1,11 0,33 1,37 2,42 1,18 13,64

C7A0 – Betabloqueadores puros 0,21 0,13 0,12 0,17 0,11 1,45

C9C – Antagonistas da angiotensina II puros 0,36 0,19 0,12 0,20 0,33 3,25

D6A – Antibióticos tópicos 0,61 0,18 0,22 0,82 1,52 3,12

G3A1 – Hormônios contraceptivos 
monofásicos com estrogênios < 50MCG

0,25 10,11 0,06 0,28 0,13 1,48

J1H1 – Penicilinas de pequeno e médio 
espectros puras

0,24 1,13 0,21 2,07 0,69 2,42

J1X1 – Antibióticos glucopeptídeos 9,56 6,07 6,78 6,67 4,18 7,43

N4A – Antiparkinsonianos 0,64 0,43 0,40 0,84 2,85 5,09

(Continua)
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(Continuação)

Classe terapêutica Brasil Canadá França Alemanha Reino Unido Estados Unidos

N6B – Psicoestimulantes 0,77 0,72 1,26 3,20 0,25 18,99

XA4A1 – Antieméticos e antinauseantes, 
antagonistas da serotonina

1,38 3,21 2,43 5,01 2,88 24,15

XC10A1 – Estatinas, inibidores da 
redutase HMG-CoA

0,56 0,15 0,16 0,18 0,40 4,05

Fonte: Clarivate, 2023.
Elaboração dos autores.

TABELA 28
Preços de genéricos por dose em países selecionados (2019-2023)
(Brasil = 100)

Classe terapêutica Brasil Canadá França Alemanha Reino Unido Estados Unidos

A10C1 – Insulina humana e 
análogos, de ação rápida

100,0 348,2 129,1 182,8 126,8 1.630,5

A10P1 – Antidiabéticos 
inibidores de SGLT2, puros

100,0 128,3 63,9 92,7 172,5 2.549,9

A10S – Antidiabéticos agonistas 
de GLP-1

100,0 139,5 207,1 262,9 145,2 2.323,5

A2B2 – Inibidores da bomba  
de prótons

100,0 42,7 20,5 32,5 42,6 554,6

A8A – Preparações 
antiobesidade, exceto  
os dietéticos

100,0 196,2 147,1 101,6 58,0 276,4

B1F – Inibidores diretos  
do fator XA

100,0 29,9 123,4 217,7 106,6 1.227,4

C7A0 – Betabloqueadores puros 100,0 65,2 57,4 82,4 50,8 701,5

C9C – Antagonistas da 
angiotensina II puros

100,0 52,7 32,7 56,1 89,8 892,0

D6A – Antibióticos tópicos 100,0 29,0 35,3 133,6 246,7 508,2

G3A1 – Hormônios 
contraceptivos monofásicos  
com estrogênios < 50MCG

100,0 4.075,8 24,1 111,1 50,5 596,1

J1H1 – Penicilinas de pequeno  
e médio espectros puras

100,0 466,5 88,2 854,7 285,5 1.000,2

J1X1 – Antibióticos glucopeptídeos 100,0 63,5 70,9 69,8 43,8 77,8

N4A – Antiparkinsonianos 100,0 67,6 61,9 130,9 445,4 794,3

N6B – Psicoestimulantes 100,0 93,1 164,1 415,2 31,9 2.466,7

XA4A1 – Antieméticos e 
antinauseantes, antagonistas  
da serotonina

100,0 233,3 176,8 363,9 209,6 1.755,2

XC10A1 – Estatinas, inibidores 
da redutase HMG-CoA

100,0 26,7 28,0 32,3 72,1 729,1

Fonte: Clarivate, 2023.
Elaboração dos autores.
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A tabela 28 estabelece oitenta potenciais comparações de preços organizados 
em mercados relevantes (média dos preços de genéricos ofertados em cada país). 
Em relação ao Brasil, 42 preços no PAC são mais elevados que os preços no Brasil 
(pelo menos 25% acima dos preços no Brasil), 28 mercados relevantes têm preços 
abaixo do Brasil (menor que 75% do preço brasileiro) e apenas dez mercados 
têm preços similares ao do Brasil (tolerância de 25% para mais ou menos). Nessa 
métrica, o Brasil é um país com preços relativamente baixos, porém, as rendas do 
PAC são muito superiores à renda per capita brasileira, o que torna o país extre-
mamente caro para o consumidor, pois o seu PIB per capita é relativamente baixo.

A tabela 29 apresenta o IPM Brasil para os países do PAC e registra uma 
surpresa: o Brasil é um país com IPM muito elevado, está abaixo somente  
dos Estados Unidos. A explicação para esse resultado decorre da distribuição do 
consumo brasileiro nos mercados relevantes: aproximadamente 93% das doses 
estão concentradas nos mercados A2B2 (inibidores de bomba de prótons, 30%), 
C7A0 (betabloqueadores puros, 27%), C9C (antagonistas da angiotensina II 
puros, 13%) e XC10A1 (estatinas, 23%). Nesses quatro mercados, somente os 
Estados Unidos têm preços acima dos que são praticados no Brasil.

TABELA 29
IPM: preços de genéricos em dólar (2019-2023)

IPM

Brasil 0,53

Canadá 0,25

França 0,21

Alemanha 0,30

Reino Unido 0,34

Estados Unidos 3,78

Fonte: Clarivate, 2023.
Elaboração dos autores.

As tabelas 30 e 31 reproduzem a comparação de preços de IFAs elaborada 
para o PAL com a mesma tipologia de preços anterior: baixo (-25%), similar e 
elevado (+25%). Nos mercados relevantes selecionados, o Brasil tem oferta de 
medicamentos com 58 IFAs em dois segmentos (marca e genéricos) que podem ser 
comparados com preços de medicamentos em cinco países, logo, é teoricamente 
possível 580 preços em países do PAC, mas foram identificados 370 preços (64% 
do total). Destes, 102 estão abaixo dos preços brasileiros, 65 preços encontram-se 
no mesmo nível e 203 preços estão em patamares superiores. Considerando 
os diferenciais de renda (PIB per capita), o número de produtos brasileiros  
tipificados como de preços baixos é relativamente modesto. Vale notar que, dos  
102 preços que estão abaixo dos preços do Brasil, setenta estão nos quatro 
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mercados relevantes que elevam o IPM do Brasil (tabela 30). Se considerarmos a 
renda per capita do Brasil em relação aos PAC, certamente teremos o Brasil como 
um país com preços relativos elevados, talvez próximos aos dos Estados Unidos.

TABELA 30
Diferenciais de preços em relação aos PACs (2019-2023)
(Preços de genéricos em US$)

Preços Preço -25% Preço similar Preço +25%

Canadá 65 19 11 35

França 57 30 16 11

Alemanha 84 20 22 42

Reino Unido 79 32 15 32

Estados Unidos 85 1 1 83

Total 370 102 65 203

Fonte: Clarivate, 2023.
Elaboração dos autores.

TABELA 31
PACs: diferenciais de preços de genéricos por mercados (2019-2023)
(Preços em US$)

Mercado relevante Preços Preço -25% Preço similar Preço +25%

A10C1 – Insulina humana e análogos, de ação rápida 23 0 6 17

A10P1 – Antidiabéticos inibidores de SGLT2, puros 29 3 8 18

A10S – Antidiabéticos agonistas de GLP-1 11 0 4 7

A2B2 – Inibidores da bomba de prótons 40 19 3 18

A8A – Preparações antiobesidade, exceto os dietéticos 9 2 2 5

B1F – Inibidores diretos do fator XA 12 1 1 10

C7A0 – Betabloqueadores puros 26 9 4 13

C9C – Antagonistas da angiotensina II puros 47 24 9 14

D6A – Antibióticos tópicos 31 5 3 23

G3A1 – Hormônios contraceptivos monofásicos com 
estrogênios < 50MCG

28 5 7 16

J1H1 – Penicilinas de pequeno e médio espectros puras 4 0 1 3

J1X1 – Antibióticos glucopeptídeos 9 2 2 5

N4A – Antiparkinsonianos 40 10 8 22

N6B – Psicoestimulantes 14 1 1 12

XA4A1 – Antieméticos e antinauseantes, antagonistas 
da serotonina

17 3 3 11

XC10A1 – Estatinas, inibidores da redutase HMG-CoA 30 18 3 9

Total 370 102 65 203

Fonte: Clarivate, 2023.
Elaboração dos autores.
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Como esperado, os Estados Unidos são um país com preços nominais 
muito elevados. Vale ressaltar, porém, que podem ser “preços de tabela” e não 
preços de mercado e, assim, como consequência, o índice de preços naquele 
país pode estar superestimado. O estudo de Mulcahy et al. (2021) apresenta 
conclusões similares a essas.

As estimativas da magnitude dos descontos tendem a ser mais elevadas, com em um 
estudo de 2018 que estimou descontos de 23%. Outro estudo recente sugere que os 
preços líquidos nos Estados Unidos – incluindo descontos e outros abatimentos – 
são 28% inferiores aos preços anunciados por atacadistas. (...) Embora os preços 
líquidos de abatimentos e de descontos sejam particularmente relevantes para a 
política pública e consumidores dos Estados Unidos, geralmente os preços medidos 
desta forma não estão disponíveis para estudos comparativos. Consequentemente, 
os preços do fabricante e do varejo são utilizados para comparações. Os índices de 
preços resultantes que utilizam preços de fábrica ou de varejo são muitas vezes subs-
tancialmente mais elevados do que índices com preços efetivamente pagos por consu-
midores considerando os descontos e outros abatimentos  (Mulcahy et al., 2021, p. 6, 
tradução nossa, grifo nosso).

Outra afirmação desses mesmos autores vai ao encontro de considerações 
anteriores apresentadas na comparação dos preços brasileiros com os preços dos 
grupos PAL e PAC.

No entanto, tanto o Japão quanto o México tinham, em média, preços mais altos do 
que os Estados Unidos. Após o ajuste para diferenças na renda per capita, os preços 
dos Estados Unidos eram semelhantes aos de outros países e muito inferiores aos preços no 
Brasil, Chile e México (op. cit., p. 11, tradução nossa, grifo nosso).

Em forçada síntese, para o consumidor brasileiro, os medicamentos con-
tinuam sendo relativamente dispendiosos, mesmo com a intensa concorrência 
nos segmentos de medicamentos genéricos. Os índices de preços apresenta-
dos (IPM Brasil e IPM país) mostram que os preços dessa particular cesta de 
consumo são elevados mesmo quando comparamos o Brasil com os países do 
grupo PAC e PAL. Se considerarmos o PIB per capita e a elevada concentração 
de renda no Brasil, as diferenças se tornam ainda mais elevadas para grande 
parcela da população.  São necessários estudos com maior escopo de produtos 
e com melhor caracterização das estruturas de mercado para averiguar as razões 
dessas discrepâncias, mas os dados indicam o Brasil como um país com preços 
relativos elevados.

6 ANÁLISE DE PREÇOS E MARGENS

Nesta seção será analisada inicialmente a dinâmica dos preços. Mostraremos que 
no Brasil eles crescem mais do que nos mercados de economias desenvolvidas. Em 
segundo lugar, analisaremos a taxa de passagem do preço da manufatura para o 
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varejo. Essa análise permite avaliar se existe mudança na margem entre manufatura 
e varejo, isto é, se a persistência no comportamento dos preços do varejo tem 
como origem a manufatura ou pode ser explicada por componentes da margem 
de comercialização. Estudaremos, ainda, se o comportamento da margem bruta 
do varejo antecipa movimentos de preços dos produtos da manufatura, o que 
implica que, frente a possíveis choques de oferta, o varejo aumente previamente 
a margem de comercialização. Por último, veremos se o movimento do preço da 
manufatura está relacionado com os preços de outros mercados, isto é, testaremos 
a ideia de movimento comum nos preços dos medicamentos na manufatura.

6.1 Dinâmica de preços

A tabela 32 apresenta o comportamento dos preços por produto na base de dados 
do Cortellis e compara os preços do mercado do Brasil com Canadá, França, 
Alemanha, Reino Unido e Estados Unidos, apresentando a mediana da taxa de 
variação dos preços por país para os segmentos de mercado: ex-manufatura (preço 
de fábrica sem descontos ou preço de tabela), atacado e varejo.

TABELA 32
Mediana da taxa de crescimento individual dos preços: moeda local, preço corrente 
por mercado relevante

Tipo Ex-manufatura Varejo Atacado

Brasil
De marca 0,0163 0,0163 0,0163

Genérico 0,0158 0,0159 0,0158

França
De marca 0,0000 -0,0016 0,0000

Genérico 0,0000 -0,0022 0,0000

Canadá
De marca 0,0009 0,0009 0,0009

Genérico 0,0000 0,0000 0,0000

Alemanha
De marca -0,0028 -0,0019 -0,0027

Genérico -0,0012 -0,0001 -0,0013

Reino Unido
De marca 0,0000 - 0,0000

Genérico 0,0223 - 0,0221

Estados Unidos
De marca 0,0018 - 0,0014

Genérico -0,0005 - 0,0000

Fonte: Clarivate, 2023.
Elaboração dos autores.
Obs.: �1. Primeiro é calculado o crescimento médio de cada produto por marca/princípio ativo, dosagem e empresa. Em seguida, 

calcula-se o crescimento médio por tipo e mercado relevante. Por último, é calculada a mediana de crescimento dos 
mercados relevantes.
2. (-) dado indisponível ou inexistente.

O que podemos caracterizar como fato estilizado na dinâmica de preços é a 
baixa variação no período de 2019-2023. Em outras palavras, observa-se mínima 
alteração nos preços quando comparada a outros produtos, especialmente no 
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que diz respeito ao comportamento dos preços das commodities. Em alguns dos 
mercados listados na tabela 32 foram registradas quedas modestas nos preços, 
enquanto em outros ocorreram aumentos. Um aspecto relevante que impacta 
toda a análise empírica subsequente presente neste trabalho é o crescimento mais 
significativo dos preços de medicamentos no Brasil em comparação com outros 
setores. Isso implica persistência inflacionária no mercado de medicamentos. Por 
outro lado, esse padrão de pouca variação nos preços (baixa frequência) configura 
o que denominamos como alta persistência dos preços, sendo comportamento 
característico de demanda altamente inelástica (Dunn, 2012).

6.2 Análise da taxa de passagem

A análise da taxa de passagem é uma ferramenta para compreender o impacto da 
variação de custos nos preços de produtos. Nesta subseção, focaremos a investigação 
do poder de mercado das farmácias, examinando como a taxa de passagem se 
relaciona com os preços da manufatura. Esta análise busca identificar o quanto 
da variação no preço dos insumos é repassado para o varejo. Em determinadas 
condições, a taxa de passagem pode estar diretamente ligada ao poder de mercado 
das farmácias na determinação dos preços.11 Por exemplo, em mercados altamente 
competitivos ou caracterizados por guerra de preços é esperado que a taxa de  
passagem seja de 100%, ou seja, toda a variação de custos é repassada para os 
preços de venda ao consumidor.12

Por outro lado, em situações em que as empresas têm poder de mercado, 
espera-se que a taxa de passagem seja inferior a 100%. Isso ocorre porque as firmas 
podem utilizar informações sobre custos e demanda para estabelecer preços estraté-
gicos em oligopólio. Em um cenário de oligopólio, por exemplo, a taxa de passagem 
ser menor do que 100% indica que as empresas não repassam integralmente os cus-
tos aos preços finais dos produtos. Esse fenômeno é importante para compreender 
o comportamento do mercado farmacêutico e sua dinâmica de preços.

Na abordagem econométrica realizamos a estimativa da taxa de passagem 
para medir a transferência da variação do preço ex-manufatura para o preço do 
varejo.13 Segundo Nakamura e Zerom (2010), um modelo parcimonioso de 
taxa de passagem é padrão em economia e segue a seguinte especificação para 
dados trimestrais:

	

11. Poder de mercado é a capacidade das firmas de escolherem e manterem preços acima do nível concorrencial, que 
é o preço teórico que não pode ser afetado por uma única empresa.
12. Monopólio também pode possuir taxa de passagem de 100%, dependendo da curvatura da demanda.
13. Vale notar que uma possibilidade também seria estimar essa taxa entre o preço de atacado e ex-manufatura, mas 
esses valores são muito próximos e praticamente colineares.
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Em que  é a variação do preço no varejo (v) do produto j no trimestre t. 
O preço de cada produto é dividido pelo número de comprimidos ou volume  
(mililitro – ml) além de ser dividido pela dosagem (geralmente em miligrama – mg). 
O produto j é definido pelo par marca/empresa produtora. No caso do genérico, o 
produto é definido como o par princípio ativo/empresa produtora. Além disso, no 
modelo,  representa as dummies de trimestre; e  é o termo de erro. Esta aná-
lise permite investigar o tamanho da defasagem de ajustamento de custo e o varejo, 
mas o principal efeito a ser estudado é a taxa de passagem de longo prazo, que é a 
soma dos coeficientes β.

Como em Nakamura e Zerom (2010), estimamos a relação do preço da 
manufatura para o preço final das farmácias utilizando mínimos quadrados  
de dois estágios com a taxa de câmbio dólar/real contemporânea e defasada como 
variáveis instrumentais para o preço da manufatura. Como a taxa de câmbio pode 
não ser o fator mais importante para explicar o comportamento de preços no 
atacado, também apresentamos os resultados estimados por mínimos quadrados 
ordinários (MQOs).14

Na tabela 33, são apresentadas as estimativas da taxa de passagem em reais, 
abrangendo a relação entre os preços de varejo e os preços de manufatura. Os 
resultados são exibidos para duas categorias distintas: medicamentos genéricos 
e produtos de marca. Reconhecemos que a dinâmica das relações verticais entre 
os produtores e varejistas é distinta entre esses dois segmentos. Especificamente, 
no segmento de medicamentos genéricos, antecipamos maior negociação entre 
os diferentes elos da cadeia. No caso dos produtos de marca, é provável que 
haja uma menor influência na barganha dos preços devido ao grande poder de 
mercado das empresas farmacêuticas tradicionais.

TABELA 33
Taxa de passagem da variação do preço ex-manufatura para o preço do varejo

Defasagens
De marca Genérico

MQOs VIs¹ MQOs VIs¹

t
1,3794 1,3739 0,95 1,1963

0,0021 0,0071 0,2644 0,1527

t - 1
0,001 -0,0018 0,0029 -0,0647

0,001 0,0022 0,0039 0,0495

t - 2
-0,0002 -0,0019 -0,0044 -0,03

0,0002 0,0015 0,0065 0,0251

(Continua)

14. Variáveis que descrevem a concorrência na manufatura seriam instrumentos mais adequados, que seriam 
deslocadores de custos e lucratividade dessas empresas.
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(Continuação)

Defasagens
De marca Genérico

MQOs VIs¹ MQOs VIs¹

t - 3
0,0004 -0,0006 0,0252 -0,0073

0,0002 0,0005 0,0073 0,0091

t - 4
-0,0064 -0,0005 -0,1418 -0,0625

0,0077 0,0016 0,0922 0,0552

Longo prazo 1,3742 1,3691 0,8319 1,0318

N² 972 876 6.824 6.144

Elaboração dos autores.
Notas: ¹ VIs – variáveis instrumentais.

  2 N – número de observações.
Obs.: �Regressões de taxa de passagem são a primeira diferença do log natural preço médio em relação a primeira diferença 

do preço ex-manufatura contemporâneo e com quatro defasagens. Os preços são definidos como preço por comprimido 
e dosagem por marca ou princípio ativo por empresa. O modelo VI é estimado por mínimos quadrados de dois estágios 
(two-stage least squares – 2SLS) utilizando a taxa de câmbio apropriada para cada defasagem. Todos os modelos 
incluem dummies de trimestres e contabilizam por efeitos fixos. Os resultados apresentados são estimativas da taxa de 
passagem de longo prazo, que é o acumulado para a relação contemporânea e todas as defasagens. Todas as relações 
de longo prazo são significantes.

Além da especificação da primeira diferença em reais (corrente), também 
estimamos a taxa de passagem utilizando a primeira diferença do log natural. 
Como explicado por Nakamura e Zerom (2010), a especificação com log  
natural permite a interpretação dos coeficientes como elasticidades. Os resul-
tados para valores em reais estão na tabela 33, enquanto os resultados em log 
natural estão na tabela 34. Os erros-padrão para esses modelos foram calculados 
utilizando produtores como cluster, permitindo, portanto, correlação seriada 
dentro de cada cluster.

Quando estimamos o modelo utilizando as variáveis expressas em valores 
monetários correntes, notamos que a taxa de passagem de longo prazo ultrapassa 
o valor unitário para produtos de marca, enquanto para produtos genéricos ela é 
estatisticamente indefinida e aproximadamente igual a um. Especificamente, no 
cenário de produtos de marca, a taxa de passagem de longo prazo é R$ 1,37; e a 
maior parte da transmissão da variação da manufatura para o preço varejista ocorre 
no trimestre contemporâneo. Nesse contexto, um aumento de R$ 1 no preço da 
manufatura resulta em um acréscimo de R$ 1,37 no preço final.

Em contrapartida, para medicamentos genéricos, a taxa de passagem de 
longo prazo é de aproximadamente R$ 0,83 no preço final quando estimada 
por meio de MQOs, enquanto por VIs a estimativa é de R$ 1,03. É importante 
observar que o modelo de VIs para medicamentos genéricos não apresenta sig-
nificância estatística em nenhuma das defasagens, sendo significativo apenas na 
relação contemporânea. Portanto, o resultado estatisticamente significativo para 
medicamentos genéricos é de 0,83 obtido com o modelo MQOs.
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Na tabela 34 são apresentadas as estimativas do log natural do preço do  
varejo respondendo à variação do log natural do preço da manufatura. A regressão 
em logs é contabilizada pela taxa de passagem percentual. A estimativa de longo 
prazo da taxa de passagem para remédios de marca é próxima da unitária, sendo 
R$ 1 quando utilizamos por MQOs e R$ 0,94 para o modelo estimado por VIs. 
No caso dos genéricos, a taxa de passagem é unitária, sendo R$ 0,99 e R$ 1,03 
para as estimativas MQOs e VIs, respectivamente. A partir da especificação com 
log natural, a estimativa implica que 1% de mudança no preço da manufatura 
é totalmente repassada para o varejo. Novamente, um ponto fundamental é a 
taxa de passagem imediata (dentro do mesmo trimestre) e próxima de um, isto é, 
quase toda a contabilidade da taxa de passagem se dá no termo contemporâneo.15

Como destacado anteriormente, a taxa de passagem unitária geralmente 
está relacionada a mercados concorrenciais, o que pode ser o caso da relação 
varejo-manufatura no segmento de genéricos. Os resultados que geralmente 
corroboram a tese de presença de poder de mercado são aqueles com taxa de 
passagem incompleta, dado que existem outros custos de produção e margem 
operacional do segmento downstream. Por outro lado, esse resultado é similar 
ao encontrado por Nakamura e Zerom (2010) para o mercado de café, em que 
a passagem incompleta ocorre na relação entre atacado e produtor (o elo de 
trading) e não na relação entre varejo e atacado. Na relação varejo-atacado esses 
autores encontram taxa de passagem imediata (intraperíodo) de 0,958 enquanto 
na relação de varejo/commodity a taxa de passagem imediata é de 0,142 e a de-
fasada em um mês é de 0,446. Essa evidência do mercado de café mostrou que 
o poder de mercado está na produção e não no varejo.

TABELA 34
Taxa de passagem da variação do log natural do preço ex-manufatura para o preço 
do varejo

Defasagens
De marca Genérico

MQOs VIs MQOs VIs

t
1,003 0,9697 0,9995 1,0198

0,0022 0,0436 0,001 0,0233

t - 1
0,002 -0,0115 -0,0001 0,0068

0,0021 0,0237 0,0003 0,0107

t - 2
-0,0004 -0,0098 -0,0002 0,0024

0,0004 0,0142 0,0001 0,005

(Continua)

15. Uma vantagem do modelo log em relação ao modelo em moeda corrente é a de que essa especificação é natural 
em modelos teóricos como Dixit-Stiglitz, que ignora custos locais, e porque podemos calcular elasticidades da taxa de 
passagem (Nakamura e Zerom, 2010, p. 1200).
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(Continuação)

Defasagens
De marca Genérico

MQOs VIs MQOs VIs

t - 3
-0,0003 -0,0043 0,0004 0,0016

0,0002 0,007 0,0003 0,0026

t - 4
-0,0008 -0,0029 -0,0001 0,0008

0,0016 0,0041 0,0001 0,0021

Longo prazo 1,0035 0,9412 0,9995 1,0314

N 876 876 6.144 6.144

Elaboração dos autores.
Obs.: �Regressões de taxa de passagem são a primeira diferença do log natural preço médio em relação a primeira diferença 

do log natural do preço ex-manufatura contemporâneo e com quatro defasagens. Os preços são definidos como preço 
por comprimido e dosagem por marca ou princípio ativo por empresa. O modelo VIs é estimado por 2SLS utilizando a 
taxa de câmbio apropriada para cada defasagem. Todos os modelos incluem dummies de trimestres e contabilizam por 
efeitos fixos. Os resultados apresentados são estimativas da taxa de passagem de longo prazo, que é o acumulado para 
a relação contemporânea e todas as defasagens. Todas as relações de longo prazo são significantes.

Entre as estimativas relatadas, o resultado não esperado, ou que poderíamos 
chamar de pouco convencional, reside no fato de a taxa de passagem ser maior do 
que um para o segmento de produtos de marca na especificação com preços em 
reais. A taxa de passagem maior do que a unidade é denominada de sobrepassa-
gem. Essa estimativa de sobrepassagem da variação de preço para o varejo é bem 
estudada em economia e pode revelar características importantes sobre oferta, 
demanda ou poder de mercado. Weyl e Fabinger (2013) argumentam que, com 
concorrência imperfeita e demanda muito “convexa”, pode ocorrer taxa de passa-
gem maior do que a unidade. Em um estudo sobre taxação, Conlon e Rao (2020) 
mostram que rigidez nominal nos preços pode ser uma racionalização da sobre-
passagem da variação dos custos, independentemente da curvatura da função de-
manda. Nesse estudo, os autores estimam a taxa de passagem para o mercado de 
bebidas destiladas nos Estados Unidos e mostram em quais situações isso pode 
ocorrer. A explicação é simples: normalmente as empresas relutam em repassar 
pequenas variações nos custos. Quando o repasse é feito, ele é maior, porque é o 
acumulado de repasses menores represados ou mesmo devido à previsão de não 
repassar pequenas variações no futuro. Novamente, tal comportamento ocorre 
porque as empresas possuem margens elevadas e não mudam constantemente os 
preços devido à pressão concorrencial ou mesmo a custos de menu.16

A explicação de rigidez de preços parece ser plausível na relação entre varejo 
e manufatura no segmento de remédios com marcas, pois como foi visto os preços 
variam pouco, as margens são elevadas em relação aos genéricos e, especifica-
mente no Brasil, seguem uma regra institucional/legal estrita de reajuste. Uma 

16. Besley e Rosen (1999) mostram mais evidência de sobrepassagem de variação em impostos sobre preços para 
produtos como xampu, leite e refrigerante.
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racionalidade alternativa para esse padrão é a necessidade de aumentar o capital  
de giro frente à possível queda da demanda como função dos preços mais elevados. 
Em outras palavras, poderíamos dizer que o varejo aumenta a sua margem por 
produto diante da variação dos custos, antecipando queda nas vendas nesse tipo 
de segmento.

6.3 Análise da margem bruta

Para complementar a análise da taxa de passagem, realizamos análise das margens 
brutas entre o preço de atacado e do varejo em relação ao preço ex-manufatura. 
Nesse caso, construímos duas medidas de margem: i) margem do varejo = preço 
do varejo menos preço ex-manufatura; e ii) margem do atacado = preço de atacado 
menos preço ex-manufatura. Portanto, nessas margens incluem-se impostos e  
demais despesas que possam surgir entre o preço final e o preço de fábrica.

Para analisar a dinâmica da margem, utilizamos um modelo similar ao de  
Borenstein e Sheppard (1996), em que a margem bruta é relacionada ao preço um 
período à frente e a variação contemporânea do preço de custo, isto é, o preço da 
própria manufatura.17 Os modelos utilizados neste capítulo são parcimoniosos em 
relação a outras especificações porque não ocorre tanta variação nos preços dos 
medicamentos. No caso de aplicações similares, como em gasolina (Borenstein 
e Sheppard, 1996), café, cereal e refrigerante (Nakamura, Nakamura e  
Nakamura, 2011), que são preços com maior volatilidade.18 Uma versão par-
cimoniosa do modelo de Borenstein e Sheppard (1996) a ser estimado é:

Em que  representa a margem bruta entre varejo e manufatura por 
produto j (identificado por princípio ativo/marca e produtor), para o  
par país/mercado relevante, no período t. A primeira diferença do preço  
ex-manufatura em t é ; enquanto  é a previsão do  
preço ex-manufatura um período à frente.19 As variáveis  e  são efeitos  
de tempo e efeito fixo por produto j. O modelo é estimado por MQOs e por  

17. Originalmente essa modelagem possuía como objetivo testar algumas ideias de modelos de superjogos em 
mercados com padrão de demanda facilitadores de comportamento colusivo. Por exemplo, no mercado de varejo 
de gasolina, o padrão de sazonalidade de demanda é claro, levando a incentivos de conluio de acordo com o 
comportamento da demanda. No mercado de remédios também seria interessante testar conluio, mas entendemos 
que a característica da demanda não atende à abordagem de jogos repetidos de Rotemberg e Saloner (1986). Mas 
entendemos que, mesmo assim, o trabalho de Borenstein e Sheppard (1996) fornece um ponto de partida para avaliar 
a evolução de margens entre elos da cadeia de medicamentos.
18. Distintamente de outros trabalhos, aqui o modelo comportamental não possui volumes (vendas), mas, como a 
demanda por medicamentos é muito inelástica (Dunn, 2013), acreditamos que os volumes são mais relacionados com 
as características populacionais.
19. O preço previsto para um período à frente é o valor previsto do modelo do preço ex-manufatura autorregressivo de 
ordem um (AR-1) incluindo dummies de trimestre e a taxa de câmbio defasada em período.
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variáveis instrumentais.20 Anteriormente, estimamos modelos separados para 
remédios de marca e genéricos, o controle para o tipo de medicamento foi rea-
lizado por efeito fixo de marca/produtor.21

Os modelos são estimados para o par mercado relevante/país. Após descartar 
classificações com poucas observações, estimamos os modelos para oito mercados 
relevantes. São eles: A10C1 – insulina humana e análogos, de ação rápida; A10P1 –  
antidiabéticos inibidores de SGLT2, puros; A2B2 – inibidores da bomba de 
prótons; C7A0 – betabloqueadores puros; C9C – antagonistas da angiotensina 
II puros; D6A – antibióticos tópicos; G3A1 – hormônios contraceptivos  
monofásicos; e XC10A1 – estatinas, inibidores da redutase.

Junto com os mercados de Brasil, Canadá, França e Alemanha elas formam 
pares de estimações e são denominados País CT22 nos gráficos com os resultados. 
Não foi possível incluir Estados Unidos e Reino Unido porque não possuímos os 
seus respectivos preços do varejo. 

O parâmetro de interesse em nossa estimação é , que relaciona a margem 
bruta do varejo com o preço esperado três meses à frente. No gráfico 1, o resul-
tado para a estimação do parâmetro de interesse MQO é apresentado de forma 
gráfica, enquanto a estimativa por VIs (2SLS) é apresentada no gráfico 2. Em 
ambos os gráficos a linha cinza reflete o intervalo de confiança de 95%. 

O resultado da estimação do parâmetro associado ao preço futuro, , é 
positivo e significativo para quase todos os pares mercado relevante/países.23 O 
Brasil aparece como o caso extremo de sensibilidade da margem do varejo quando 
comparado com Canadá, França e Alemanha. O coeficiente de resposta à varia-
ção do preço está entre 0,35 e 0,39 para Brasil enquanto nos demais a mediana é 
de 0,08 para a estimativa por MQO. Como esperado, a estimativa por variáveis 
instrumentais afeta intervalos de confiança, trazendo maior volatilidade, mas não 
o resultado da estimação anterior, na qual, no mercado brasileiro, existe muita 
sensibilidade da margem do varejo em relação ao preço futuro.

20. Os instrumentos para o modelo 2SLS são os preços dos demais produtos da firma, em nível e na primeira diferença. 
Esse tipo de instrumento é similar ao tipo de instrumento utilizado por Berry, Levinsohn e Pakes (1995) no modelo 
de demanda por produtos diferenciados. Os autores utilizam a soma das características dos demais produtos para 
identificar um produto específico de uma firma. Aqui utilizamos essa inspiração, mas somamos os demais preços.
21. Foram realizadas estimações do modelo de Borenstein e Sheppard (1996) com outras especificações, mas estas 
não mudam os resultados apresentados. A seleção do tipo de modelo e, consequentemente, os resultados dependem 
das características dos preços de medicamentos, que aparentam se situar entre os de menor variação. Dito de outra 
forma, como os preços de medicamentos variam muito pouco ao longo do tempo e possuem características de forte 
rigidez – na terminologia macroeconômica –, isso influencia diretamente a seleção do modelo.
22. CT – classe terapêutica.
23. Os mercados que não apresentam parâmetros significantes que são apresentados nos gráficos são um para estimação 
por MQOs na Alemanha. Por sua vez, na estimação por 2SLS, são dois no Canadá, dois na França e três na Alemanha.
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GRÁFICO 1
Modelo margem bruta, coeficiente do preço futuro e estimativa MQOs 
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Elaboração dos autores.
Obs.: 1. �Parâmetro de interesse  estimado por MQOs. Variável dependente é o nível da margem bruta em moeda 

local corrente.
2. �Pontos verdes são estimativas do parâmetro para os mercados relevantes do Brasil; pontos vermelhos são o  

Canadá; pontos azuis representam a França; e laranja são a Alemanha. A linha cinza reflete o intervalo de confiança 
de 95%. Estimações com intervalos de confiança não significantes e com amplitude muito maior do que a estimativa 
pontual foram omitidas para não distorcer o gráfico. 

3. No eixo vertical estão os valores dos coeficientes.

Existem duas explicações possíveis para esse comportamento no mercado 
brasileiro, que na verdade representa apenas maior intensidade do que ocorre nos 
demais mercados. Na presença de demanda muito inelástica ou compras repe-
tidas, as firmas possuem incentivos de antecipar movimentos futuros no perío-
do corrente (Borenstein e Sheppard, 1996, p. 447; Klemperer, 1987). Como as 
vendas no trimestre à frente podem ser menos lucrativas, as firmas antecipam e 
aumentam a margem no período corrente.

Essa conexão entre margem e preço esperado também pode ser resultado 
das firmas respondendo a possíveis mudanças no custo dos estoques.24 Se o varejo 
possui custos de transação com os produtores ou demais atacadistas, então o custo 
de oportunidade relevante é o preço futuro da manufatura. O mesmo argumento 
vale para a manufatura produtora de genéricos, que realiza compras internacio-
nais de princípio ativo.

Se a manufatura de genéricos compra princípio ativo de produtoras inter-
nacionais, a previsão de aumento de custos pode levar os produtores a aumentar 

24. Borenstein e Sheppard (1996) encontraram relação contrária para o mercado de gasolina.
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o preço cobrado dos varejistas. Essa cadeia de decisão pode levar ao aumento 
da margem no varejo quando for previsto aumento de custos no futuro. Nesse 
caso, a margem econômica relevante seria o preço das farmácias menos o preço 
esperado da manufatura; entretanto, observa-se o preço do varejo menos o 
preço ex-manufatura. O resultado do modelo estimado mostra exatamente 
a relação positiva da margem do varejo com o preço esperado do produtor e 
está de acordo com esse tipo de comportamento.

GRÁFICO 2
Modelo margem bruta, coeficiente do preço futuro e estimativa 2SLS
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Elaboração dos autores. 
Obs.: 1. �Parâmetro de interesse  estimado por variáveis instrumentais (2SLS). Os instrumentos são explicados na nota de 

rodapé 20.
2. �Pontos verdes são estimativas do parâmetro para os mercados relevantes do Brasil; pontos vermelhos são o  

Canadá; pontos azuis representam a França; e laranja são a Alemanha. A linha cinza reflete o intervalo de confiança 
de 95%. Estimações com intervalos de confiança não significantes e com amplitude muito maior do que a estimativa 
pontual foram omitidos para não distorcer o gráfico.

3. No eixo vertical estão os valores dos coeficientes.

6.4 Movimento comum entre mercados

Na subseção anterior, tratamos da relação dos preços do varejo com o custo do 
produto na manufatura. A evidência apresentada é de maior poder de mercado 
para os produtos de marca quando comparados ao segmento de genéricos. Nesse 
sentido, podemos perguntar se existe movimento global de preços dos grandes 
produtores em diferentes mercados, isto é, se a indústria dos produtos de marca 
determina preços internacionais para os seus produtos ou o ambiente econômico  
de cada país é muito importante na determinação dos preços. Em tese, se o preço da 
manufatura no Brasil for relacionado com outros mercados, podemos aceitar a 
tese de preço global, via comércio internacional de IFAs e licenças, dos produtos. 
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Por outro lado, se os preços não são relacionados, o ambiente econômico local é 
muito importante para a determinação dos preços.

Anteriormente, abordamos a relação entre os preços no varejo e os custos de 
fabricação do produto. A evidência apresentada aponta para maior poder de mer-
cado dos produtos de marca em comparação aos genéricos. Nesse contexto, surge 
a indagação sobre a existência de movimento comum de preços por parte dos 
principais fabricantes em diferentes mercados. Em outras palavras, questionamos 
se a indústria dos produtos de marca estabelece preços internacionais para seus 
produtos ou se o cenário econômico específico de cada país desempenha papel 
significativo na determinação dos preços (concorrência interna).

Teoricamente, se os preços de fabricação no Brasil estivessem relacionados 
aos de outros mercados, poderíamos sustentar a hipótese de uma formação global 
de preços para esses produtos, portanto, pouca relevância da concorrência inter-
na. Porém, caso os preços não apresentem tal correlação, o ambiente econômico 
local ganha maior relevância na definição dos preços.25

Uma outra interpretação consideraria a interconexão do comércio interna-
cional dos produtos da indústria farmacêutica, ou seja, como os princípios ativos 
são amplamente comercializados entre países, podemos inferir que existe mo-
vimento comum entre preços de mercados distintos. Nesse sentido, seria de se 
esperar relação positiva entre as variações observadas em outros mercados com o 
comportamento do mercado doméstico.

Para analisar o movimento comum entre preços de mercados internacionais 
com o mercado brasileiro, utilizamos a seguinte relação:

	

Em que  é a variação do preço médio por princípio ativo (j) por 
dose e unidade de medida (comprimidos etc.) por trimestre (t). O princípio ativo 
é dividido em produto de marca e genérico, portanto, estimamos essa relação para 
o caso de produtos de marca e genéricos. Seguindo a ideia da análise da taxa de 
passagem, a primeira diferença do preço médio do mercado externo, , é 
medida em reais, utilizando-se a média trimestral da taxa de câmbio entre real e 
dólar. A análise supõe a mesma estrutura do modelo da taxa de passagem, signi-
ficando que assumimos que a passagem completa pode levar até dois trimestres 
(seis meses), além da inclusão tradicional das dummies de trimestre ( ). 

O modelo é estimado separadamente para remédios com marca e para ge-
néricos, utilizando informações dos mercados da Alemanha, do Canadá e dos 

25. Por ambiente econômico local entendemos a relação de comércio internacional desempenhada pelo país, a política 
nacional de saúde, a concorrência estabelecida entre produtores, bem como a disponibilidade de matéria-prima. 
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Estados Unidos. Os resultados da taxa de passagem de longo prazo (para seis 
trimestres) são apresentados na tabela 35. Esse modelo é estimado por efeitos 
fixos para o caso dos preços com pesos iguais e assumindo a ponderação do vo-
lume comercializado no Brasil. Essa ponderação é aplicada tanto aos preços bra-
sileiros quanto aos preços de outros mercados. Nesse sentido, construímos um 
índice de preços comparável entre os diferentes países desta análise, similar ao 
estudo de Mulcahy et al. (2021).26 No gráfico 3, os pesos utilizados são apresen-
tados como média para o tempo amostral empregado. Os mercados relevantes 
com os maiores pesos são: A2B2 – inibidores da bomba de prótons; C7A0 –  
betabloqueadores puros; XC10A1 – estatinas, inibidores da redutase HMG-CoA; 
C9C – antagonistas da angiotensina II puros; e A10P1 – antidiabéticos  
inibidores de SGLT2. 

TABELA 35
Movimento comum de longo prazo entre preços ex-manufatura do Brasil com  
mercados selecionados

Mercado
Log natural

Tipo Média Cesta Brasil N

Alemanha
De marca 0,10261 0,05581 854

Genérico 0,03491 0,02811 6.359

Canadá
De marca 0,01681 0,21621 558

Genérico 0,02001 0,02861 4.869

Estados Unidos
De marca 0,01781 0,26781 873

Genérico 0,12051 0,07411 6.006

França
De marca 0,01261 0,18601 627

Genérico 0,13321 0,11561 5.692

Elaboração dos autores.
Nota: ¹ Representam as relações estatisticamente significantes a 95%.

Regressões são similares a de taxa de passagem, com o efeito de longo prazo  
sendo a soma dos coeficientes com cinco defasagens. Os dois modelos são estimações 
da primeira diferença do log natural do preço médio ex-manufatura no Brasil em 
relação à primeira diferença do preço ex-manufatura contemporâneo e com quatro 
defasagens da Alemanha, do Canadá, dos Estados Unidos e da França. O primeiro 
modelo é estimado utilizando os preços como média aritmética, enquanto o  
segundo modelo como ponderadores a participação relativa do número de doses 
por mercado relevante no Brasil (gráfico 3). Os preços são definidos como preço por 
comprimido e dosagem por marca ou princípio ativo por empresa. Todos os modelos 
incluem dummies de trimestres e contabilizam por efeitos fixos pela primeira  

26. O estudo de Mulcahy et al. (2021) é mais restrito, pois analisa apenas um índice de preços para um único trimestre.
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diferença. Os resultados apresentados na tabela 34 são estimativas da taxa de  
passagem de longo prazo, que é o acumulado para a relação contemporânea e 
todas as defasagens (cinco), e o termo de erro é agrupado por mercado relevante.

GRÁFICO 3
Pesos: média da participação de doses no volume total no Brasil

0 0,1 0,2

Média de pesos

0,3
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J1X1

XA4A1
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Elaboração dos autores.
Obs.: �Os pesos são definidos da seguinte forma: , em que  é o peso do mercado relevante (mr) no 

trimestre t, calculado como a razão entre o total do número de doses do mercado relevante por trimestre,  e o total 
de doses consumido nos mercados selecionados no Brasil no período t, . Os pesos apresentados na figura são a média 
temporal sobre t.

Cabe sublinhar que os resultados do modelo de comovimento internacional 
refletem a evidência apresentada na tabela 32, que mostrou que o crescimento de 
preços no Brasil, em moeda local, é substancialmente maior do que em outros países.

O resultado principal é a relação positiva com mercados como Estados 
Unidos e França. Para a Alemanha, os resultados são significantes, mas peque-
nos, enquanto para o Canadá, quase nenhum dos modelos foi estatisticamente 
significativo. Portanto, o resultado é centrado nas evidências para Estados  
Unidos e França.

Para o mercado de genéricos a relação de longo prazo é positiva, estando 
entre 7% e 13% de correlação entre os preços do Brasil e de Estados Unidos 
e França, respectivamente. Sem o controle da cesta de mercados do Brasil, a 
relação é maior entre os mercados internacionais e o brasileiro. Quando con-
trolamos pela importância dos volumes locais, a relação diminui. Isso significa 
que fatores locais são mais importantes para o mercado de genéricos em relação 
ao de remédios de marca.
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Quando utilizamos o modelo com a cesta de volume do Brasil, o mer-
cado de produtos com marcas apresenta correlação substancialmente maior, 
indo de 1,78% para 26% nos Estados Unidos, e de 1,26% para 18% na 
França. Isso implica que quando ponderamos por produtos com maior im-
portância para o Brasil, por um lado, a relação de longo prazo é importante; 
por outro, o comportamento internacional de preços e do câmbio ainda não 
contabiliza toda a variação de preços no mercado brasileiro. Quando a cesta 
de volume é definida, observa-se que o alinhamento da variação dos preços 
mais importantes para o mercado brasileiro é significante, mas ainda abaixo 
da relação elevada que ocorre em mercados mais concorridos do que o de 
remédios (Nakamura e Zerom, 2010).

A conclusão objetiva é a relação positiva dos preços do mercado brasileiro 
com mercados importantes, tais como Estados Unidos e França. O resultado mais 
relevante é que existe relação substancial na variação dos preços entre Brasil e  
esses dois países, embora a dinâmica de comportamento de preços não seja su-
ficiente para explicar todo o comportamento da manufatura local. Instituições, 
grau de concorrência, acordos comerciais e mesmo estratégia das grandes corpo-
rações são fundamentais para explicar o comportamento de preços domésticos. 
Nesse sentido, pode-se excluir o comportamento internacional de preços ou da 
taxa de câmbio como os grandes determinantes do comportamento do preço 
local dos genéricos ou dos produtos com marca.

7 CONSIDERAÇÕES GERAIS

O estudo sobre preços e quantidades comercializadas em mercados selecionados 
e a comparação internacional mostrou diferenças significativas entre os níveis 
de preço no Brasil e em outros países. A conclusão geral é que no Brasil os 
medicamentos são relativamente caros para a população. Dados os níveis 
de preços internacionais, o estudo indica que o Brasil é um país com preços 
nominais elevados na América Latina e, se considerarmos os níveis de preço em 
relação ao PIB per capita, os preços são ainda mais elevados. Em relação aos países 
desenvolvidos, o Brasil tem preços nominais mais baixos; porém, considerando 
o PIB per capita, o Brasil se aproxima dos Estados Unidos, um país com preços 
relativos de medicamentos muito elevados. Portanto, dada a distribuição de renda 
do Brasil, é fundamental manter uma eficiente oferta de medicamentos públicos 
e/ou manter atenta regulação, considerando não somente os preços de referência 
externos mas também o poder de compra interno nas diversas faixas de renda.

As explicações para os elevados preços relativos podem ser múltiplas e, em 
geral, resultam de um conjunto sistêmico e estrutural de determinantes. Seguem 
alguns possíveis determinantes.
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1)	 A produção de medicamentos no Brasil requer um amplo conjunto de 
insumos, bens de capital, serviços produtivos, tecnologias e patentes que 
tem preços, custos e remunerações definidas no mercado internacional. 
Logo, os preços desses bens e serviços não têm relação direta com as 
rendas e os preços domésticos, inclusive com os custos salariais, o que 
pode explicar preços relativos elevados. Porém, essa afirmação pode ser 
questionada pelos baixos preços nominais e relativos em vários países, 
em particular na América Latina.

2)	 As empresas nacionais com forte presença em genéricos não conseguem 
avançar com êxito em mercados e produtos mais intensivos em 
tecnologia e não se observa produção de insumos, máquinas, 
equipamentos e serviços tecnológicos. Em outros termos, o complexo 
industrial da saúde é frágil como provedor de insumos para produção 
local. Logo, a oferta de medicamentos genéricos, apesar de certamente 
exitosa, é condicionada por preços e custos de insumos e maquinário 
importados. Assim, uma intensa concorrência interna se reflete em 
margens moderadas, mas não em preços relativos baixos.

3)	 O persistente custo de capital no Brasil estabelece remunerações 
elevadas para ativos produtivos e para a produção doméstica, o que se 
reflete em maiores preços e/ou margens. O risco cambial em operações 
industriais com forte importação de bens e serviços é também um 
determinante que merece reflexão. Uma hipótese complementar que 
pode explicar os baixos preços relativos em alguns países da América 
Latina é uma oferta doméstica com restrita integração produtiva, ou 
seja, uma atividade mais comercial do que manufatureira e que requer 
menor comprometimento de capital e curto prazo de retorno. O caso 
brasileiro, portanto, é também distinto nessa dimensão produtiva.

4)	 A regulação não está efetivamente definindo “preços-teto”, pois foi 
observado em outros países preços significativamente menores em termos 
nominais e relativos. Contudo, para essa hipótese ser válida, as empresas 
farmacêuticas no Brasil teriam que exercer forte poder de mercado, em 
particular no segmento de genéricos, o que não parece ser o caso.

Em suma, há uma discussão regulatória que requer uma compreensão mais 
detalhada dos determinantes dos níveis de preço internos vis-à-vis os externos.

Quaisquer que sejam as razões dos diferenciais de preços, enquanto não se 
encontrar uma oferta privada com preços significativamente menores, a oferta 
pública de medicamentos se mantém como fundamental para o bem-estar  
de larga parcela da população brasileira. Considerando-se a elevada concentração 
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de renda no Brasil, a oferta pública de medicamentos se torna ainda mais impor-
tante para uma larga parcela da população.

No que se refere à dimensão regulatória, o estudo mostra a relevância de se utiliza-
rem múltiplos indicadores para caracterizar a estrutura da oferta e, assim, aperfeiçoar 
o monitoramento e a análise dos mercados. Qualquer indicador isolado, como o 
HHI, é certamente insuficiente para uma avaliação robusta da concorrência.

O HHI pode ser articulado a outros indicadores, tais como a escala das 
ofertas de genéricos e de similares, o número de ofertantes potenciais e ativos 
nos vários mercados relevantes, as ofertas recorrentes ou persistentes, a origem 
de capital, o escopo da oferta das empresas, as assimetrias de preços dentro de 
mercados relevantes, as participações de mercado e a estabilidade das participa-
ções de mercado. Esses são alguns indicadores que poderiam ajudar na definição  
de preços-teto, pois caracterizariam melhor a oferta interna. No caso específico da 
indústria de medicamentos, seria também relevante o monitoramento de ou-
tras características, tais como número e prazos de patentes, licenciamentos de 
tecnologias, controles acionários e contratos associativos na produção, no uso  
de tecnologias e na distribuição.

Em relação à dinâmica dos preços locais da manufatura quando compara-
da com mercados internacionais, podemos concluir que os preços do mercado 
brasileiro são relacionados com mercados como Estados Unidos e França, mas 
a dinâmica de comportamento de preços internacionais não é suficiente para 
explicar todo o comportamento da manufatura local. Instituições, grau de concor-
rência, acordos comerciais e mesmo estratégia das grandes corporações são funda-
mentais para explicar o comportamento doméstico. Nessa linha, pode-se excluir o 
comportamento internacional de preços ou da taxa de câmbio como os principais 
determinantes do comportamento do preço local dos genéricos e de medicamentos 
de marca. Há que se considerar também uma dimensão concorrencial interna que 
tem papel importante, sendo a regulação pública um aspecto a considerar.

Vale notar que as conclusões apresentadas são circunscritas, pois partem de 
uma amostra restrita de mercados e de produtos. A ampliação do estudo para 
outros mercados relevantes, a ampliação do horizonte temporal e a adição de al-
gumas informações críticas para o estudo da organização industrial (por exemplo, 
quantidades consumidas e outras características das empresas, patentes e contro-
les acionários) permitiria afirmações mais seguras sobre os diferenciais e a dinâmi-
ca de preços. Por tudo observado e analisado, ainda consideramos esses resultados 
exploratórios e instigantes para estudos futuros.
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