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'‘Tempestade perfeita’ na area da saude trava consolida¢cdo no setor

MedicinaTransa¢oes caem de R$ 12,8 biem 2022 paraR$ 1,1 bi no primeiro semestre

‘Tempestade perfeita’ trava fusoes
e aquisicoes no setor de satide

Beth Koike
De Sao Paulo

Fusdes e aquisi

Apbs movimentar aproxima-
damente RS 60 bilhdes em fusoes
« aquisi¢oes em 2021, o setor de
satide viu esse montante cair pa-
raR$ 128 bilhde: 2022 e deve
assistir auma queda ainda maior
neste ano. No primeiro semestre,
acdes somaram apenas
RS 1,1 bilho, segundo levanta-

nv:mn da consultoria EY-Parthe-
Me: and

a 2019, periodo anterior & pan-
demia, ascifras sdo menores.

Esse cendrio pessimista é devi-
do a0 que se chama de “tempes-
tade perfeita”. De um lado, o se-
tor de satide enfrenta uma sinis-
tralidade recorde  devido ao
uso plano de satide ¢ alta
icos apds a pan-
demia, gerando pressio em toda
a cadeia, Por outro lado, os gru-
pos consolidadores, que lidera-
ram as aquisigdes entre 2020 ¢
2021, hoje estio alavancados
com o aumento da taxa de juros
quesaltou de 2% para 13,75% nos
altimos trés anos.

“Custo de capital elevado, in-
certezas geopoliticas ¢ inflagio,
naturalmente, afetam as transa-
goes. Aliado a esses atores, as te-
ses de investimento em salde
perdem ainda mais forga com o
aumento do custo médica
da inflagio ¢ aumento d
tralidade provocada, pri
mente, pela demanda rep
da pandemia ¢ comorl
geradas pela covid”, disse
Schmitt, sécio da EY-Parthenon.

Nesse cendrio, “os miltiplos
<das empresas de satide com capi-
tal aberto em bolsa estao bastan-
te descontados diminuindo sua
capacidade de olhar fusdes
5", disse Mauricio No-
da BR Finance, asses-
soria de fusdes ¢ aquisicdes. En-
tre janeiro de 2022 e ontem, as
agoes desse grupo de empresas
de satide cairam na B3: Kora (-
7823%), Qualicorp (-7194%]
Dasa (-63,66%), Hapvida (-
5857%), Rede D'Or (-27,20%),
Mater Dei (-2148%), Oncocll
cas(-862%) ¢ Fleury (-2.97%).

Nas dltimos cinco anos, foram
realizaclas cerca de 500 transagdes
no setorde sadide que juntas movi-
mentaram quase RS 90 bilhoes
(USS 18 bilhoes). Desse volume,
«cerca de 90% foram fechadas por
dezgruposconsolidadores— Rede
D'Or, Intermédica, Dasa, DaVita,
anvma. Heury, Oncoclinicas, Sa-
bin, Viveoe Hermes Pardini.

Dados de operag

empresas de satide

Numero de fusbes e aquisicbes no setor de satde.

Valor das transacdes (em RS bilhdes)

especial ds de fundos de
investimentos.

“As transagdes envolvendo ope-
radaras ¢ prestadores de servigos
de satide comprando ativos para
ganhar escala ainda representam a
maior fatia em volume evalor. Mas.
i uma desaceleragio desde 2020.
Em contrapartida, cresce o niime-
o de parcerias estratégicas entre

doras ¢ hospitais, laboratd-
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As 10 empresas com mais fusdes e aquisicdes.

Nimero de operaches entre 2018 & 2023°

Nimero de transagdes envolvendo oftalmologia
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Niimero de transaghes de operadoras e prestadores.

de servigos de sadde para ganho de escala

Nimero de parcerias entre operadoras e prestadores

rios. Em 2018, houve apenas uma
parceria desse 122, sal-
tou para dez”, disse Ium Maitos,
sbcia da Bain & Company. Hi dife-
rentes modelos de acordos comer-
ciais, senda que os mais usuaistém
sido a criagio de convénios médi
cos com rede formada por d
‘minados prestadares de servigos;
operadoras garantindo receita pa-
rahaspitaise laboratérios novos.
Em paralelo, hi uma consoli-
dagio em andamento no merca-
dodeespecialidades médicas co-
mo oftalmalogia, ortopedia, ne-
frologiae reprodugia. Esse movi-
mento comegou por volta de
2015, mas acelerou durante a
pandemi
Somente no segmento de of-
talmologia, lumm fechadas 30
1m|:w(msd\ 21, 0equiva-
lente a um negécio por més, se-

) 45

a3

16

gundo | da consul-
toriacarioca B2R.
. A bk

Apesar desse volume relevante
de transagdes, o mercado de sat-

da mantém caracteristicas
parecidas, com concentragio de
clientes de planos de satide num
grupo pequeno de operadoras ¢
um mercado hospitalar ainda
pubsrizado. Levntamento o
“redit Suisse mostra que 75% dos
usudrios de convénio médicos
satide sdo do sisema Unimed,
Hapvida, Bradesco, Amil ¢ SulA-
mérica. Mas, em algumas pragas
pequenas ainda hi operadoras
de menor porte com relevincia
local que podem ser alvo de con-
solidagdo, segundo Mauricio Ce-
peda, analista do Credit Suisse.
Jio mercado hospitalar conti-
nua fragmentade mesmo em
pragas menores. Segundoa BRFi-
nance, cerca de 130 hospitais

Juroalto, custos
médicos sa\gadose
sinistralidade
recorde desenham
o cenario dificil

(com mais de 50 leitos)
em cidades com mais de 200 mil
habitantes, ji foram adquiridos

pelos grandes grupos, mas hi

nores ¢ outros | mil estabeleci-
os sem fins lucrativos, “Essa
configuragio pode servir de de-
fesa para outras operadoras apés
afusio entre Rede D'OF ¢ SulA-
ica. Além disso, avangos inor-
ganicos de grupos maiores ainda
sdo possiveis, embora aaltaatual
do ambiente de capital impedi-
ria esses movimentos no curto e
médio prazos”, informa Cepeda,
Hi noves movimentos no se-
torde sadide que ajudam a expli-
cara redugao do nrnnrm de ne-

racteristicas ainda sob controle
de seus fundadores. Apesar do
redugio em aquisi-
gdes, esses ativos continuam no
radar dos consolidadores. Hi ou-
lros 120 hospitais particulares

lizados em ‘ipios me-

(Geios -
sicoes. Operadoras de p].'mﬂs de
saide estdo fazendo parcerias
com hospitais, 30 invés de com-
pri-los. E clinicas de especialida-
des médicas e startups de sadde,
e antes enfrentavam resistén-

qu
20 ativos na drea, seguida pela ,
com cerca de 15 negocios fecha:
dos. *Hi mais de 5 mil clinicas ¢
hospitais oftalmolégicos no pa

cer. No Brasil, realiza-se trés ci-
rurgias a cada 1 mil habitantes.
Nos Estados Unidos, essamédia é
de 107, disse Ricardo Bahiana, s6-
cio da B2R Capital, assessoria de
fusdes ¢ aquisigoes. A estimativa
do mercado & que o setor de of -
talmolugia fature RS 10 bilhoes
por ano e que os compradores es-
tejam pagando, em média, uma
vez a receita pelor uma empresa
dessa especialidade médica,

O ntimero de aquisiies de
startups de saide também cres-
ceu de forma exponencial com a
deflagragio da pandemia. Aé en-
@0, 0 setor de satide era mais res-
ivo 3s “heatlhtechs”, mas virias
delas se destacaram trazendo so-
lugdes para os problemas provo-
cados pela covid. O ndmero de
startups adquiridas entre 2018 ¢
2022 saltou de cinco para 27. O
valor movimentado subiu de USS
1 milhdo para US$ 114 milhdes,
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