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NADA MUDA, MUITO PODE MUDAR: POSSIiVEIS EFEITOS DE
FUSOES SUCESSIVAS NO SETOR DE SAUDE SUPLEMENTAR
BRASILEIRO
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Resumo: Diversos grupos atuantes na satide suplementar brasileira tém usado
a estratégia de fusdes sucessivas (roll-up mergers) para expandir sua atuagao.
Neste trabalho, propde-se analisar os possiveis efeitos concorrenciais de estra-
tégias desse tipo. Para tanto, utiliza-se como referencial tedrico a literatura so-
bre barganha bilateral no setor de satide. Foca-se nos possiveis efeitos que nao
sdo decorrentes de mudangas nas estruturas competitivas de mercados geogra-
ficos e de produto. Apontam-se uma série de situagdes nas quais o poder de
barganha de um dos elos se altera, o que pode modificar precos e impactar no
consumidor, independentemente de alteracdes nas configuracdes dos merca-
dos.

Palavras-Chave: Defesa da concorréncia. Atos de concentragcdo. Fusodes su-
cessivas. Saude suplementar. Avaliacao de impacto.

Abstract: Many groups in the Brazilian healthcare industry are using roll-up
mergers as a strategy to expand. We discuss the potential competitive effects
of this kind of strategy. Our focus is on effects caused by shifts in a party's
bargaining power, even if they are not related to competitive structure changes
in geographical and product markets. We discuss how roll-up mergers may
increase prices and impact consumers in these cases. Our theoretical frame-
work is the literature on bilateral bargaining in the healthcare industry.

Keywords: Antitrust. Mergers and acquisitions. Roll-up mergers. Healthcare
industry. Impact evaluation.

1. Introducao

Em declaragdo em julho de 2020, Rohit Chopra, comissario da Fe-
deral Trade Commission (FTC) norte-americana, chamou a atengdo para o uso
de estratégias de fusdes sucessivas (roll-up mergers) no setor de saude

! Doutora em Teoria Econdmica pela Universidade de Sdo Paulo, especialista em politicas pu-
blicas e gestao governamental desde 2006, em exercicio no Departamento de Estudos Econd-
micos (DEE) do Conselho Administrativo de Defesa Econdmica (CADE) desde 2019. Atual-
mente, ¢ coordenadora de estudos de condutas anticompetitivas.
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(CHOPRA, 2020). Essas estratégias caracterizam-se por ser uma forma de
crescimento ou expansao das atividades de um grupo baseada em aquisigdes
sucessivas de agentes independentes e com atuacao local. No setor de saude
norte-americano, haveria riscos para a concorréncia porque muitas das aqui-
si¢des realizadas por grupos em expansao nao satisfazem os critérios de noti-
ficacdo e, por isso, ndo sao reportadas as autoridades antitruste. Embora uma
operagao que envolva um agente local e independente, isoladamente, possa ter
pouco potencial anticoncorrencial, o conjunto dessas operagdes poderia mo-
dificar o setor e prejudicar a competicao.

No Brasil, no setor de saude, também se tem observado a formacao
¢ o crescimento de grupos econdmicos cuja expansao baseia-se na realizagao
de fusdes e aquisi¢coes (Cade, 2022). Esse movimento iniciou-se no inicio
deste século e expandiu-se na segunda década, em especial apos a abertura
comercial do setor, decorrente da aprovagao da Lei 13.097, de 2015. O acesso
de grupos nacionais a capital de terceiros foi facilitado, e possibilitou-se a
abertura de capital e negociagdo na bolsa de valores de acoes de prestadores
de saude. Grupos internacionais entraram em mercados de prestacao de servi-
cOs, € grupos nacionais capitalizaram-se.

A maior facilidade de acesso a recursos financeiros permite a conti-
nuidade do uso da estratégia de fusdes sucessivas para o crescimento da atua-
¢ao dos grupos de saude. Nos ultimos cinco anos (até junho de 2021), a Ha-
pvida Participagdes e investimentos S.A. (Hapvida), uma operadora de planos
de saude verticalizada, submeteu ao Conselho Administrativo de Defesa Eco-
noémica (CADE) 14 operacdes. A Notredame Intermédica Participagdes S.A
(Notredame), outra operadora de plano de satde verticalizada, nesse mesmo
periodo, submeteu 19 atos de concentra¢io”. Recentemente, essas duas opera-
doras fundiram-se. (ato de concentracdo 08700.003176/2021-71%). Na presta-
cao de servigos de saude, o grupo Diagnosticos da América S.A (Dasa) noti-
ficou duas dezenas de operacdes nos ultimos cinco anos (até setembro de

2 Dados constantes do formulario de notifica¢do do ato de concentragdo 08700.003176/2021-
71, referente a combinacao de negocios das operadoras Hapvida Participagdes e invesimentos
S.A e Notredame Intermédica Participagdes S.A, por meio da incorporagdo das ag¢des da ultima
pela primeira. O formulario pode ser acessado pelo sistema de consulta SEI do CADE, no qual
esta registrado sob o numero 0919153.

3 Ver nota de rodapé anterior (1).

163



REVISTA DO IBRAC Numero 1 - 2022

2021)* J4 a Rede D’Or Séo Luiz S.A. (Rede D’Or), que atua principalmente
no setor hospitalar, mas ndo apenas nele, notificou oito operacdes no mesmo
periodo (até janeiro de 2021)°.

Esses sdo apenas exemplos de grupos conhecidos que se utilizam
dessa estratégia. Ha ainda casos em que, em decorréncia do tamanho do agente
adquirido, as operacdes nao sao notificadas. No setor de didlise, por exemplo,
o grupo DaVita Inc, que atua no setor de cuidados renais e ¢ um dos principais
agentes nesse setor nos Estados Unidos, entrou no Brasil apos a abertura co-
mercial e ja tem 94 clinicas de hemodialise, o que representa um pouco menos
de 20% das clinicas privadas, com fins lucrativos, de cuidado renal existentes
no Brasil, conforme dados do Cadastro Nacional de Estabelecimentos de Sa-
ude, referente a abril de 2022. Essas aquisigdes, contudo, nesse setor, rara-

mente satisfazem os critérios de notificacao estabelecidos na Lei 12.529, de
2011.

Na avaliacdo dos efeitos concorrenciais de operagdes realizadas em
um contexto de fusdes sucessivas no setor de satude, dois riscos existem. O
primeiro € de que os atos de concentragdo sequer sejam submetidos a autori-
dade antitruste porque nao atingem os requisitos para notificagcdo obrigatoria,
como apontou o comissario norte-americano (CHOPRA, 2020). O segundo, €
que se pretende discutir neste artigo, ¢ de que nao sejam identificados todos
os efeitos na dindmica concorrencial € no poder de mercado dos agentes ainda
que as operacoes sejam analisadas pela autoridade antitruste. Esse risco deriva
da possibilidade de ndo se considerar na andlise como as negociagdes entre 0s
contratantes de servigos de saude e os prestadores de saude sao afetadas pelas
operagdes em série.

4 Dados constantes do formulario de notifica¢do do ato de concentragdo 08700.004980/2021-
77, referente a aquisicdo indireta, pela Dasa da totalidade do capital das empresas Paqueta Par-
ticipacdes S.A. e AMO Participagdes S.A.. O formulario pode ser acessado pelo sistema de
consulta Sistema Eletronico de Informagdes (SEI) do CADE, no qual esta registrado sob o nu-
mero 0956994.

3> Dados constantes do formulario de notifica¢do do ato de concentragdo 08700.000167/2021-
28, referente a aquisi¢do pelos Hospitais Integrados da Gavea S.A., - Clinica Sao Vicente, uma
sociedade indiretamente detida pela Rede D’Or Sao Luiz S.A. (“Rede D’Or” ou “Requerente”),
de 100% do capital social do Hospital América Ltda.. O formulério pode ser acessado pelo
sistema de consulta SEI do CADE, no qual esta registrado sob o nimero 0853773.
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Isso porque, no setor de saude privado brasileiro, a contratagao de
servicos costuma ser intermediada por uma operadora de plano de satide ou
seguradora especializada. Assim, os beneficiarios de planos de satde ou se-
gurados utilizam servicos assistenciais, mas nao pagam diretamente por eles.
A negociagao da forma de pagamento ¢ dos valores de cada procedimento ¢é
feita entre a operadora ou seguradora e o prestador de servi¢o. Na analise de
atos de concentracao, contudo, o CADE avalia os possiveis efeitos tendo em
vista, sobretudo, a relacdo entre prestadores e consumidores, quando os atos
se referem a prestagdo de servigos, ou entre consumidores e operadoras de
planos de saude®, quando se referem a este setor. E possivel que fusdes suces-
sivas afetem a dindmica de negociacado entre prestadores e operadoras, ainda
que tenham poucos efeitos concorrenciais quando analisadas isoladamente e
apenas considerando-se as relagdes citadas anteriormente.

O objetivo deste artigo € discutir essa possibilidade, qual seja, de
que fusdes sucessivas modifiquem os resultados das negociacdes entre pres-
tadores de saude e operadoras de planos e, com isso, afetem a dindmica con-
correncial na saude suplementar.

O suporte teorico para esse debate advém de extensa literatura eco-
nomica sobre os efeitos de fusdes no setor hospitalar em um contexto no qual
os precos estabelecidos por prestadores sao resultados das negociagdes entre
estes ¢ operadoras de planos de saude. Um dos primeiros artigos a analisar
possiveis efeitos de fusdes no setor hospitalar a partir de um arcabougo no
qual se incluia a interagdo entre esses dois elos da cadeia da satide foi (TOWN;
VISTNES, 2001). Posteriormente, diversos artigos foram publicados, tais
como (CAPPS; DRANOVE; SATTERTHWAITE, 2003), (GOWRISANKA-
RAN et alli, 2015), (LEWIS; PFLUM, 2017) e (HO; LEE, 2019). Na analise
de atos de concentracao nos Estados Unidos, a FTC tem utilizado um modelo
conceitual desse tipo (FARRELL et alli, 2011).

Considerando-se o objetivo exposto, o artigo divide-se em quatro
segOes além desta introducdo. Na secao seguinte, sera feita uma breve descri-
cao do setor de saude suplementar brasileiro ¢ da relagao entre os agentes. O
objetivo dessa se¢do € permitir ao leitor conhecer as principais caracteristicas
do setor que se relacionam com o debate a ser feito nas se¢oes subsequentes.

¢ Mengdes a operadoras abrangem também as seguradoras especializadas em saude.

165



REVISTA DO IBRAC Numero 1 - 2022

Em seguida, apresenta-se o arcabougo conceitual que orientara a discussao
sobre os possiveis efeitos de fusdes sucessivas no setor de satide. Na quarta
se¢do, discutem-se as possibilidades pelas quais fusdes sucessivas poderiam
impactar a concorréncia. Por fim, na ltima se¢do, serdo apresentadas as con-
sideragdes finais.

2. O setor de saude suplementar brasileiro

Apesar de a Constituicao Federal brasileira estabelecer que a saude
¢ direito de todos e dever do Estado (BRASIL, 1988, art. 196) e de o sistema
unico de saude (SUS) ter sido formado, nos termos da Lei 8.080, de 1990, com
o fim de garantir esse direito, aproximadamente um quarto da populacao bra-
sileira ¢ beneficiaria de um plano de saude. O sistema suplementar privado ¢
anterior a constitui¢cdo e se formou no inicio do século passado (CARVALHO;
CECILIO, 2007). No final do século XX, passou a ser regulado, com a entrada
em vigéncia da Lei 9.656, de 1998. Dois anos depois, a Lei 9.961, de 2000,
instituiria a Agéncia Nacional de Saude Suplementar (ANS).

Atualmente, mais de 48 milhdes’ de pessoas tém planos de assistén-
cia médica, comercializados ou disponibilizados por ofertantes que se consti-
tuem como cooperativas médicas, medicinas de grupo, filantropias, autoges-
toes ou seguradoras especializadas em saude. As modalidades distinguem-se
por sua origem, constitui¢ao e, por vezes, por alguma norma especifica, mas
tém em comum o objeto de sua atuacao, que ¢ garantir a cobertura de proce-
dimentos de satde para os beneficidrios vinculados a seus planos. Em troca,
os contratantes desses planos pagam um valor pré-fixado®.

Para a provisao desses servigos as operadoras podem tanto usar ser-

vigos proprios, verticalizando-se, quanto contratar servigos de terceiros. Em-
bora a verticalizacdo tenha sido um tema recorrente ao se tratar do setor,

7 Dados coletados em https://www.ans.gov.br/images/stories/Materiais_para_pesquisa/Per-
fil_setor/sala-de-situacao.html, em 10/10/2021. Importante notar que os dados da ANS se refe-
rem a quantidade de vinculos entre beneficiarios e operadoras de planos de satde. Se um indi-
viduo tiver mais de um plano de saude, ele ¢ contabilizado mais de uma vez.

8 Existem também planos em pods-pagamento, nos quais os beneficiarios utilizam os servigos
assistenciais durante um periodo e, ap6s, o contratante paga o valor das despesas assistenciais
adicionado de uma taxa. Esses planos, contudo, sdo comercializados apenas para pessoas juri-
dicas e sdo pouco demandados.
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apenas 9% dos eventos assistenciais pagos em 2020 foram realizados em pres-
tadores proprios, conforme as demonstragdes financeiras das operadoras apre-
sentadas & Agéncia Nacional de Satide Suplementar (ANS)’. A maior parte
dos servigos ainda ¢, assim, contratada de terceiros.

Os prestadores de servicos independentes — hospitais gerais e espe-
cializados, servigos de apoio a medicina diagnostica e terapia, clinicas especi-
alizadas e profissionais de satide — sdo, portanto, agentes essenciais para que
as operadoras de planos de satide possam prover os servicos contratados por
seus clientes. Até recentemente, a provisao dos diferentes servigos de satde
era, em geral, realizada por pequenos prestadores locais, independentes.
Mesmo os hospitais, equipamentos que exigem investimentos iniciais relati-
vamente altos, eram caracterizados pela escala reduzida, o que resultava em
baixa eficiéncia (LA FORGIA; COUTTOLONE, 2009; PROITE; SOUSA,
2004).

Essa situagao comecou a alterar-se no inicio deste século, quando
alguns grupos iniciaram estratégias para expandir seus negocios por meio da
aquisicdo de prestadores independentes e locais. A abertura comercial do se-
tor, decorrente da aprovacao da Lei 13.097, de 20135, facilitou o acesso a dife-
rentes formas de financiamento e possibilitou a abertura de capital de presta-
dores de servigos de satide, o que intensificou o uso dessa estratégia por alguns
grupos. Atualmente, embora ainda persistam prestadores isolados em muitos
mercados, destaca-se a atuagdao de grandes grupos que atuam na prestagdo de
servigos, como a Rede D’Or e a Dasa.

Na analise de atos de concentragdo, os mercados relevantes de pro-
duto de servigos de satide sao definidos conforme o servigo prestado € o tipo
de prestador. Mercados distintos sdao estabelecidos, por exemplo, para hospi-
tais gerais e especializados, exames de analises clinicas e de diagnostico. Ge-
ograficamente, os mercados relevantes sdo definidos localmente, conside-
rando-se a necessidade e possibilidade de deslocamento dos pacientes. A ex-
tensao dos mercados pode variar de um raio, definido a partir do prestador, de

? Dividiu-se o total incluido pelas operadoras na conta 4115 - EVENTOS/ SINISTROS CO-
NHECIDOS OU AVISADOS POR RATEIO DE CUSTOS DE RECURSOS PROPRIOS, pela
conta 411 - EVENTOS/SINISTROS CONHECIDOS OU AVISADOS DE ASSISTENCIA A
SAUDE, ambas do Documento de Informagdes Periddicas das Operagdes de Planos de Saade
(DIOPS) referente ao quarto trimestre de 2020. Os dados foram coletados em http://ftp.dadosa-
bertos.ans.gov.br/FTP/PDA/demonstracoes_contabeis/2020/. Acesso em 14/10/2021.
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10 km ou 20'° minutos até um grupo de municipios, no caso de cidades pe-
quenas (CADE, 2022).

Do lado das operadoras de planos de satide, também se observaram
mudangas relevantes na organizagao do setor nas ultimas duas décadas. A pri-
meira dessas mudangas € a gradual diminui¢do no nimero de agentes que
atuam na saude suplementar. Embora ainda existam mais de 705 operadoras
médico-hospitalares, conforme dados da ANS referentes a junho de 2021'!, o
nimero de agentes diminuiu bastante. Em dezembro de 1999, eram 1380 ope-
radoras médico-hospitalares'?. Essa reducdo foi causada, principalmente, pela
saida de operadoras de pequeno porte (até 20.000 beneficiarios). Tavares
(2010) considera que essa diminuicao se deve, em grande parte, a regulacao
econdmico-financeira do setor.

O ainda grande ntimero de agentes pode fazer parecer que o setor ¢
competitivo, mas ¢ interessante notar que as dez maiores operadoras tém
40,36% dos beneficiarios de assisténcia médica do pais, conforme dados da
ANS, referentes a junho de 2021'3, ¢ que os mercados locais sdo, em grande
parte, muito concentrados (FERREIRA, 2020). As estratégias comerciais das
operadoras maiores variam, havendo aquelas que atuam em diversas regides,
como a Bradesco Saude S.A., maior operadora segundo os dados da ANS, e
outras que concentram suas atividades em algumas regides ou estados, como
a Hapvida Assisténcia Médica Ltda, conhecida até recentemente por atuar
principalmente no Nordeste. Em quaisquer dos casos, mesmo quando nao sao
dominantes em um mercado, a quantidade de beneficiarios pode ser um fator
a influenciar as negociagdes com prestadores que também atuem em diversos
mercados, como sera discutido na proxima secao.

19 Conforme (CADE 2020), em manifestagdes recentes, a Superintendéncia-Geral do CADE
esclareceu que se trata, na verdade, de um deslocamento de automovel efetivo de 10 km.

1 Dados coletados em http://landpage-h.cgu.gov.br/dadosabertos/index.php?url=http://ftp.da-

dosabertos.ans.gov.br/FTP/PDA/carderno_de_informacao/caderno.zip. Acesso em
01/10/2021.
12Dados coletados em http://landpage-h.cgu.gov.br/dadosabertos/index.php?url=http:/ftp.da-
dosabertos.ans.gov.br/EFTP/PDA/carderno de informacao/caderno.zip. Acesso em
01/10/2021.

13 Dados coletados em http:/www.ans.gov.br/anstabnet/cgi-bin/tabnet?dados/tabnet_cc.def.
Acesso em 01/10/2021.
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A segunda mudanca verificada no setor ¢ o crescimento de operado-
ras verticalizadas, como a Hapvida e a Notredame. Desde o comeco da década
de 2010, comenta-se sobre o aumento da verticalizacdo do setor (SAN-
TACRUZ, 2011). No entanto, em estudo realizado em 2013, Lima (2013)
mostrou que, na maior parte dos mercados, a presencga de operadoras vertica-
lizadas ainda era baixa. Mais ainda, verificou-se que, os mercados em que a
verticalizagdo era maior, as operadoras com maior participagdo de mercado
eram filantropicas e cooperativas médicas.

Esse cenario, contudo, esta-se modificando com o crescimento das
operadoras mencionadas. Ambas sdo operadoras verticalizadas que atuavam
localmente (a primeira, principalmente, na regido nordeste, ¢ a segunda, em
Sao Paulo) e decidiram expandir sua atuacao para outros mercados. A estraté-
gia € baseada em fusoes sucessivas e, para capitalizarem-se, as duas abriram
capital em 2018. Entre 2017 e 2019, a operadora Notre Dame/Intermédica
participou de nove atos em que havia integragao vertical, ¢ o Grupo Hapvida,
de quatro (RANGEL, 2021). Assim, mesmo que ainda ndo se note a verticali-
zagao do setor ao se analisar os dados financeiros recentes, esse processo pode
ter implicacoes relevantes. Possiveis efeitos que sobrepassam os mercados re-
levantes serao discutidos na se¢ao 4.

Na analise de atos de concentragao que envolvem operadoras de pla-
nos de satude, os mercados geograficos de planos de satide também sdo defi-
nidos localmente, pois se assume que os beneficiarios preferem planos que
tenham redes assistenciais proximas de onde estdo. Os mercados geograficos
abrangem, portanto, um municipio ou um grupo de municipios vizinhos. A
defini¢ao de quais municipios fardo parte do mercado ¢ baseada no fluxo de
pacientes entre municipios.

Em termos de produtos, os mercados sao separados conforme a seg-
mentacao assistencial — assisténcia médica ou exclusivamente odontologica —
¢ o contratante do plano. Trés tipos de agentes podem adquirir planos e segu-
ros de saude. O primeiro sao empregadores que contratam planos para o aten-
dimento de seus empregados e trabalhadores vinculados. Planos empresariais
sao o principal produto negociado no Brasil (68,52% dos beneficiarios
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estavam nesses planos em agosto de 2021'%). E muito comum que se assuma
que seus contratantes tém capacidade de negociar precos e condicoes de aqui-
sigdo com as operadoras de planos de saude. O segundo tipo, também contra-
tado coletivamente, sdo os planos por adesdo, aos quais estavam vinculados

115, Por fim, ha os planos contra-

12,97% dos beneficiarios em agosto de 202
tados individualmente. O legislador pressupds que esses contratantes tém me-
nor poder de negociacao e, por isso, sdo estabelecidos limites aos reajustes
desses planos, e € proibida a rescisao unilateral por parte das operadoras, salvo
em casos de inadimpléncia ou fraude no momento de contratagao (BRASIL,

1998).

Essa ¢ a cadeia da saude suplementar. Prestadores de servicos de
saude, sdo contratados por operadoras de planos de saude, que, por sua vez,
vendem produtos a pessoas fisicas ou juridicas. A forma como a interagado
entre prestadores de servicos, operadoras de planos de satide, contratantes de
planos e beneficiarios de planos de saude relacionam-se pode influenciar nos
impactos concorrenciais de fusdes no setor de satde. Pode, ainda, implicar
que fusdes tenham efeitos concorrenciais mesmo quando nao modificam as
estruturas competitivas dos mercados locais de prestadores de servicos de sa-
ude ou de operadoras, como sera discutido adiante.

3. Modelo conceitual do setor de saude suplementar

Town e Vistnes (2001) publicaram o primeiro artigo no qual o setor
de satde foi modelado considerando-se uma dindmica em dois estagios. No
primeiro, operadoras de planos de saude e prestadores de servigos de saude
negociam os termos de seus contratos — servigos a serem prestados, forma e
valor do pagamento. No segundo, os beneficidrios de planos de satide utilizam
os servigos cobertos quando deles necessitam. Como os beneficiarios nao pa-
gam diretamente pelos servicos'®, fazem sua escolha sem considerar seus

14 Dados coletados em https://www.ans.gov.br/images/stories/Materiais para pesquisa/Per-
fil_setor/sala-de-situacao.html. Acesso em 01/10/2021.

15 Dados coletados em https://www.ans.gov.br/images/stories/Materiais para pesquisa/Per-
fil_setor/sala-de-situacao.html. Acesso em 01/10/2021.

16 Planos com coparticipagdo ou outro mecanismo financeiro de regulagio sdo muitos usados
nos Estados Unidos. Os modelos discutidos nesta se¢cdo assumem, em geral, que os valores a

170



REVISTA DO IBRAC Numero 1 - 2022

precos. Avaliam apenas outros fatores, tais como o diagnostico ou a doenga,
a qualidade do servigo e a distancia que devera ser percorrida.

As preferéncias dos consumidores sdo levadas em consideragdo pe-
las operadoras no momento de negociagdo dos contratos com os prestadores.
Quanto mais a presenca de um prestador na rede assistencial de um plano per-
mitir que sejam cobrados pregos mais altos por aquele produto, maior sera o
poder de barganha'’ daquele prestador em relagdo a operadora.

Também importante para os resultados finais das negociacdes € a
presenca de substitutos. Se existem dois prestadores que sao muito valorizados
pelos consumidores pelos mesmos motivos, a operadora pode prescindir de
um se tiver realizado uma negociagao bem-sucedida com o outro.

A partir desse arcabougo, podem-se estimar os efeitos de uma fusao.
A previsao do modelo € de que o impacto concorrencial de uma operagdo sera
tanto maior quanto mais os consumidores perceberem os prestadores como
substitutos. E facil perceber por qué. Imagine uma operacdio pela qual dois
prestadores muito similares e vizinhos passem a atuar como um grupo. Antes,
se as negociagoes com um dos prestadores nao prosperassem, a operadora ti-
nha uma alternativa para continuar a oferecer uma rede assistencial atraente
para os consumidores. Depois da operagdo, se a negociagao com o grupo for-
mado for mal-sucedida, o resultado ¢ a exclusao dos dois prestadores da rede
assistencial. Fica mais dificil oferecer uma rede suficientemente atrativa para
os consumidores.

Artigos posteriores desenvolveram esse arcabouco, definindo clara-
mente os estdgios da interagdo entre prestadores, operadoras, contratantes de

serem pagos pelos beneficiarios independem do prestador escolhido. Portanto, os pregos nego-
ciados entre operadora e prestador ndo influenciam na escolha de um prestador pelo beneficia-
rio, mesmo quando ha pagamento de coparticipacao.

17 Ainda que haja diferengas formais nos modelos apresentados nos diversos artigos dessa lite-
ratura, estes t€m em comum o pressuposto de que a relagdo entre um prestador € uma operadora
gera um valor quantificavel (por exemplo, os valores financeiros decorrentes do aumento nas
vendas de um plano que tenha o prestador na sua rede adicionado do aumento de preco facultado
também pelo mesmo motivo, descontados os custos de transacdo associados a negociacao e os
custos do servicos prestados aos beneficiarios). As negociagdes entre esses dois entes visa re-
partir esse valor, sendo o poder de barganha de um lado sua capacidade de capturar uma parte
desse montante. Assim afirmar que hd aumento de poder de barganha significa dizer que, tudo
o mais constante, hd capacidade de capturar uma fatia maior do valor gerado pela relagdo. Nos
trabalhos empiricos, testa-se esse pressuposto e pode-se estimar o valor gerado por relagao.
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planos e beneficiarios ¢ modelando formalmente cada uma dessas etapas.
Mostrou-se que, quanto mais proximos sao os concorrentes que se fundem,
maior tende a ser o incremento na posi¢ao de negociacdo do novo grupo. Além
da formalizagdo matematica, a literatura avangou no sentido de explicitar e
modelar outros elementos da dindmica no setor de saude.

Capps, Dranove e Satterthwaite (2003) notam que os consumidores
de planos de saide escolhem um produto antes de saberem de quais servicos
de saude precisardao. A demanda por planos depende assim das suas expecta-
tivas em relagcdo a quais doengas podem acometé-los e quais os prestadores
que consideram mais aptos a tratar cada uma dessas condigdes. Isso porque a
contratagao de um plano implica o comprometimento com uma rede restrita,
mas a possibilidade de usar todos os prestadores dessa rede.

O principal resultado do artigo assemelha-se ao trabalho de TOWN;
VISTNES (2001), qual seja, quanto mais os prestadores que se juntam sao
percebidos como substitutos proéximos pelos consumidores, maior o potencial
de danos a concorréncia de uma fusao entre estes. A diferenga entre os dois
artigos estd no fato de que, em (CAPPS; DRANOVE; SATTERTHWAITE,
2003), o que importa ¢ como os consumidores percebem cada prestador antes
mesmo de recorrerem a ele e ndo de a quem recorrem quando j& contrataram
um plano. Embora a mudanga possa parecer sutil, o modelo permite avangar
em varias frentes. Além de aprimorar as estimagdes dos efeitos de fusdes, pode
ser usado para a definicdo de mercados relevantes.

Posteriormente, Gaynor e Town (2012) desenvolvem um modelo no
qual as interagdes entre os elos da cadeia e entre estes e os beneficiarios acon-
tecem em trés estagios distintos. Evidencia-se, assim, o fato de que os benefi-
ciarios, quando escolhem um plano, avaliam sua rede assistencial, antes de
utilizarem a cobertura contratada.

No primeiro estagio, as operadoras de planos de saude contratam os
prestadores de servigos de saude que fardo parte de sua rede assistencial. No
segundo, tendo o plano configurado, as operadoras o comercializam. E nesse
momento que os consumidores escolhem os produtos a serem adquiridos, con-
siderando apenas suas expectativas em relagdo as doengas que os beneficiarios
possam vir a ter e a qualidade do tratamento provido por diferentes prestado-
res. No terceiro estagio, os beneficiarios, em decorréncia de doengas ou por
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alguma outra motivagao, utilizam os prestadores que fazem parte da rede as-
sistencial de seus planos.

O ganho para a operadora com a inclusao de um prestador ¢ a dife-
renca entre o valor adicionado pelo hospital a rede assistencial da operadora e
o montante a ser pago pelos servigos prestados aos beneficidrios somados aos
custos de transacdo da negociagao. Para um hospital, quanto mais o contrato
com uma operadora gerar demanda para si, mais valor ele terd. Operadoras
que tém mais beneficiarios ou aquelas cujos beneficidrios tendem a usar mais
servicos de satide tendem a ter uma melhor posi¢ao nas negociagdes.

Em outros artigos, por exemplo (HO; LEE, 2019), agrega-se um
quarto estagio no modelo, que ¢ a negociagao entre a operadora ¢ contratantes
de planos coletivos'®. Diferentemente de planos individuais/familiares, a for-
matagao e os precos de planos empresariais contratados por grandes empresas
costumam ser negociados. Mais do que um aprimoramento formal, incluir essa
etapa da dinamica permite compreender melhor os impactos concorrenciais de
atos de concentragao.

Em VISTNES; SAFARADIS (2013), investiga-se como dependén-
cias cruzadas entre mercados afetam o impacto concorrencial de fusdes no
setor de saude, utilizando-se um modelo desse tipo. Uma das razdes para a
existéncia dessas dependéncias cruzadas € que empregadores que tém funcio-
narios em mais de um mercado podem preferir contratar planos que tenham
rede assistencial em todos os mercados em que t€ém funcionarios. Assim, ope-
radoras cujas redes assistenciais abrangem diversos mercados seriam privile-
giadas nas negociacdes em comparagao aquelas que tém apenas redes locais.
Paralelamente, grupos de prestadores que t€m hospitais em diversos mercados
também tenderiam a ter melhor posi¢ao de negociagao com essas operadoras.

18 H4 uma diferenga entre o funcionamento dos planos coletivos empresariais nos Estados Uni-
dos e no Brasil. No primeiro, os empregadores costumam disponibilizar mais de um plano para
seus empregados, e estes escolhem o que melhor lhe convém. No Brasil, usualmente, os em-
pregados ndo podem escolher os planos coletivos empresariais aos quais se vinculardo. E por
isso que, no modelo de Ho e LEE (2019) ha esse quarto estagio que pode ser dificil de entender
considerando-se o funcionamento do setor no Brasil. Nos Estados Unidos a escolha do plano
pelo beneficiario no segundo estagio ¢ diferente do momento de contratacdo do plano pelo em-
pregador. Cita-se esse artigo porque ressaltar que os termos dos contratos podem ser negocia-
dos, se o contratante tiver muitas vidas, € relevante para a discussao do setor no Brasil.
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Note-se que a razao para que o poder de barganha de uma operadora
ou grupo de prestadores incremente-se quando passa a atuar em um novo mer-
cado ¢ similar a razao pela qual o poder de barganha de dois entes concorrentes
cresce quando estes se fundem. Quando dois prestadores concorrentes se fun-
dem, os ganhos para uma operadora que atua em diversos mercados de con-
tratar com o grupo que proveé servigos em mais de um mercado ¢ maior do que
a soma dos ganhos de se contratar diversos prestadores em diferentes merca-
dos. Paralelamente, quando uma operadora passa a atuar em um novo mer-
cado, os ganhos gerados para o empregador com a contratagdo de planos da-
quela operadora sdao maiores do que as soma dos ganhos se contratasse opera-
doras distintas em diferentes mercados.

Esse ndo ¢, contudo, o inico motivo pelo qual fusdes sucessivas po-
dem ter impacto concorrencial ainda que a estrutura competitiva nao seja sig-
nificativamente alterada em nenhum dos mercados alvo da operagdo. Em (LE-
WIS; PFLUM, 2017), avalia-se que grupos com atuagao mais dispersa podem
ter melhores informagdes sobre os agentes com os quais negociam do que
agentes isolados. Segundo os autores, achados da literatura tedrica sobre ne-
gociagdo sugerem que o poder de barganha de um agente pode derivar da
quantidade de informagao que tem sobre o valor do contrato para a outra parte.

Além dessas possibilidades, ¢ facil verificar que, se houver interde-
pendéncias entre os precos praticados em diferentes mercados relevantes, a
necessidade de se estabelecer precos relativamente parecidos entre os merca-
dos pode criar uma ligagdo entre eles. Por exemplo, se prestadores em um
mercado tiverem conhecimento das negociagdes em outra area e nao aceitarem
precos inferiores aqueles que foram negociados em outros lugares, cria-se uma
relagdo de dependéncia entre as negociagoes.

Nos Estados Unidos, o modelo conceitual empregado pela Federal
Trade Commission € baseado nessa literatura, mas nao considera a interde-
pendéncia entre mercados. A analise costuma comegar com a estimagao das
taxas de desvio e nem sempre sao definidos mercados relevantes, ja que a re-
lagdo entre os diferentes hospitais ¢ definida pela estimagdao do modelo empi-
rico (FARRELL et alli, 2011). Segundo Vistnes e Safaridis (2013), o Depar-
tamento de Justica do pais reconheceu a possibilidade de existéncia de efeitos
relacionados a interdependéncia entre mercados em um caso.
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No Brasil, nas analises de fusdes no setor de prestacao de servigos e
de operadoras de planos de saude, algumas das conclusdes da literatura ex-
posta foram incorporadas na anélise de atos de concentracao de forma concei-
tual. Esse fato pode ser constatando em (CADE, 2022). Todavia, por vezes, a
analise apropria-se dessas conclusdes, mas nao as incorpora em sua totalidade.
Discute-se, por exemplo, a possibilidade de o poder de barganha de operado-
ras limitar o poder de mercado de prestadores, mas ndo como operagdes po-
dem aumentar o poder de barganha de prestadores. Empiricamente, esses mo-
delos ainda nao foram utilizados para realizagao de estimagdes econométricas
dos impactos de atos de concentragao.

A organizacao do setor de saude suplementar brasileiro, contudo,
assemelha-se em muito a modelada na literatura apresentada, como se pode
depreender da descrigdo realizada na se¢io anterior. E possivel, assim, que a
avaliacdo de operacoes nesse setor pela autoridade antitruste se beneficie da
incorporacao dos achados dessa literatura.

4. Possiveis efeitos de fusoes sucessivas na saude tendo-se em vista a in-
terdependéncia entre mercados nas negociacées entre operadoras e pla-
nos de saude

Inicialmente, cumpre destacar que o CADE ja demonstrou preocu-
pacao com fusdes sucessivas. Por exemplo, no julgamento do ato de concen-
tracao 08700.003244/2019-87, entre a Prossegur Brasil Transportadora de Va-
lores e Seguranga S.A. e a Transvip — Transporte de Valores e Vigilancia Pa-

19 expressou sua pre-

trimonial, a conselheira Paula Farani de Azevedo Silveira
ocupagao com fusoes sucessivas no setor de seguranga privada. A conselheira
afirmou que a tendéncia de aquisigoes reiteradas despertava a atengao da au-
toridade de concorréncia, pois fomentava um cendrio propicio a atuagdo coor-
denada dos agentes e poderia diminuir a rivalidade no mercado. A dinadmica
do setor de seguranga privada €, no entanto, diferente da do setor de satde
suplementar. Em que pese poder também haver efeitos coordenados decorren-

tes de fusdes sucessivas no setor de saude suplementar, os possiveis danos a

19 SILVEIRA, Paula. Voto no ato de concentragdo n°08700.003244/2019-87. Disponivel no
SEI do CADE, no qual esta registrado sob o nimero 0696965.
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serem discutidos nesta se¢ao relacionam-se com a dindmica exposta e anali-
sada na se¢do anterior ¢ ndo advém necessariamente da coordenacdo entre
agentes.

Também ¢ importante notar que a regulacao do setor suplementar
brasileiro estabelece um rol de procedimentos a ser cobertos bastante extenso
e regras que determinam prazos maximos de atendimento dos beneficiarios.
Essas caracteristicas sao iguais para a maior parte dos planos comercializados
e ndo os diferenciam, como acontece em outros paises. Esse fato pode fazer
aumentar a importancia da rede assistencial na escolha do plano.

Feitas essas consideragdes, nesta se¢do, serdo analisados possiveis
efeitos de fusdes sucessivas na prestacao de servigos de saude e, posterior-
mente, no setor de operadoras de planos de saude, considerando-se também
os movimentos de verticalizagdo. Focar-se-4 nos efeitos peculiares a saude
suplementar e que podem ocorrer ainda que a estrutura competitiva dos mer-
cados relevantes ndo se altere significativamente. Esses possiveis efeitos sao
derivados da forma como a cadeia € organizada e do fato de que os principais
contratantes de servicos de satide (operadoras) o fazem para prover cobertura
a seus beneficidrios, como apresentado na se¢ao anterior.

A literatura discutida naquela secao permite inferir que o poder de
barganha de um grupo de prestacdo de servigos de saide aumenta se, dada
uma modifica¢do na sua estrutura, sua saida da rede assistencial da operadora
resultar em perdas para esta maiores do que na configuracdo anterior. Como
discutido, ¢ facil notar isso quando se trata de dois ou mais concorrentes que
se unem. Esta, contudo, ndo ¢ a unica situagdo em que um prestador de servi-
¢os pode aumentar seu poder de barganha.

Considerando-se operagdes que nao alteram a estrutura competitiva
nos mercados relevantes, mas que resultam em expansao geografica ou para
outros mercados relevantes de produtos, ha quatro fatores que podem aumen-
tar o poder de barganha de um grupo de prestagao de servigos de saude.

Primeiramente, a expansao do grupo pode dificultar sua substitui-
¢ao. No pior cenario possivel, uma negociacao malsucedida com um prestador
local que atua em apenas um mercado de produto, inviabilizard a venda de
planos de saude naquele mercado. Essa situacdo, contudo, somente ocorrera
se o prestador nao tiver substitutos e se os servigcos que presta forem impres-
cindiveis por forca da regulagao ou por conta da demanda. J4 uma negociagao
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malsucedida com um grupo que atua em diversos mercados, tem maior poten-
cial de prejudicar os resultados de uma operadora. Tende a ser mais dificil
encontrar-se diversos substitutos rapidamente.

Vejam-se, por exemplo, os atos de concentracdo
08700.003593/2021-13, referente a aquisicao indireta pela Dasa da totalidade
das agdes do capital representativo de empresas que atuavam na prestagao de
servicos meédicos-hospitalares, especialmente de diagndsticos, nos muncipios
de S3o Luis (MA) e Sao José de Ribamar (MA), ¢ 0 08700.006821/2021-15,
relativo a aquisicdo pelo Fleury S.A. de 100% das agdes representativas do
capital social de laboratorios que atuavam na regido metropolitana de Recife
(PE). Em ambos os casos, a Superintendéncia-Geral do CADE?° considerou,
na analise de rivalidade, a existéncia de players de porte nacional nos merca-
dos afetados e o poder de barganha das operadoras de planos de saude, o que
inibiria um hipotético aumento de precos.

Além disso, conforme CADE (2022), nos atos de concentracao rela-
tivos a operagoes no setor de medicina diagndstica, tem-se destacado que os
contratos de credenciamento entre as grandes redes e as grandes operadoras
abrangem inimeros mercados relevantes, de modo que a existéncia de poder
de mercado em um local ndo permitiria automaticamente o exercicio abusivo
desse poder devido a possibilidade de retaliagao. Mais ainda, no caderno re-
centemente publicado pelo CADE (2022), relata-se que, na analise recente de
uma operagao, argumentou-se que seria apropriado estender-se a abrangéncia
geografica considerada, pois empresas localizadas em municipios vizinhos
poderiam exercer pressao competitiva nas requerentes.

Essas andlises estdo em linha com a literatura explorada na secao
anterior. De TOWN e VISTNES (2001) a HO e LEE (2019), a presenga de
concorrentes com caracteristicas semelhantes as requerentes nos mercados re-
levantes em que atuam e o poder de barganha do elo a jusante sdo fatores a
limitar os pregos de procedimentos negociados entre prestadores e operadoras.
A interdependéncia entre os mercados nas negociagoes entre grandes grupos
¢ coerente com o modelo apresentado em VISTNES e SAFARADIS (2013).

20O parecer 20/2021/CGAA2/SGA1/SG, no ato de concentragdo 08700.003593/2021-13 esta
registrado no SEI do CADE com o ntimero 0984007, e o parecer 5/2022/CGAA2/SGA1/SG,
no ato de concentragao 08700.006821/2021-15, esté registrado no SEI do CADE com o niimero
1044606.
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Nao se considerou nas analises mencionadas, todavia, que as inter-
dependéncias entre mercados podem, ao invés de limitar o exercicio do poder
de mercado das redes de prestadores nacionais, aumenta-lo. Isso porque o im-
passe em negociagdes com esses prestadores tende a afetar a atividade da ope-
radora em diferentes mercados. Mesmo que em alguns haja concorréncia, em
outros, aquele prestador pode ser imprescindivel para que o valor percebido
do plano pelo beneficiario se mantenha estavel. E possivel, portanto, que, a
despeito de haver competidores que rivalizam nos mercados locais, a troca de
redes locais por grupos nacionais nao implique resultados neutros nos pregos.

Ainda que se considere a possibilidade de verticalizagdo, a adogao
dessa estratégia tem de ser crivel para favorecer a operadora nas negociagoes
com os prestadores de servicos de saude. Exceto pelos agentes que ja a tém
como modelo de negocios, verticalizar-se € uma opg¢ao mais factivel se imple-
mentada em poucos mercados. A medida que aumenta o nimero de mercados,
implementa-la exige ndo apenas mais investimentos, mas pode até implicar
mudanga no modelo de negocio da operadora. Decisdes dessa natureza costu-
mam exigir tempo maior do que o que seria considerado tempestivo para se-
rem tomadas, seja porque as instancias decisorias estdo no apice da hierarquia
institucional, seja porque € preciso encontrar fontes de recursos.

Uma segunda razao pela qual o crescimento de um grupo de presta-
cao de servigos de saude pode aumentar mais que proporcionalmente seu po-
der de barganha ¢ que € possivel ser menos custoso negociar apenas com uma
entidade do que com muitas. Como apontado na se¢do anterior, o poder de
barganha de um prestador relaciona-se com a diferenga de ganhos para a ope-
radora de sua presenga na rede em comparagdo com 0s substitutos, se estes
existirem. Esses ganhos referem-se a diferenca de precos de planos quando o
prestador faz parte da rede assistencial da operadora em relagdo a quando nao
faz, descontados os custos da prestacao do servigo e de negociacao. Se houver
reducgdo significativa nos custos da negociagao quando a operadora contrata
prestador que atende diferentes mercados em relagdo a contratacao de presta-
dores independentes, os ganhos referentes a essa redugdo podem ser divididos
entre a operadora e o prestador.

Nos modelos discutidos na se¢do anterior, nao sao considerados os
custos de negociagdo. O pressuposto parece ser de que estes sdo irrelevantes
em relacao aos custos dos servicos em si. No Brasil, contudo, embora nao se

178



REVISTA DO IBRAC Numero 1 - 2022

tenha estimativas da proporc¢ao dos custos de transagao comparados aos custos
de servicos, sabe-se que as negociagdes sao por vezes bastante conflituosas e
resultam em impasses. A fim de resolver essa questdo, a Lei 13.003, de 2014,
estabeleceu que se ndo houvesse acordo em até 90 dias, contados do inicio de
cada ano-calendario, em contratos ja estabelecidos sobre o reajuste dos valores
a serem pagos aos prestadores, a ANS deveria definir o indice. A normatizacao
dessa questdo € um indicio das dificuldades de obtengao de acordos.

Pode, portanto, ser consideravelmente menos oneroso para opera-
dora negociar com apenas um agente ao inveés de varios. Considere-se o setor
de atendimento a pacientes renais terminais, que, até recentemente, era for-
mado apenas por clinicas locais. Como mencionado, a abertura comercial fa-
voreceu a entrada de grupos, que vém adquirindo clinicas em diversos locais
do pais. O grupo norte-americano DaVita, que entrou no pais em 2015, por
exemplo, tem 94 unidades em 13 estados da federacao, conforme sua pagina

t2!. Conforme o Cadastro Nacional de Estabelecimento de Saude,

na interne
havia, em abril de 2022, 481 clinicas privadas com equipamentos para reali-
zacdo de dialise no pais??. Sendo consideravelmente menos custoso negociar
apenas com esse grupo do que com estabelecimentos diferentes em cada um
dos treze estados em que a DaVita tem clinicas, os ganhos resultantes da di-
minui¢ao dos custos de transag¢ao poderiam ser divididos entre o prestador e
as operadoras. Este seria um caso de eficiéncias que nao estao sendo levadas

em conta pelo Conselho.

A terceira razao decorre de aspectos da negociagdo entre operadoras
¢ contratantes de planos. Pode ser mais facil para os primeiros conhecerem a
reputacao ¢ a qualidade dos servigos de um grupo de prestagao de servigos que
atua em diversos mercados do que de um agente local e independente. Uma
rede assistencial em que estejam presentes prestadores dos grupos maiores,

21 https://www.davita.com.br/tratamento-renal/sobre-davita/historia/. Acesso em 21/05/2022.
As aquisi¢des do grupo DaVita, na maior parte das vezes, ndo se enquadram nos requisitos de
notificagdo obrigatoria em decorréncia do faturamento das empresas alvo. Em consulta ao sis-
tema processual do CADE, em 21/05/2022, foram encontrados apenas dois atos de concentra-
¢do cuja requerente era a Davita Healthcare Brasil Servigos Médicos Ltda.

22 Os dados forma obtidos na pagina do DATASUS (https:/datasus.saude.gov.br/transferencia-
de-arquivos/). Foram unidas as tabelas ST- Estabelecimentos ¢ DC — Dados Complementares
e, apos, selecionados clinica/centro de especialidade (TP _UNID=36), privados
(NAT JUR>1999 e NAT JUR<3000).
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portanto, pode ter mais valor que uma rede assistencial de prestadores locais
e independentes. Se for esse o caso, a operadora podera cobrar precos mais
altos por seus produtos quando os grupos de prestadores estiverem em sua
rede e, em consequéncia, podera negociar valores mais altos também com os
prestadores.

Nos atos de concentragao referentes a operagdes de operadoras de
planos de saude e de prestadores de medicina diagnodstica, a marca tem sido
apontada seja por aumentar os custos de entrada, seja por ser relevante na ca-
racterizagdo da rivalidade (CADE, 2022). No entanto, a atribui¢ao de maior
valor para marcas nacionais por contratantes que adquirem planos para bene-
ficiarios em diferentes localidades de redes nacionais nao foi discutida.

No ato de concentracao 08700.003593/2021-13, anteriormente ci-
tado, por exemplo, mencionou-se a presenca de um outro player nacional®>
em mercado afetado pela operacdo. A existéncia de rivais foi corroborada
ainda pela presenca de concorrentes regionais, que tinham marcas conhecidas
na regido. No entanto, para aferir se as redes regionais limitam a possibilidade
de exercicio de poder de mercado tanto quanto as nacionais, seria preciso ana-
lisar qual a parcela dos contratos cujos beneficiarios se localizam em diferen-
tes mercados geograficos. Sendo a parcela destes beneficiarios significativa,
seria preciso avaliar se, € como, os contratantes desses planos diferenciam
prestadores locais dos nacionais.

Por ultimo, como também exposto na se¢do anterior, a atuacdo em
diferentes mercados pode fazer com que o prestador tenha mais informagdes
sobre a situac¢ao da operadora, sua capacidade de pagamento e sua importancia
para a rede assistencial do que prestadores isolados. Essas informag¢des podem
afetar as negociagdes ¢ gerar resultados mais positivos para partes mais bem
informadas.

Note-se que tanto os ganhos relacionados a reputagdo quanto os re-
lacionados a detengdo de mais informagdes podem ocorrer mesmo se 0 grupo
hospitalar estiver negociando com operadora local. Contratantes que adquirem
plano que abrange apenas um mercado relevante podem preferir produtos que
tenham em sua rede prestadores reputados nacionalmente. As informagdes

23 Parecer 20/2021/CGA2/SGA1/SG. Disponivel no SEI, com o nimero 0984007.
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coletadas em um mercado podem contribuir para a compreensao da dinamica
de outro mercado mesmo quando estes nao sao diretamente relacionados.

Do lado das operadoras, o aumento do seu poder de barganha em
relagdo aos contratantes em seguida a expansao geografica tem causas muito
semelhantes aquelas que podem aumentar o poder de barganha dos prestado-
res. Para um contratante de plano que tem beneficiarios em diversos mercados,
tende a ser mais dificil a substituicdo de operadoras que conseguem prover
servicos em todas as localidades em que existem empregados/beneficidrios.
Se for significativamente menos custoso negociar com uma operadora do que
com muitas, o poder de barganha de operadoras capazes de atender todos os
beneficiarios vinculados ao contratante ¢ ainda maior. Por fim, pode ser mais
facil para os consumidores conhecerem a reputacao e a qualidade dos servigos
de agentes que atuem em muitos mercados, o que impactaria na negociacao
de contratos tanto coletivos quanto individuais/familiares.

Nas negociacdes das operadoras com os prestadores, como visto na
secdo anterior, o contrato com uma operadora tera maior valor para um pres-
tador de servigos de satde se gerar maior demanda pelos seus servicos. Isso
porque, como visto, as operadoras negociam com os prestadores os valores a
serem pagos pelos servicos, mas os pagamentos somente ocorrem, na maior
parte dos casos, se os beneficidrios utilizarem os servigos.

Para grupos de prestadores que atuam em mais de um mercado rele-
vante geografico, quanto mais beneficidrios a operadora tiver, em mais mer-
cados onde o grupo tem prestadores, maiores tendem a ser os ganhos com os
contratos. Assim, operadoras que expandem sua atuagdo geograficamente po-
dem aumentar seu poder de barganha ainda que as fusdes que deram origem a
essa expansao nao resultem em modificacdes na estrutura competitiva dos
mercados locais.

Note-se que, nessa negociacao, o aumento do poder de barganha das
operadoras resultaria em precos negociados de servigos de saude menores.
Assim, se, por um lado, a expansao de uma operadora pode viabilizar que co-
bre pre¢os mais altos dos contratantes, por outro lado, pode reduzir seus cus-
tos, o que lhe possibilitaria reduzir os precos. Nao € possivel estabelecer a
dire¢ao dos efeitos de forma geral.

Por fim, h4 que se tratar da expansao territorial de operadoras que
atuam verticalizadas. O arcabougo teorico que orienta este trabalho pode, a
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primeira vista, ndo ser adequado para tratar desses casos, pois se baseia na
analise das negociagdes entre prestadores e operadoras. No entanto, no que
tange a efeitos locais, ha ganhos em utilizar esse referencial para orientar a
analise. Se a operadora entra em um novo mercado adquirindo um hospital,
por exemplo, pode-se prever que este sera usado prioritariamente por seus be-
neficidrios. Se assim for, o poder de barganha dos hospitais nao verticalizados,
especialmente dos que forem substitutos proximos do adquirido, nas negocia-
coes com as demais operadoras, tende a aumentar. O poder de barganha das
outras operadoras pode também alterar-se a depender de como se configure a
distribuicao de beneficiarios entre os agentes nao verticalizadas.

A andlise dos efeitos decorrentes de alteragdes na configuragao dos
mercados locais foge, no entanto, ao escopo deste trabalho. Em relacao a efei-
tos que sao passiveis de ocorrer mesmo se as configuracoes locais nao se al-
terarem, sao bastante semelhantes aqueles descritos para operadoras nao ver-
ticalizadas no que se trata das relagcdes com os contratantes de planos de saude.
Como ndo ha, a principio, relagdo com prestadores independentes, nao ha ne-
gociagdes, portanto, efeitos decorrentes dessa interagao.

As interdependéncias entre mercados e possiveis efeitos no poder de
barganha dos agentes, como ora apresentado, tém sido pouco exploradas na
analise dos atos de concentracao que envolvem operadoras de planos de saude.
Em atos que tratam da substituicao de concorrentes regionais por nacionais,
essa andlise pode ser bastante relevante. Observam-se, contudo, prentincios de
que, se julgar necessario, o CADE pode vir a estuda-las. No ato de concentra-
¢d0 08700.003176/2021-71%*, referente & combinacdo dos negocios das ope-
radoras Hapvida Participacoes e Invstimentos S.A. e Notre Dame Intermédica
Participacdes S.A, foi considerada na andalise de cada mercado a presenca de
outras operadoras que atuam nacionalmente e a probabilidade de entrada des-
sas operadoras.

5. Consideracoes finais

O objetivo deste artigo era fazer notar a possibilidade de existirem
efeitos concorrenciais de fusdes sucessivas, pelas quais prestadores de

24 Parecer 24/2021/CGAA2/SGA1/SG. Disponivel no SEI do CADE com o niimero 0997527.
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servicos ou operadoras de planos de saude expandem sua atuagdo geografica
ou para outros mercados de produtos, ainda que ndo sejam alteradas as estru-
turas dos mercados locais. Para isso, foi usado um referencial tedrico no qual
se modelam os efeitos de fusdes no setor de saide em um contexto no qual os
precos das prestagdes de servigos de saude e, no caso de grandes contratantes
de planos, dos proprios planos, sdo resultados de barganha bilateral.

A escolha desse escopo tem uma motivagdao. Embora haja movi-
mento de fusdes sucessivas facilmente percebido no setor de satide suplemen-
tar brasileiro, t€ém-se discutido pouco a possibilidade de efeitos ligados a mu-
dangas na configuracao do setor que ndo se relacionem a alteracdes nas estru-
turas dos mercados relevantes. Fatores que induzem a preocupagao do comis-
sario Chopra, nos Estados Unidos, podem, no entanto, estar presentes também
no Brasil, ainda que por outras vias.

Nao se pretendeu esgotar a lista de possiveis efeitos do tipo ora dis-
cutido nesse artigo. Mostrar que podem existir efeitos dessa natureza ¢ uma
primeira contribui¢do. A segunda, ¢ indicar como o uso de um referencial teo-
rico mais adaptado ao setor de satide suplementar pode aprimorar a analise de
atos de concentracao nesse setor. Nao se trata de critica ao trabalho do CADE,
conhecido pelo rigor de suas andlises, mas de apontar caminhos que podem
até facilitar essa analise.

O setor de saude suplementar atende cerca de um quarto dos brasi-
leiros. Mudancas em sua estrutura podem afetar o bem-estar de uma parcela
consideravel da populagdo. E, portanto, imprescindivel que se utilize as técni-
cas e referéncias mais adequadas para a analise de operacoes na saude suple-
mentar a fim de se evitar que potenciais efeitos anticoncorrenciais ndo sejam
considerados nas analises de atos de concentragao.
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