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Hapvida paga preco do crescimento

Fusao com a Notre Dame Intermédica criou uma gigante

que nao parou de pé

Os planos de saude ja estao
como as impressoras: € raro en-
contrar quem elogie o que tem. E
um, em particular, estd em uma
crise sem precedentes, que cau-
sa tremor no mercado financei-
ro e poe em xeque o modelo de
negocio que vigorava até entao
no setor.

Falo da Hapvida, gigante dos
planos de saide, fruto de uma
fusao que prometia gerar valor,
mas que, nos ultimos cinco anos
perdeu praticamente 95% do seu
valor de mercado. A empresa
cresceu no mundo real, mas vale,
hoje, 5% do que valia em 2021.

Nos tltimos dias, a Hapvi-
da trocou seu CEQ, Jorge Pinhei-
ro Koren de Lima, que estava na

cadeira ha nada menos do que
27 anos. Ele assumiu o posto em
2001, filho mais velho do funda-
dor da empresa, Candido Pinhei-
ro Koren de Lima.

Mas foi em 2018 que a empre-
sa deu o seu grande salto: abriu
capital na Bolsa, o famoso IPO. E
entrou na onda do crescimento
voraz, comprando concorrentes
e cobrando mais barato, criando
um gigante de pés de barro. Um
modelo que ndo para em pé.

Na ultima semana, além de
trocar de CEO, a empresa sina-
lizou que pode vender parte da
operacao e comecou a cobrar di-
vidas. Tudo por causa de uma
carta, mas nao de uma carti-
nha qualquer.

A gestora de fundos Squadra,
que tem mais de 5% do capital
da Hapvida, e uma boa fama no
mercado, publicou um documen-
to acusando a gestao da com-
panhia de ser responsavel por
“uma das maiores destruicoes de
valor da historia do mercado de
capitais brasileiro”.

Isso se deve, segundo a Squa-
dra, por uma sequéncia de de-
cisoes equivocadas, sejam na
definicao de estratégicas, opera-
cionais, de alocacao de capitais e
de governanca.

O primeiro ponto apontado
por eles foi a alocacao de dinhei-
ro na compra de outras empresas,
que diminuiram demais a impor-
tancia da operacao original, da

verdadeira Hapvida, no bolo.

Eu ndo sou nenhum profeta
do apocalipse, mas ha trés anos
publiquei um texto na Folha mos-
trando que a fusao entre Hapvida
e a Notre Dame Intermédica, ou-
tro plano de saude enorme, feita
em 2022, criava um gigante que
nao parava de pé.

Na época, a empresa anun-
ciava que a unido serviria para
cortar gastos de ambas, ao unir
setores administrativos, logisti-
ca entre outros. Ao anunciar a
movimentacao, martelou na pa-
lavra da moda: sinergia. As tais
“sinergias” magicamente fariam
a operacao ser muito lucrativa
e rentavel.

O corte de custos, entretan-
to, foi para verticalizar a ope-
racao. Os segurados, que antes
podiam ir a diversos hospitais
e médicos, passaram a ter pou-
cas opcoes, sendo forcados a fre-
quentar enormes centros hospita-
lares, com filas e multidoes. Na

ANS, a Agéncia Nacional de Sau-
de Suplementar, a Notre Dame é
a campea no nimero de reclama-
coes de usuarios.

Nao a toa, a operacéo da Ha-
pvida no Sudeste e no Sul perdeu
238 mil clientes, enquanto a base
de beneficidrios de planos de
saude nessas regioes teve um au-
mento de quase 800 mil pessoas.

Agora, o Brasil surfa uma
nova onda de fusdes e aquisi-
coes. No primeiro trimestre des-
se ano, o valor movimento com
essas operacoes bateu quase
USS 16 bilhées (RS 80 bilhdes),
um crescimento de 30% em re-
lacio ao mesmo periodo no
ano passado.

Para o investidor, o caso da
Hapvida da uma boa pista: en-
tender o que esta sendo construi-
do com a operacao costuma dar
mais resultado do que simples-
mente repetir a panaceia de “cor-
tes e sinergias”, do crescimento a
qualquer custo.

A nova conta para criangas

A vida financeira )
e adolescentes do Banrisul.

do seu filho
comecga aqui.

oYolald]

&y banrisul

www.banrisul.com.br/banriway

Para eles terem

Cachoeira do Sul recebe hoje edicao do pro;eto Mapa Economico do RS

MAPA ECONOMIGO
PORS v~

A quarta temporada do Mapa
Econdmico do Rio Grande do Sul,
promovido pelo Jornal do Comér-
cio, realiza hoje o segundo even-
to de 2026, desta vez em Ca-
choeira do Sul. A partir das 17h,
a Sociedade Rio Branco (Rua Er-
nesto Alves, 514) recebera lide-
rancas regionais, dirigentes de
entidades, empresarios, executi-
vos e gestores publicos para de-
bater os desafios e as oportuni-
dades para o desenvolvimento
das regides Centro, Vale do Rio
Pardo, Vale do Taquari, Vale do
Jaguari e Jacui Centro.

Os convidados desta edicao
serao o presidente da Olivas do
Sul, José Alberto Aued, a presi-
dente do Sindilojas Vale do Jacui
(Cachoeira do Sul), Marli Schnei-
der, e o presidente da Camara
de Agronegocio, Comércio, In-
dustria e Servicos de Cachoeira
do Sul (Cacisc), Rafael Vargas
de Quadros.

A cadaano, 0]C promove en-
contros nas cinco macrorregioes
do Estado, debate o desenvolvi-
mento e produz contetido desta-
cando avancos, conquistas e os
desafios que moldam o presente
e o futuro do Rio Grande do Sul.
Esse é o papel do Mapa Econd-
mico, um projeto que surgiu em
2023 para apontar e analisar os
principais vetores econdmicos
do Estado. Para tanto, trabalha
com jornalismo de dados e for-
mula, ano ap6s ano, indicado-
res da economia gaucha. A ins-
cricao para o evento € gratuita,
com vagas limitadas, por meio
da plataforma Sympla neste link.
Mais informacdes podem ser ob-
tidas pelo WhatsApp (51) 98064-
4684 ou e-mail eventos@jornal-
docomercio.com.br.

Conforme o diretor-presiden-
te do Jornal do Comércio, Gio-
vanni Jarros Tumelero, a iniciati-
va esta em linha com o propoésito
da publicacao. “Desde a sua fun-
dacao em 1933, o Jornal do Co-
meércio tem como objetivo trazer
informacodes exclusivas e estra-
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Encontro em Cachoeira do Sul comega as 17h na Socnedade Rio Branco

tégicas aos negocios, permitindo
que os empresarios do Rio Gran-
de do Sul possam ter o auxilio de
dados para a melhor tomada de
decisao. E é isso que o Mapa Eco-
ndmico do RS proporciona, ao re-
unir e analisar diferentes indica-
dores sobre a economia gaticha e
suas cadeias produtivas”, afirma.

Os dados do Mapa Econo-
mico serdo apresentados em Ca-
choeira do Sul pelo editor-chefe

do JC, Guilherme Kolling, que
também mediara um painel com
representantes da economia da
regido, abordando oportunida-
des, desafios e tendéncias que
impactam a economia gatcha.
“Em 2026, seguiremos aprofun-
dando a discussao sobre a eco-
nomia do Rio Grande do Sul em
cada regidao, buscando identifi-
car avancos, materializados em
oportunidades que sairam do

Mapa Economico
do Rio Grande
do Sul 2026

® Local: Sociedade Rio
Branco (Rua Ernesto Alves,
514 - Rio Branco, Cachoeira
do Sul)

m Data: 15 de abril, as 17h

® Inscrigoes: Sympla - ht-
tps://www.sympla.com.br/
evento/mapa-economico-
-do-rio-grande-do-sul-e-
dicao-centro/3372787re-
ferrer=www.google.
com&referrer=www.google.
com

m Informagaes: (51) 3213-
1318, WhatsApp (51) 98064-
4684 ou e-mail eventos@
jornaldocomercio.com.br

papel, bem como monitorar de-
safios em cada parte do Estado.
Além disso, nossa equipe de pro-
fissionais focada em jornalismo
de dados buscara mapear novos
indicadores da economia gau-
cha”, explica Kolling.



