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1 Relacoes Verticais

O acompanhamento de fusoes e aquisicoes é uma das missoes centrais de
uma autoridade antitruste. Nos EUA isto é claro na Secao 7 do Clayton Act
que proibe fusoes tal que o efeito seja “substantially lessen competition, or
to tend to create a monopoly.” Isto é regularmente utilizado por agéncias
antitruste para vedar fusoes horizontais que possam ser probleméticas. Por
outro lado, as agéncias destacam complexidade em poucos casos de fusoes
verticais e vedaram alguns poucos casos. Nos EUA, a fusao AT&T/Time
Warner foi o primeiro grande casos que foi para litigio em mais de 40 anos.
Embora exista crescente preocupacao com operacoes verticais, o tema é um
dos mais controversos do antitruste.

Embora tenham poucos casos de vedacgao da fusoes verticais este tipo de ope-
ragao entre empresas ¢ muito comum. A maioria das empresas nao vendem
para os consumidores e sim para outras empresas. Exemplos:! produtores de
cimento vendem para concreteiras, que por sua vez vendem para construto-
ras; Produtoras de TV vendem para varejistas, que por sua vez vendem para
os consumidores; produtoras de contetiido de TV vendem para empacodaras
de canais, que vendem para distribuidoras de programacao, que vendem para
o consumidor final.

Por que relagoes verticais sao diferentes de horizontais (fusao e conluio)? As
razoes sao as seguintes:

*Notas de aula baseadas em Lee (2018) e Whinston (cap. 4, 2006).
Veja Cabral (2017, cap. 13).



1. Uma firma que vende diretamente para consumidores normalmente
controla grande parte das varidveis que determinam a demanda pelo
produto: preco, qualidade, propaganda, etc. O mesmo nao ocorre
quando um produtor vende para um varejista. Varios determinantes
da demanda final pelo produto estao fora do controle do produtor. Par-
ticularmente, o preco de varejo é controlado pelo varejista e nao pelo
produtor. Portanto, a demanda do produtor depende do prego (prego
de atacado) e de diversos fatores que nao sao controlados por quem
produz.

2. Varejistas competem entre si. Em outras palavras, um varejista se pre-
ocupa com o preco que ele paga ao produtor, mas também se preocupa
com o preco que os competidores pagam. Como o preco de atacado
forma o custo marginal, ele é importante para a competividade do va-
rejista.

3. A terceira razao é que o ntumero de empresas intermedidrias é muito
menor do que possiveis consumidores finais. Geralmente uma firma
que vende para os consumidores finais possui maior poder de mercado
do que uma firma que vende para outras firmas.

Geralmente usamos como exemplos de relagao vertical um produtor que
vende para um varejista, que por sua vez atende consumidores.

Relacao Vertical: Exemplo

N

Varejista 1 Varejista 2

Consumidor Final

Exemplo simples. Manufatura vende para 2 varejistas que podem vender
para o consumidor final.

Essas razoes justificam o estudo da relagao vertical entre empresas. Por
relagoes verticais é entendido a relacao entre, pelo menos, duas empresas que
estao na cadeia de valor de um mercado.

Dois dos principais topicos sao integracao vertical e restricao vertical. So-
bre restri¢oes verticais uma excelente referéncia é o capitulo 4 de Whinston
(2006).



2 Dupla Margem e a Integragao Vertical

Considere o simples exemplo (Cabral, 2017, se¢ao 13.1). Num mercado com
uma produtora M e uma firma varejista R. Um exemplo seria de M como
uma refinaria de petroleo e R como um posto de combustivel.

Suponha que existe demanda D(p) pelo produto ofertado por R. A supo-
sicao mais simples seria de que R precisa de pelo uma unidade de insumo
para vender o produto (supondo apenas o insumo como custo). Portanto, o
varejista tem custo p*, que é o preco de atacado, e o produtor M tem custo
marginal constante c.

Para fazer lucros, o produtor cobra p* > c. O varejista determina a producao
6tima, fazendo a receita marginal igual ao custo p*. O prego 6timo para o
varejista € p.

Um exemplo de dupla margem pode ser solucionado com formas funcionais
simples: demanda linear e custo marginal constante. O problema da dupla
margem emerge para a precificacao linear. Assumindo a funcao demanda
D(p) = a — p e custo marginal sendo apenas o produto intermediario, o
problema do varejista é

mr = (p —p")D(p) = (p — p*)(a —p) (1)
O preco 6timo é
a+ p*
p= 9
que resulta na quantidade:
a—p*
q = 5

Em seguida temos o problema da manufatura

—d)g = (p* — )= ;pw (2)

w

T = (p

A quantidade é o volume negociado pelo varejista e o preco da manufatura
é o custo marginal do varejista. Aqui o problema da manufatura é o mesmo
de um monopolista com custo marginal ¢ e demanda ¢ = %(a —p"). O prego

Otimo sera
w atc

2

p

Se a manufatura e o varejista forem integrados entao temos o lucro da firma
integrada:

mrv = (p = ¢)D(p) = (p = ¢)(a —p) (3)

3



O prego 6timo é pyy = (a + ¢)/2 e a quantidade é q;y = (a — ¢)/2. A

comparacao ¢ direta: o preco integrado ¢ menor do que o nao integrado:
atc a+p"
2 2

Utilizando alguns parametros (a = 9, ¢ = 1), o preco integrado é 5 e prego
nao integrado é 7 (dado que p* = 5). Em termos de lucros a variagao resul-
tante ¢ de 33%. Se a manufatura determina um preco de atacado para um
varejista verticalmente separado, entao os lucros conjuntos sao mais bairos
e o preco do varejo é mais elevado do que quando se tem integragao vertical.

Concorréncia Downstream: As coisas ficam mais complicadas quando
existe mais de um varejista. Este caso é o que esté descrito na Figura acima.
Faca p}’ ser o preco do produto intermedidrio pago pelo varejista R; e p; €
preco de varejo deste produto (i = 1,2). Suponha que a manufatura faz uma
fusao com um dos varejistas, qual o impacto que podemos esperar sobre os
precos?

O primeiro efeito que podemos esperar ¢ a reducao em p}’. Isto corresponde
ao efeito da dupla marginalizacao. Uma vez que a manufatura e o varejista
maximizam lucros conjutamente o bem intermedidrio deixa de existir.

O segundo efeito que poderiamos esperar ¢ um aumento em p4. A firma Ry
¢ agora rival da firma M — R;. Um aumento em py tem um efeito sobre a
receita da manufatura, um efeito que a firma M anteriormente nao tinha.
Um aumento em py ¢ uma forma de aumentar o custo dos rivais.

Para analisar p; o efeito é misto. A integracao vertical elimina dupla margem
e coloca pressao para reducao do preco. Por outro lado, a integracao gera o
efeito de suavizacao da competicao que tende a empurrar o preco para cima.

Ezxemplo mais completo

Apresentamos agora mais completo com a solucao de Tirole (1988) para o
problema da dupla margem. Inicialmente suponha uma manufatura (ups-
tream) e um varejista (downstream).

O varejista escolhe p sob tarifa linear: T'(q) = p".q. Isto ¢, o problema de
dupla margem surge quando a precificacao é linear. O timing é o seguite:

1. Manufatura escolhe a tarifa linear

2. Varejista escolhe o preco final para o consumidor

O lucro do varejista é:
mr = (p —p")D(p) (4)

dD(p)
Op

A FOC é

(p—p")+D(p)=0

4



A solucao é:

A manufatura soluciona

max [(p* — ¢) D (p")] (6)

Pw

Solucionando o problema (6), se tem a FOC

v— D,(-) = 7
(0" = )+ D) =0 (7
Solucionado para p*
pr= el )
ODy(-)/Op"
A dupla margem aqui é:2

[0D(p)/9p]  ODy(-)/dp"

Como solucionar o problema da dupla margem? A solucao para a dupla
margem ¢ a integragao vertical (IV)? Contratos verticais podem solucionar
o problema da dupla margem?

Solugao contratual (restricao vertical): Se o custo marginal da firma
é ¢, entao a firma a jusante deveria escoher a quantidade que maximiza o
lucro total. A solucao de Tirole é precificar usando uma franchise fee ou a
chamada tarifa de duas partes:

T(Q) = A+ Puwq
A ¢é a parte fixa do preco a ser cobrado do varejista.

O problema simples do varejista seria:

(p—p")D(p) — A
Entao a FOC nao seria distorcida:

dD(p)
dp

(p—p")+D(p)=0

2Se D(p) = 1 — p entdo 8%—;”) = —1. Neste caso, podemos calcular p a partir da FOC: p =

(p¥ + 1)/2. No caso particular (-1) a demanda total é ¢ = 1*2”1”. A funcédo lucro da manufatura é

maxp,w [(pw —c) (1_2pw)}. A FOC da manufatura é % —p¥ + %c = 0. Logo py, = #
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Nesse caso o lucro da manufatura é apenas A.

Se contratos nao-lineares sao possiveis, entao a solucao 6tima quando se tem
separacao vertical é idéntico a solucao IV. (Esse resultado vale quando nao
existe concorréncia nos estégios e a informagao é completa).

O problema aqui é que pregos/ contratos sao em sua maioria linear... (puzzle?)

Concorréncia Downstream. Se duas empresas sao idénticas no mercado
downstream e competem a la Bertrand, entao A = 0 e p* = preco de mono-
polio. Isto permite que um monopolista acima na cadeia possa extrair todas
as “taxas” com tarifa linear. Nesse caso nao existe necessidade de IV para
resolver o problema da dupla margem.

No geral, como a IV pode reduzir o tamanho da dupla margem (quando
presente), pode existir melhora de Pareto para consumidores e firmas.

Descrigao completa da dupla margem.? Incluindo custo marginal do
varejista e diversas empresas acima e abaixo na cadeia de valor, a funcao de

lucro é:
TR = Z [pjt — pji — Cﬁ]sjt(p) (9)
JESR

tal que s;1(p) é o market share. A FOC ¢é

asyt( )

oo L pj =l — i+ s0() =0 (10)
J

Defina Ag: a matriz de resposta do varejista contendo as primeiras derivadas
de todos os shares com respeito a todos os pregos (p). Arp — (i,5) =
0s;+/0p;s. Portanto:

Pt — Pl — = —s;(p) AR (11)

A funcao lucro de cada manufatura é:

Z [pjt ]t]S]t p(p")) (12)

JES,

A FOC é
&Sﬂ( )

opj;

Defina A,,: matriz de resposta da manufatura 9s,,(-)/9pj;

— o Pje = €l +smi(-) =0 (13)

3Seguindo aqui as notas de aula de Sofia Villas-Boas.



Podemos decompor em A, = A;, Apr

~~
p(pw)
Simplificando se tem:
Pj — = —A () (14)
Definindo MK P" = p% — ¢} e analogamente MKP® = pj — P — cﬁ, se
tem que
MKP" + MKP® = —A'sji(p) — Ap'sii(p) (15)

Esta é a dupla margem.
Oligopolio Bilateral

Quando existem multiplas firmas acima e abaixo da cadeia (m,j), a rela-
cao contratual pode ser multilateral. Mas mesmo neste cenario o contrato
continua a ser bilateral.

Questoes chave: (i) externalidades existem entre firmas quando os contratos
sao formados e os termos sao negociados. (ii) Concorréncia entre firmas em
cada nivel da cadeia vertical podem dissipar os lucros da industria.

Como consequéncia, os resultados de equilibrio de séries de contratos bilate-
rais nao precisam maximizar os lucros da indtstria.

Mercado Vertical: Externalidades

O papel das externalidades sera central na anélise. Relembrar o Teorema
de Coase (1960): se pode ocorrer externalidade nas trocas, entao barganha
levard a um resultado eficiente (embora nao se diga nada sobre distribuicao).

Entao para a intervengao ser garantida (na perpectiva de um economista),
precisa existir algo que limite a aplicacao do Teorema de Coase.
v' E.g., restricoes sobre contratos; contratacao multilateral em
oposicao a bilateral; partes afetadas nao estao presentes quando
o contrato ocorrer; outras fricgoes.

Vender para firmas em oposicao a consumidores finais é uma fonte crucial de
externalidades em analise vertical
v Uma firma que vende diretamente para consumidores nor-
malmente controla a maioria das varidveis que determinam a
demanda (preco, qualidade, propaganda, servigos, investimento,
ete).
v Isto nao é mais verdade quando uma firma vende por meio
de um varejista ou intermediario. Ex. quando os consumidores
dos bens geralmente nao sao os consumidores finais dos produtos,
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eles podem competir com uma outra empresa por seus proprios
consumidores.

Resposta das firmas. Quando as firmas entram em diversas atividades para
mitigar ineficiéncias ou pressao competitiva por meio de atividades tais quais
v Integracao
v Seletividade de contrato
v" Preco nao-linear (e.g. tarifa multi-parte, bundling, AUD, com-
partilhamento de receita, ...)
v Restricao vertical (e.g. RPM, acordos de exclusividade, MFNs)

Historicamente, muitas restricoes sao vistas com ceticismo pelos tribunais.*

Mas recentemente tem usado regra da razao para lidar com estes casos.

Para uma revisao de analise tedrica sobre estes casos veja Whinston (2006)
cap. 4. Muitos trabalhos empiricos na década passada sobre restricoes verti-
cais. Ver a resenha de Lafontaine e Slade (2008), Hastings (2004) e Hortacsu
e Syverson (2007).

Cabe ressaltar que a integracao vertical pode ocorrer por tecnologia, embora
nao seja o mais comum. Pode ser mais eficiente produzir os varios estégios
da cadeia de um produto dentro de uma tnica empresa.

Umas das explicacoes tecnologicas para fusoes pode ser pela existéncia de
custos de transacao e investimentos especificos em produtos/insumos. Neste
caso, a integracao vertical pouparia custos de transagao. Certamente pode-
ria ser possivel estabelecer um contrato que desse a cada uma das partes
(downstream e upstream) a seguranca necessaria para reduzir os custos de
transacao. Todavia nao existem contratos a prova de tudo, i.e., perfeitos.
Uma implicacao é de que se o investimento for muito especifico, a forma
mais eficiente de relacionamento seja a integracao vertical.

3 Resenha da Evidéncia Empirica

Politica antitruste sobre restricoes verticais foi e continua a ser controverso.
A teoria é ambigua, entao a énfase é em trabalho empirico cuidadoso.

Lafontaine e Slade (2008) resumem a evidéncia sobre restri¢oes verticais (i.e.,
relagoes de exclusividade no varejo): tanto casos sobre os precos (RPM) e
nao-pre¢o (exclusividade de territorio, tying, etc). Embora o artigo seja
um resumo da literatura, ele é util como introducao aos métodos usados

4Sherman Act §1: “Every contract, combination in the form of trust or otherwise, or conspiracy, in
restraint of trade or commerce among the several States, or with foreign nations, is declared to be illegal.”



para enderecar estas questoes. O foco de Lafontaine e Slade é sobre as
consequéncias e nao sobre a incidéncia de restrigoes verticiais. As autoras
focam primariamente sobre os efeitos de preco.

Rationale de restricoes verticais

Argumentos de eficiéncia: dupla margem (RPM maéx., taxa fixa para fran-
chise); servigo de revendendor (exclusividade) + “free riding” (RPM min);
incentivos de investimento ex-ante ao revendendor (territorios exclusivos).

Razooes anti-competitivas: cartéis e monopolizagao (RPM min, territorios
exclusivos); fechamento e aumento do custo dos rivais (revenda exclusiva para
dirigir/manter auséncia de competicao); suavizacao da concorréncia através
da delegagao da precificagao (territorios exclusivos para permitir poder de
mercado com o varejista; Rey and Stiglitz, 1995).

Politica publica: variavel e heterogénea. Atualmente a maioria das restri¢coes
sao avaliadas por regra-da-razao.

Estimacao por painel, cross-section e séries de tempo

Estatisticas descritivas sao tteis para apontar regularidades empiricas, mas
podem existir muitas explicagoes possiveis para a ocorréncia do padrao ou
comportamento. A abordagem econométrica basica (cross-section de firmas
ou estabelecimentos do varejo):

p; = a4+ [ x VR; 4+ controles + ¢;

Questoes: Primeiro, as restricoes podem ser endogenas. Exemplos, exclusi-
vidade ocorre quando a firma upstream precisa fazer investimentos substan-
ciais, mas isto também influencia precos. Outra questao é a falta de instru-
mentos apropriados: instrumentos deve ser correlacionado com V' R mas nao
com preco.

Cross-section de regioes que bane e nao-bane V R. Endogeneidade potenci-
almente reduzida, mas nao eliminada: e.g., RPM pode nao ser banido onde
o poder de mercado upstream/downstream é maior (portanto, pre¢os mais
altos devido a dupla margem).

Séries de tempo: se os fatores que afetam tanto preco como a restrigao vertical
sao invariantes no tempo, pode ser usado abordagem de dados em painel
(efeito fixos):

pit = a; + B X V R + controles;; + e (16)

remove marcas, caracteristicas de lojas ou caracteristicas regionais nao-observadas
que sao invariantes no tempo. Para aplicar este método é preciso variacao
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temporal nas restri¢oes e nos precos. Além disso, nao podem existir caracte-
risticas nao observaveis que mudam ao longo do tempo.

Ezxperimentos naturais

Para aplicar o método empirico de experimentos naturais é preciso: (i) uma
mudanga exégena da politica; (ii) um grupo que foi afetado (grupo de tra-
tamento) e um nao afetado (grupo de controle). Se estas condigdes estao
presentes entao se pode estimar um modelo DID tipico entre regides (j) ao
longo do tempo ()

p‘gt = o; + 6j + ’Yijt + BTXZ't -+ u{t (17)
tal que D;; = 1 se ocorreu a mudanga de politica (V R).

Uma regressao usando primeiras diferencas resulta em estimativa consistente:

Apl, = yDji + BAX;, + Aul, (18)

O importante aqui é que o tratamento precisa ser exdgeno. Neste caso fica a
pergunta: qual realista seria essa possibilidade em organizacao industrial?

Modelos estruturais

Muitas vezes nao se tem mudancas na politica para realizar estimativas de
forma reduzida. Entao como entender mudancas na politica? A saida é
utilizar modelos estruturais.

Vantagens:
v' Permite a recuperacao dos parametros da politica que sao
invariantes. Como consequéncia permite andlise contrafactual.
v Identifica mecanismos que ajudam a entender os efeitos de
heterogeneidade, extrapolacao dos resultados.
v" Maior transparéncia das hipoteses.

Custos (alguns):
v~ Hipoteses mais fortes sobre o mercado (equilibrio, especificacao
do jogo, comportamento das empresas, etc).
v Previsao de mudancas nos custos e outras caracteristicas nao-
modeladas.

Em resumo, Lafontaine e Slade sugerem que restricoes podem ser publica-
mente desejaveis quando privadamente desejaveis: implementacao voluntéria
pode solucionar questoes de incentivos e melhorar eficiéncia. Entretanto,
restricoes obrigatorias tendem a reduzir bem-estar.
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Firmas podem ser melhor informadas quando restri¢oes verticais sao as mais
tuteis para resolver problemas de incentivos ou investimento; portanto, evidén-
cia inical parece apoiar atitudes lenientes do antitruste em relacao a restricoes
verticais.

3.1 Integracao Vertical e Precos de Gasolina

Hastings (2004) analisa o impacto de integragao vertical sobre o prego da
gasolina.

Impacto do leasing de longo prazo e conversao de 260 postos de gasolina
independentes (Thriftys) pela ARCO sobre o comportamento de pregos dos
competidores.

Estratégia: foco no mercado de gasolina em Los Angeles e San Diego (1997),
pré e poés operacao, com substancial dispersao geogréfica dos postos da Th-
rifty nos sub-mercados (localidades). Argumentagao de que o evento é assu-
mido ser nao-estratégico e exégeno em relagao aos sub-mercados locais, i.e.
localizacoes da Thrifty e as caracteristicas sao pré determinadas.

Preco detalhado e caracteristicas para os postos de gasolina. Utiliza DID
por posto com efeitos fixos por cidade-tempo. Competidor é definido como
aquele que estd em um raio de 1 milha.

Modelo empirico:

Pit = pb+ a; + 0.t + dei + Oz + €4, (19)

aqui «; desvio especificio a cada posto da média u, v é dummy de cidade,
t dummy trimestral, 6z;; varidvel indicadora se um posto compete com um
posto independente (nao verticalizado), ¢;; ¢ indicador para o caso se um
competidor muda para uma empresa integrada.
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TaBLE |—=SumrMary STaTisTics OF RETAIL PRICE SAMPLE

Panzl A
Percent of stations in sample  Los Angeles  San Diego
ARCO 19.4] 13.21
Chevron 17.84 17.61
Muohil 15.E8 13.21
Shell 14.12 17.61
Texaco 543 12.58
Unocal 12.55 11.95
Minor brands 525 818
Independents .52 5,66
Number of observations A =310 N =13
Panel B

Average price
i Standard deviation) Los Angeles Sun Diego
February, 1997 1.273 1.320

(0.060) (0.035)
June, 1997 1,285 1.375%

(0.068) (0,049}
October, 1997 1,405 | 468

(0,070 (0.056)
December, 997 1. 266 1.414

(073 [[ERE R
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TaBLE 2—FIXED-EFPECTS ESTIMATION

Dependent varcable:
Retail price for regular unlesded

Yariable (1) 1) 13
Inb:rl:l:-pt 1. 3465 13465 13617
(004200 (005 ((LOZHT)
Comipany operated 0. L0 — 033 ~ L3
(OoTy  (0.0078) (001225
[ndependent — —0.0013 —[L05(H]
(0.0043) (0,00 )
LA#February — - 0.0 0
(00065
LA#lune - — 0.0243%
(0,065
LAsCciober L1, 1 141
{0, Ol
SD=Febnaary — — ~{L,0RS1
(0,036
50 Jume — - = {0304
(0,136
S b - - 0.0545
(R
Adjusted K LATT2 (L3953 0. 7181
Fergsl for no Hasd
effecis;

Numeraior DF; 668
Denominator CF; 1595940

Fevalue: 3,262 Prob. = F: 00
Hausmnan iest for

rindom eifects: Prob. == M 0,00
Hausman's W

wvilue: G232, 204

Nate: Standurd errors are in parentheses,

Findings
» Competidores da Thrifty tiveram aumento de precos; nao de-
pendente do quanto a operacao foi para uma compania ou um
varejista (ver na Tabela 2 a perda do um competidor indepen-
dente).
» Resultado com diferenciagdo por marca/lealdade por marca.
Observada subsequente suavizagao da competicao: postos inde-
pendentes compentem mais por preco; mudanca para competidor
com marca aumenta pregos.
» Hastings e Gilbert (2005): estudam fusoes usando variacao
intra e entre mercados e encontram que independentes pagam
precos maiores no atacado se estao mais proximos de competido-
res.
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TABLE 4

VERTICAL INTEGRATION AND READY-MIXED CoNcRETE PRICES: PLANT-LEVEL BESULTS

WrrHi- MargeT [HFFERENCE

CHANCE FOR CONTINUERS

(1} 1Z) 3] 1)

() (i) (7) (5}

Ohservations

I

Vertical inte-
gration
indicator

Muliiunii
indicator

TFP

12565 12568 B65H B4GH
A24 A2h il il
— 0Z2x — 017* — 06 — i
(O06)  (006) (00T (007)
—.012+ —.0ivl

(.004] {.006)

A4 2h*

{5y (01h)

4,025 4095 2493 2.4%
A6 460 575 576
ol ot 0% MG
(O36) (085} (LO084)  (084)
— 047 — 043
{.020) 028}

237E — IuTE

LOGSE) (EE)

INTEGRATED v&, LININTEGRATED

INTECGRATED ENTRANTS VE, LININ-

ENTRANTS TEGRATED |NCUMBENTS
(] {1 {11y {12y (1% {14} {15} {16}
Ohservations 2,771 2,97 2085 2025 TA) TAM G004 6,104
s Rl BT ik 55 AM 4450 52d ik
Vertical e AT JA1ER AV a2 JVES K25 Az 0z
Eration [RI LS {019y [ {05y {0l (.01 [Ny (012
indhicaton
Multinnie JE2 2L MNA MA
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3.2 1V e Ganhos de Eficiéncia

Hortacsu e Syverson (2007). Integracao vertical leva a ganhos de eficiéncia?
Ou ganhos de eficiéncia levam a integracao vertical (selegao)? Além disso,
existem efeitos de fechamento de mercado?

Analisam integragao vertical entre produtoras de cimento e de concreto (ready-
mix concrete) entre 1963 e 1997. Utilizam microdados do Censo da Manufa-
tura (BoC).
v' Amostra grande: aproximadamente 220 cementeiras, 5200
plantas de concreto para cada ano de dados.
v Estratégia: examinar variacao no nivel do mercado e das plan-
tas em termos de precos, quantidades, produtividade e taxas de
entrada.

Evidéncia para cada mercado: utilizando medidas em nivel de planta com
efeitos fixos por mercado-ano.

Resultados:

v IV nao leva a provével fechamento: precos caem, quantida-
des aumentam e taxas de entrada permanecem imutaveis quando
mercados se tornam mais integrados.

v Padrao consistente com razoes de eficiéncia para se fazer IV:
produtores com alta produtividade fazem mais integracao, tem
mais probabilidade sobrevivéncia e cobram precos mais baixos.
Ainda existe a historia de economias de escala e habilidade geren-
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cial: IV em mercados corresponde a expansao de firmas grandes e
mais produtivas. Por outro lado pode ser apenas tamanho: gran-
des firmas que nao fazem IV também apresentam este compor-
tamento. Além disso, IV pode ser uma forma de firmas grandes
e eficientes entrarem nos mercados.
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Analise Estrutural em Mercados Verticais
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4  Analise Estrutural: Introducao

Questoes tipicas:

v’ Efeitos de restricoes verticais?

v Efeitos de precificagao/bundling?

v" Efeitos de barganha/taxa de passagem?

v" Quais sao os determinantes de tais restrigoes?

O que se precisa em geral, ou em que se basear para realizar analise estrutural
do mercado? (hipotese que nao sao sempre necessérias).
» Demanda do consumidor
e Hipoteses/questoes: conjunto de escolhas, endogeneidade,
dindmica, multiplas compras
e ToOpicos adicionais: demanda multiproduto, selecao
» Hipoteses sobre a oferta
e Tipicas: Precificagao, oferta caracteristicas/produto, inves-
timento, entrada, saida
e Adicionais: recontratacao e barganha

Até antes do artigo de Villas-Boas nao se podia enxergar muito além dos
modelos estilizados, como apresentados em Tirole (1988).

5 Varejista e Produtor: Villas-Boas (2007)

Um dos primeiros papers com anélise estrutural para relacao vertical.? A
questao é: podemos determinar a natureza da relacao vertical entre manu-
fatura e varejo apenas com dados de prego (varejo) e alguma informagao de
custo marginal? Se pode utilizar e testar algumas hipoteses: (i) modelo sim-
ples de prego linear; (i) modelo verticalmente integrado (markup = 0 para
marcas proprias), etc.

O desafio é que os pregos de atacado e/ou contratos sdo raramente observados.

A estratégia é usar teoria para informar qual a relacao de diferentes contratos
verticais entre precos e deslocadores de custos e qual destas relacoes se adequa
aos dados. l.e. aplicando diferentes relagoes verticais se pode observar qual
modelo é consistente com os dados de prego e (choques de) custo.

Caso: mercado de iogurte

®Veja também Bonnet, Dubois e Simioni (2005), Bonnet e Dubois (2010) e Asker (2015).
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Estrutura de mercado vertical. Produtores de iogurte e varejistas (supermer-
cados). Produto perecivel, nao pode ser estocado. 104 semanas de pregos de
varejo de scanner (IRI®), despesas com propaganda, market shares e carac-
teristicas dos produtos. 43 produtos e 5 manufaturas.

Dados de custo:

e Produtor: preco do leite, plastico, outros componentes de iogurte, sa-
larios e preco de energia (estadual).

e Varejo: indices de imoveis, preco de energia comercial (estadual), ta-
manho da cadeia de supermercados, nimero de empregados da cadeia,
preco de combustiveis (custo de transporte).

Construir um modelo estrutural para demanda e depois modelos de relacao
entre o varejista que vende o produto e o produtor.

Passo 1: Sistema de demanda BLP

Estimacao de sistema de demanda para obter preferéncia dos consumidores.
Assumir que o sistema é identificado.

Uijt = dj + di + x5 — cipje + &t + €ije (20)
tal que xj sao as caracteristicas do produto j, pj; o preco, e §;; as caracte-
risticas nao-observadas do produto.

A demanda ¢é estatica. Uma ‘unidade’ por semana (6oz cup), o produto
¢ uma combinacao (par) produto-supermercado. A mesma marca em um
supermercado diferente seria um produto distinto para o consumidor.

Instrumentos para a demanda: custo de insumo para a manufatura vs efeitos
fixos do produto, custos de insumos do varejo.

Foco é recuperar elasticidades proprias e cruzadas. Mais questoes relativa a
estimacao da demanda...

Passo 2: Margem Preco-Custo Imputada
Calcular margens preco-custo prevista com diferentes modelos de oferta.

e Preco linear: manufatura determina o preco primeiro, entao o varejo
coloca seu preco.

Shttps://www.iriworldwide.com /en-US /Solutions /Academic-Data-Set.
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e “Hibrido”™ mesmo como preco linear, mas as distribuidoras tratam as
margens de atacado dos produtos marca-propria (private label) como
Zero.

e Preco nao-linear: (nao é necessariamente 6timo com multiplos varejis-
tas) Dois casos: (estes casos sao diferentes porque a propriedade do
varejo nao ¢ a mesma propriedade da manufatura)

— preco de atacado = custo de atacado

— varejistas nao usam markup e determinam o preco de revenda

igual ao prego de atacado mais custo do varejo (similar a hipoteses
utilizadas no BLP e em Nevo (2001)).

e Possibilidade de conluio entre varejistas ou no atacado.
e Maximizagao conjunta dos lucros da industria.

Caso 1: considere o caso de determinacao linear dos precos. Preco da manu-
fatura e entao preco do varejista.

. - B e e
Varejista r maximiza lucros m = > ;. [pjr — pji — cjylsje(p). Isto gera as

FOCs: 5
Sm .
sjt+ > [Dmt — iy — C:nt]a—t =0,V] € sy (21)
Djt

MESyt

Faga T, ser uma matriz de propriedade dos produtos (i.e. se o produto i e j
sao vendidos pelo mesmo varejista). Entao A, é a matriz de derivada prego-
cruzado (0s;i/0pit). Entao as FOCs podem ser escritas em forma matricial:

p,—p; —c; =—(T, % Ar)'si(p) (22)

A manufatura w maximiza lucros: T, = > ;o [Pf — s (p(p")). As

j
FOCQCs sao:
asmt

Sjt + Z [P — C%t]g—w = 0,V] € Su (23)
mesSyt pjt
Em forma matricial:
pi — ¢ = —(Ty * Awy) " 's¢(p) (24)

tal que A,;) ! é a matriz do termos 95,/ 8p§‘j§ e T,, é a matriz dos produtos
proprietarios de cada manufatura.

Substituindo a FOC da manufatura (24) na FOC do varejo (22), se obtém
p, =c +cf — (T % A + Ty % Avust) s:(P) (25)
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Passo 3: Testar diferentes modelos de precos

Determine o melhor match dos deslocadores de custo, assumindo serem adi-
tivamente separaveis.

Informalmente sao os custos marginais resultantes do modelo < 07 Por
estimacao de

p= f(C)) +SIPCM,(§)\, + SIPCM,(0)\, +u’ (26)
cost-shifters PCM ;grejista PCMEanuf.

testar a hipotese nula: A\, = )\, = 1 com diferentes formas funcionais para
f(-). Por exemplo: f(C,) = Cv, In(Cy) ou 7. PCM ¢ a margem preco
custo: (p — ¢)/p, ¢ é o custo marginal.

Formalmente o teste é o seguinte: aplicar testes non-nested aos pares. Com-
pare modelos M, e M. Primeiro faca y, = p — PCM, para z € g, h, tal
que PC'M, é a margem preco-custo consistente com o modelo x e p é o preco
observado. Calcule y, = f(c¢f:) + u, para cada modelo (tal que ¢ é uma
matriz de preco dos insumos) e 3, ¢ estimado via GMM. Estatisticas similar
a de Cox sao usadas para comparar as funcoes de critério GMM.

5.1 Resultados - Villas-Boas (2007)

TAELE 7
Poreentage price-cost margins (PCM) by scenario

Wholesale, retail, and total PCRI Median SD. Mm Max
(Grven random cosfhicient demand

Mlodel 1: Smmpls Imear pricmg: T-PCA 43.8 254 155 1365
Model 2: Hybnd model: T-PCM 416 28-6 138 1367
hlodel 3.1: Zero wholesale margin: R-PCh 21-1 90 123 30-0
Mlodel 3.2: Zaro retanl margm- W-PCA 20-6 -7 12.B 43.8
Klodel 4: Whoelesale collusion: T-PCI 12-8 24 388 2330
Mlodel 3: Betail colluzion: T-PCM 69.9 258 134 2832
Model 6: Monopolist- T-PCM 408 11-5 218 1037

PCM = (p —¢)/p where p 1= price and ¢ 15 margmal cost 5.0, standard devia-
tion; W, wholezale; B retal; T, total.
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TAELE 3
Sangle statistics of recoversd costs and informal testing

Recoverad retail and wholesals costs
Blean sD. Mim Max Parcantaga <[

Mhodel 1: Smmple lmear pricing 02730 01352 01532 0-5364 1-35
Mhodel 2: Hybrod model 02757 01681 —=0-1541 0-5364 1-45
Model 3.1: Faro wholesale margin 0.37%6 00807 01201 0-6298 0
Model 3.2: Zero retail margm 0-3815  0-0B93 0-1302 0-6279 ]

Model 4: Wheolesale collusion 0-1352 01114 04590  0-4409 13-12
Model 5: Fatail collnsion 0-1530 0-132% —0-4395 0-5053 126
Model 6: Monopolist 0.2953 0.0951 —0.0089 (.5628 0.08

Notes: Becovered costs = p —epem where p 15 retal price and epom are the estimated margins, Last
cohumn has the percentage of cazes with recovered estmated costs baing negatva,

Villas-Boas defende que o modelo 3.1 (nonlinear pricing: wholesale price —
wholesale cost) é melhor do que os outros no teste formal.

Esta argumentacao é consistente com preco nao-linear da manufatura com
desconto em quantidades — alto preco nas unidades nao-marginais. O sistema
de pagamento para os varejistas também é consistente com eles (os varejistas)
barganhando com miultiplas manufaturas.

TABLE 10
p-Falues for pairwize nor-mested comparisons
Alternative models
Hpy model 1 2 31 3.2 4 3 3
1: Simple linear pnemg = 0-50 000 050 024 000 0-50
2: Hytmd 0-00 - 0-50 050 012 000 0-50
3.1z Zero wholezale margm 041 0-29 - 005 030 039 007
53.2: Zero retail margin 039 0-40 005 = 0-50 039 017
4: Wholesale colluzion 049 0-48 050 0.50 - 043 0-50
5: Retail collusion 0-00 (-00 0-30 030 022 - 0-50
& Monopohst 0-34 0-35 017 031 48 034 -

Chain size weighted
1: Simple linear pricing - 0-08 001 0-06 0-08 000 0-00
2: Hybtnd 0-17

- 013 012 000 006 014
3.1: Zero wholesale margm 0-08 0-13 - 011 13 0-12 0-00
3.2: Zero retail margin 0-01 0-07 0-00 - 009 0-01 0-00
4: Wholesale collusion 0-00 0-05 004 -9 - 0-00 0-02
3: Retail collusion 0-00 0-02 0.03 011 002 - 0-00
t: Monopolist 0-10 0-20 000 015 020 0.14 -

Notes: p-Values reported from non-nested, Cox-type (Smith, 1592) test statistics of the null model n a row being
true agamst the specified alternative model m a colomm. Bottom part 1= a robustness check. If kas the same format as
above, but the non-nested compansons are bazad on estimates for the case when the portion of the manufacturer’s
profit due to each retailer 1= weighted by the retailar’s cham size.

6 Relacao Vertical no Mercado de Saude

Ho (2006). A questao estudada ¢ qual o impacto de bem-estar da escolha
por hospitais restrita.
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Estratégia:
e Estimar demanda por planos de saide como funcao da rede hospitalar.

e Construir uma medida de utilidade da rede de hospitais a partir de um
modelo de escolha de hospitais.

Ho utiliza dados de informacao de admissoes em hospitais de 50 dados de
empregadores de 1997 e 1998.7 Na base de dados é possivel identificar carac-
teristicas dos pacientes, entre as quais o diagnostico, o hospital, bem como o
tipo de plano.

Também sao utilizados dados de planos de saide (HMO/POS) em 43 mer-
cados grandes em 2003. No total sao 516 planos e 665 hospitais, contendo
caracteristicas da infraestrutura e dos termos de contrato.

Veja na Figura abaixo o nimero de hospitais grandes excluidos de cada plano.

250

Mumber of plans
3

0 1 2 3 4 5 [ 7 a
Major hospitals excluded

Graph 1. Number of major hospitals excluded by cach plan

120

100
A0

&0 H
40 H

Number of plans

20 H

oH
0 i 2 3 4 5 6 f i

Major hospitals excluded
Giraph 2. Number of major hospitals excluded by cach plan in selective markets (dark bars,
calegorics 4-5 in the table above) comparcd o unseleclive markels (pale bars;
catepories 1-2 in the table)

Figure 1. Variation in plan networks scross and within markets. This fligure summarizes the variati

selectivity of plans’ hospital networks both across and within markets h:f:ukuls are calegorized on a scale

from 1 o 5, where 1 is the least selective. Markets are fairly evenly distributed across the calegories as
shown in the table

6.1 Modelo de Relacao Vertical com Hospital

Primitiva é a demanda por hospital. A demanda por hospital nao depende
do preco. A relacao de pagamento é por meio da seguradora de satide ou pelo

"MEDSTAT Health Claims.
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governo (Medicaid, SUS, etc.). Cada individuo i com diganostico [ demanda
o hospital h:
Winy = M + axp + Tpva B + €in (27)

tal que
e 7, efeito fixo de cada hospital
e 1, caracteristicas de cada hospital
e ;. caracteristicas dos individuos

Neste setup o market share de cada hospital é dado por:

5 — Z JJ\T\; (Z exp (nn + xpo + v B) > (28)

¥ ver XD (M + xpa + 2pvin 3)

Em seguida podemos calcular o valor de rede do plano de satide j no mercado

EUijm = Zpil log Z exp(m, + Tp& + T 3) (29)
l heH

Estas duas primeiras equacoes sao contribuicoes dos trabalhos de Town e
Vistnes (2001) e Capps, Dranove e Satterthwaite (2003).

Ho estima a demanda por plano de satiide ¢ no mercado m utilizando o método
BLP

rem;

Wijm = &jm + ZjmA + N EUijm + 5P + Wijm (30)

Yi

tal que &j,, € o efeito fixo de cada plano j no mercado m, z;,, sao as carac-
teristicas dos planos, y; a renda dos individuos e prem o prémio do seguro
saude.

Os resultados de demanda por planos de satde sao resumidos na Tabela 7
de Ho.
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Table VII. Plan demand results, logit and full specifications

Lot Full demansd
specilicilion specilicition
Premuum (30 pmpm) —0.92 (1,10 —0.94 (1.13)

Expecied wiility from hospital network (Elrep i or EUGje)

Premium (300 prmpmfincome (R0 per vear)
Physiciang per 1000 population

0L55%* ((L14)

0.21% (0.07)

0,50 ((.21)
(L0002 (43.9)
0214 (008)

Breast cancer screening —0.36 (2.48) —1.38 (2.660)
Cervical canoer screcinng 4465 (1.75) 4400 (2.00)
Check-ups after delivery 0,14 (1.03) 0,18 {1.3%)
Mabeiic eye exams —1.20 {1.08) —1.1% {1640}
Adolescent immunization | —4 11 (1.16) 411 (1.7
Adolescent immumization 2 306 (1400 308 (3.76)
Advice on smoking O U B 617 (208)
Mental illness check-ups 2ET* (1.25) 2700 {1300
Care quickly (.75 (3.93) (.78 (5.63)
Care needed (.81 (3.60) (L85 (3.00)
Plan age: (-2 years 133 ({194} 136 (007
Plan age: 3-5 years —0.63 ((42) —6d (1.07)
Plan age: 60 years —0.25 (.22} —0.25 (0L58)

POS plan — L™ {13y —L 1™ {013y
Constant — 1O (28090 — 50 (5.65)
Large plan fixed eflects Yo Yoy
Murket hxed effects Yes Yes

Notew: Logit and full (BLP) esumates of demand for health plans, EUfrep ond EL e are as delined
Section 5.3 Large plan fixed effecis are meluded For msurers active inal Teasi 10 af the markets considersd.
N = 550 insurers (516 HMOMOS plans and 1 mdemnity/PPO option for each of the 43 markets), Standard
errors (wdjusted for the three-stage estimation process as deseribed in Section 5.3) are reporied in parentheses.
e Sagnilicant at p — 005, * significant ol g — 0.1,

Na Figura 3 é apresentado o calculo da variagao equivalente (EV). O EV é
a mudanca na riqueza do consumidor que deveria ser equivalente a mudanca
no bem-estar do consumidor devido a modificacao na rede de servigos. O

calculo do EV é:

) . e Vit
EVm _ Z & In Z]Em Xp( ztj_rr:z,l)
i Qy Zjem eXp(‘/ij )
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Equivalent value per privately Change m producer surplus per

insured person (5 per year) market (% per vear)
Mean 55071 —ER.60 million
Median S15.70 —50.02 million
Maximum F122.49 52882 mallion
Minimum —528.84 —5166.7 mallion
5D £123.60 %66 million
Tedal gam umplied £1.04 Ballion —E0.80 million

by meedian values

Mumbear of markets

0 - /| l

20 40 60 80 100 120 140 160 180 200 More
EV ($ per parson per yoar)

Graph 1. Eguivalent variation per privately insured person, $ per year

16
14
12

Mumber of markats

o A & o @

RB838B9R°RSBIE Y

Change in PS, $ million per year

Lass

Graph 2. Change in producer surplus per market, $ million per year

Figure 3. Wellare effects of move to unrestricied hospital choice

Resultado: ganho de bem-estar de inserir hospitais de todas as redes (ig-
norando outras mudancas) leva a aproximadamente a 1 bilhao de USD de
ganho para os consumidores.
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Wellare ellect Predicicd change per vear [roim

miowe (o unselechive neiworks
Consuimer surplug 81,04 killion
Prosdducer surplus FO80 million
Tostal L1 kallion

Questoes abertas: (i) o que assumido sobre a escolha de plano por parte do
consumidor; (2) como ocorre a selegao entre planos; (3) Por que o primeiro
estagio (demanda por hospitais) possivel de ser estimada por MLE e o que
esta sendo omitido.

6.2 Relacao Hospitais-Seguradoras

Ho (2009). Questao de pesquisa: entender os determinantes da distribuicao
de lucros e contratagao entre hospitais e seguradoras de saude.

Se os consumidores podem se movimentar entre os planos de satude para
acessar hospitais, certos ofertantes que ainda conseguem atrair demanda po-
dem conseguir pre¢os maiores com as seguradoras. Podemos observar esta
evidéncia?

Considerado primeiro passo para entender o lado da oferta, i.e. as negociacoes
contratuais entre provedores de seguro e hospitais.

Se certas caracteristicas levam para altos pagamentos isto pode afetar incen-
tivos para investir, entrar no mercado ou sair. Entre as caracteristicas se
pensa em alta qualidade do servico ou restricao de capacidade no sistema.

Desatfios metodologicos: nao existem informagoes sobre precos pagos aos hos-
pitais pelos planos de saude. O que fazer?

Insight: condigoes de Nash sobre as redes observadas colocando limites nos
contratos de equilibrio.

e Usar apenas caracteristicas do plano de satide e do hospital e utiliza-
cao/participagao (estimativas de demanda de Ho 2006) e lucros esti-
matidos das redes.

e Gerar estimativas de excedente do produtor para uma dada rede hos-
pitalar (contrafactual). Usar esta informacao para construir lucros es-
perados do hospital /seguradora dadas as mudangas nas redes de cober-
tura de servico de satde.
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A primeira questao é por que existiram hospitais capazes de demandar altos
pagamentos. Novamente, por que isto seria importante.

Analise: estabelecer primeiro um jogo de negociacao entre hospital e segura-
dora. O timing do jogo é o seguinte:

1. Hospitais fazem ofertas aos planos (TIOLI)
2. Planos escolhem a rede de hospitais

3. Planos determinam os prémios a serem pagos
4

. Consumidores e empregadores escolhem conjuntamente os planos de
saude

5. Segurados doentes visitam hospitais; planos pagam os hospitais pelo
Servico

Calculo dos lucros O excedente total por plano j no mercado m é

Sim(Hj, H_;) = Z niSijm(Hj, H_;) | prem;m — p; Z sij(Hj)cost,
i heH;
(31)

Estimativa do “econometrista”’ dos lucros:
P, . H .
Tim (Hjs Hj, X%50) = Sjn(Hj, Hoj) — ¢y (Hj, Hojy X50) +wjn;  (32)
tal que, dadas as hipoteses sobre os erros expectacionais das firmas:

() = w U H ) | L] 20 (33

Jgm m
Parametrizacao: Primeiro, lucros dos hospitais
T = Z 7Tjhm = Z L[ P(2 )01 + Njpm(Hjy, H_j)] mk(2jnm) 62
JEMp JEMp,

Lucro dos planos de saude como funcao do lucro dos hospitais

7rP = Sim(Hj, H_j) — Z 7T]hm

heH,
Caracteristicas dos hospitais. A lista das variaveis para ser incluida na ex-
pressao de lucros deve ser parcimoniosa. Varidveis:

Hospital estrela: sao todos que sao altamente diferenciados dos seus com-
petidores. Ho identifica estes hospitais usando uma variavel exégena: um
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indicador para hospitais cujo market share deveria estar acima de do percen-
tial 90% nos dados usando o experimento extremo em que todos os planos
contratam com todos os hospitais que oferecem servigos de imagem de ponta.

Restricao de capacidade: uma medida de tamanho de restricao de capacidade
para um hospital em particular. Ho deriva um previsor exégeno desta variavel
pelo mesmo calculo anterior, o de que todo hospital contrata com todo plano.

Ezclusoes: hospitais em sistemas e todos que pelo menos aparecem sempre
no mesmo sistema sao excluidos (permitir variacao).

Custo por admissao: uma medida de custo por admissao em cada hospital
para testar o quanto ofertantes de baixo-custo, que considerando tudo o mais
igual gera um excedente total maior, recebem markups maiores do que os seus
competidores.

Um termo constante em mkj;: isto identifica um lucro médio por paciente
recebido por hospitais fora do sistema que nao estrelas e nem com restri¢ao
de capacidade.

Estratégia de Estimacao: condicoes de Nash sobre redes observadas colo-
cando limites sobre contratos de equilibrio. Nenhum plano j deveria melhorar
seu proprio lucro pela decisao de reverter o hospital h:

E [me(ij H—ja 9) ‘ Ijm] > B [Trfm(HJh’ H_j7 (9) | ]jm} (34)

Nenhum hospital A deveria fazer lucros maiores ofertando ao plano m um
contrato nulo. Questao relacionada a credos (beliefs) seguindo o desvio de
um hospital. Credos passivos para restringir —m agoes. Pode assumir manter
m fixada outras decisdes de contratos (isto é consistente?); se pode também
assumir que o HMO escolhe um conjunto de hospitais que minimiza lucros
de h em resposta a um contrato nulo.

Complicagoes: questoes com os erros nas expectativas (erros vy e vo; ver
Pakes, Porter, Ho and Ishii, 2015).

Sensividade as hipoteses de barganha: como poderia a analise mudar?

6.2.1 Hospitais-Seguradoras: Resultados

Hospitais que capturam mais renda: (1) estrela; (2) restricao de capacidade;
(3) sistemas.

28



Hospital Characteristics Main US News Teaching Imagzing
Specification Index Heospitals Services
Fored Component (Unit = § mullion per month)
Hospital mm System 0.140 0.161 0.164 0.145
[0.07, 0.60] [0.11, 0.60] [0.05, 0.55] [0.07, 0.45]
Drop Same System Hospital 0.043 0.045 0.050 0.045
[0.01, 0.23] [0.02, 0.19] [0.00, 0.30] [0.02, 0.17]
Per patient Component (Unit = § thousand per patient)
Constant 1532 0.134 0.102 1.316
[-3.88,11.72] [0.50,2.28] [3.42,11.35] [5.37, 11.04]
Capacity Constrained 1.807 1515 3.057 1.493
[0.32, 10.32] [1.36,10.16] [F0.43, 14.94] [0.75, 11.15]
Cost per Admission -0.494 -0.4531 -0.497 -0.454
[-1.54,-0.33] [1.39,-0.33] [1.99,-0.36] [1.27,-0.16]
US News Index 1.566
£9.08, 7.69]
Teach®(1- % other teach) 0.031
[1.27, 0.70]
Imaging®(1- % other imaging) 0.157
[2.13, 0.76]
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Barganha de Nash e a Solucao “Nash-in-Nash”
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7 Introducao BN

Barganha bilateral é largamente utilizada
» Relacao entre manufatura e varejo
» Mercado de satude (hospitais-seguradoras)
» Distribuicao de conteido (distribuidores-produtores)

Governa a divisao de excedente e a formacao de relagoes de oferta:
» Fornece incentivos para investimento, entrada e saida, fusoes
e integracao
» Habilita o calculo de bem-estar e efeitos competitivos de:
e mudangas na estrutura de mercado (fusoes, integragao, en-
trada/saida)
e restrigoes verticais (discriminagao de precos, bundling, res-
trigdo vertical)
e intervencoes de politica e regulacao

Muitos dos artigos iniciais tem assumido que um lado do mercado escolhe os
termos de contratagao (TIOLI).

Em muitas indastrias esta nao ¢ a realidade: termos dos contratos (in-
cluido mas nao limitado aos precos) sao geralmente negociados bilateral-
mente. Neste sentido os modelos recentes mais “ricos” tem incorporado a
negociagao/barganha.

Recentemente diversos trabalhos aplicados tem adaptado a barganha bilate-
ral a modelos de mercados verticais.

Alguns pontos para se manter em mente: (i) estes modelos podem ser identifi-
cados (i.e. os modelos mais simples sao rejeitados)? (ii) importante entender
os limites dos trabalhos existentes — E.g., hipoteses sobre o cojunto de partes
contrantes, espagos de contrato (contigenciamento, exclusividade, ...).

Literatura de barganha bilateral relacionada com 10

Abordagens teoricas: Muitos tem focado em modelos analiticamente tra-
taveis, geralmente com tnico agente de um lado e/ou com externalidades
limitadas.®

Abordagens empirica: Enfase em ambientes “muitos para muitos” e externa-
lidades mais gerais.

e Motivado por detalhes institucionais em varias industrias. Ex: manufatura-
varejo (Dranganska et al. 2010), health care (Grennan, 2013; Gowrisan-

8Muito do trabalho sobre barganha em networks, barganha salarial, contrato com externalidades, etc.
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karan et al, 2015; Ho e Lee, 2017), distribuicao de conteudo (Crawford
e Yurukoglu, 2012, Crawford, Lee, Whinston e Yurukoglu, 2018).

e Construido sobre uma rica literatura teérica sobre contratacao vertical
(exemplos: Hart Tirole, 1990, O’Brien Schaffer, 1992, McAfee Schwarz,
1994, Segal, 1999, Rey Vergé, 2004, veja o livro de Whinston, 2006, cap.
4)

(Até o momento a literatura empirica de barganha tem restringindo atengao
a divisao do excedente para uma rede fixa de acordos, e examinado tanto
contratos lineares ou lum-sum. Tem também usado conceitos de solucao
“simples”, incluindo a solugao de barganha “Nash-in-Nash.”)

Principais artigos: Grennan (2013), Ho e Lee (2017, 2019), Crawford, Lee,
Whinston e Yurukoglu (2018).

7.1 A abordagem “Estrutural” Tipica

Resumo de Robin Lee para a literatura. Aproximando teoria dos dados — a
abordagem “estrutural”’ tipica aplicada em mercados verticais.

Especificar um modelo de industria informado por detalhes estruturais (DGP):

e Lado da oferta: determinacao de (i) partes contratantes; (ii) precos de
insumos ou atacado com firmas acima e abaixo no mercado; (iii) outros
controles estratégicos (pregos a jusante e caracteristicas nao-prego, etc.)
(Deve ser explicito sobre timing, hipotese informacional, contratacao e
outras hipoteses.)

e Demanda do consumidor/utiliza¢ao para produtos acima e abaixo no
mercado. (Por qué? Para prever resultados para qualquer conjunto
potencial de decisoes contrafactual das firmas e informar incentivos
para desviar. Desafios incluem controlar para selecao de consumidores
heterogéneos entre firmas.)

e Parametrizado por 6. (Parmetros estruturais dependem dos dados
disponiveis e limitagoes computacionais. )

Estimar /recuperar @ para “racionalizar” padroes nos dados

e Identificacao esta sobre combinagao de (i) variacao dos dados e (ii)
hipoteses teodricas e estatisticas.

Examinar ambientes contrafactuais (mantendo fixo ).

e (Potencialmente informado sobre algum debate de pressao regulato-
ria/politica/académica.)
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7.2 Solucao Barganha de Nash

Solucao barganha de Nash (seguindo Muthoo, 1999). Descrigao das primiti-
vas:

Um casal de namorados A e B barganham em relacao a uma fatia de bolo
m > 0. Estabeleca X = {(z4,2p):0< x4 <mzp=m—x4} A utilidade
para a pessoa i receber a parte z; da fatia é representada por U;(x;). Os
pontos de discordancia sao d; > U;(0) (é o que ocorre sem acordo).

Condicao de possibilidade de realizagao: dz € X s.a. Uy(x) > dy e Ug(z) >
dp.

Solugao barganha de Nash (NBS):

vyp = argmax (Ua(z) — da)(Up(z) — dp)) (35)

o lado direito desta equacao é conhecido como produto de Nash. Este pro-
blema é simétrico.

NBS assimétrica;:

vy = g max (Ua(x) — da) (Up(r) — dn)! ") (36)

Justificativas NBS, Nash (1950)

NBS é a tunica solucao de barbanha que satistaz as quatro propriedades abaixo
(“axiomas”):

1. Invariéncia a representagoes de utilidade equivalente (affine transforms)
2. Eficiéncia de Pareto: #y € X s.a. Ui(y) > Ui(zhyp)Vi
3. Simetria
4. Independéncia das alternativas irrelevantes
Fundamento nao-cooperativo (‘Programa de Nash’)
e Jogo de demanda de Nash (1953)

e Ofertas alternativas: Stahl (1972), Rubinstein (1982), Binmore, Ru-
binstein, Wolinsky (1986).

Solucao Nash-in-Nash
O que fazer se tem muitas partes negociando?

Motivacao para solucao Nash-in-Nash: i.e. um “equilibrio de Nash em bar-
ganhas de Nash.”
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Ideia: cada par bilaterial de agentes entra em barganha de Nash, assumindo
que todos os outros pares também entram em barganha de Nash.

Proposto inicialmente para analisar fusoes em monopolios bilaterais em Horn
e Wolinsky (1988). Collard-Wexler, Gowrisankaran e Lee (2019) fornecem
uma forma extensiva nao-cooperativa que gera solugoes Nash-in-Nash. Tra-
tavel e usavel em trabalhos aplicados, mas com limitagoes (que veremos mais
tarde).

Equilibrio de Nash simultaneo em barganhas de Nash

Faca G representar um conjunto de acordos entre firmas a jusante e a mon-
tante e p o conjunto de termos. Para qualquer U; e D; que contratam, o p;;
negociado satisfaz:

bij
bij = argmax [Wz'U(Ga {p,p-ij}; X) =7 (G _ij, pij); X’)] ’
x [mP(G {p.p_ij}; X) — 77 (G_ij.p—ij): X))

A primeira parte: |77 (G, {p,p—i;}; X) — 7V (G_ij,p—i;); X')] ¢ chamada
de ganhos de comércio de U;, que é presentada por [A;7nY (G, p, -)].

O segundo termo em colchetes sao os ganhos de comércio de D: [A;;7P (G, p, )]

Chave: Nash-in-Nash mantém fixado todos os outros resultados de barganha
(G_ij,p—ij)- (Contrato de equilibrio (Cremer Riordan, 1987)).

Entretanto, objetos nao contratuais, representados X e X', podem respon-
der a resultados de barganha. Isto inclui outras acoes com payoft relevante
(e.g., prego abaixo na cadeia, demanda) tomada pela contratagdo ou nao
contratagao das partes (e.g., consumidores finais). Portanto, X pode ser
diferente de X'.

Solugao Nash-in-Nash trabalhos aplicados

O modelo em geral seré parametrizado por 8 = {0, b}:

bi.
pij = argmax [WZU(G7 {p,p-ij}; X,0,) — 7 (G_ij, p—ij); X, 01)] !
x [ (G Ap,poij}; X, 01) — 7 (G_ij, p—ij); X', 01)]

Aqui nos apoiamos em teoria, detalhes institucionais e dados para dizer quais
os elementos contidos em p, X e dos que serao estimados em 6.

Por sua vez, isto implica que os seguintes objetos precisam ser observados,
assumidos e/ou estimados.
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1. Ganhos do comércio: (tipicamente do sistema de demanda, custos pa-
rametrizados) (1) Receitas; (2) Custos.

2. Objetos da barganha:
(a) pregos negociados
(b) pardmetros da barganha de Nash (b)
Exemplo: Analise de Fusao

Digamos que D obtém 10 se contratar com ambos Uy, Us, apenas 8 se con-
tratar com apenas um e 0 se nao tiver um contrato.

A solucao Nash-in-Nash se ambos contratam é
p1=D2 = argmgx[(lo —8)—p|x[p =1

O total de pagamentos é p; + py = 2

Utilizando NinN para calcular os efeitos da fusao de U; com U,

p" = argmax[(10 —0) — p] x [p] = 5

Pode se utilizar conjuntamente previsoes TIOLI (take-it-or-leave-it) com pe-
sos assimétricos: exemplo, se uma firma a jusante faz ofertas TIOLI, paga-
mentos aumentam de 4 para 10. A simplicidade e tratabilidade tem forte
apelo para pesquisa aplicada.

8 Discriminacao de Precos com Barganha

Paper de Greenan (2013): Price Discrimination and Bargaining.
Questoes:

1) Hospitais americanos pagam precos diferentes para os mesmos equipamen-
tos médicos.

2) Qual o impacto de obrigar prego uniforme entre os ofertantes de stents
para hospitais? ($ 5 bi de dolares em receita de vendas destes equipamentos
ao redor do mundo.)

Dados: pesquisa Millennium Research Group Marketrack.

9 tipos de stents metélicos (BMS) e 2 tipos de stent liberador de drogas
fornecidos por 4 grandes empresas multinacionais (99% das vendas de stents
coronérios nos EUA).
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Precos e quantidades compreendem 10 098 observagoes stent-hospital-més
em 96 hospitais americanos ao longo de 42 meses (Jan 2004/Jan 2007).

Panel A. Quantities Panel B. Prices
E alow“\.\“‘_
] —

§ 3 2 500 k_‘_“‘-r—w_‘
B+ 3 s,
@ £ 2,000
E ® [—+— BMs  —e— DES]
i & 1,5001

1,000 tstiibbi bbbt s,

0 bt
Jan 04 Jan 05 Jan 06 Jan o7 Jan 04 Jan 05 Jan 06 Jan o7
Fioure 1. AGGREGATE TRENDS IN THE MARKET OVER THE SAMPLE PERIOD

Notes: The quantity graph shows the total number ol stents implanted, also broken down into DES and BMS. The
price graph shows median prices (and first and third quartiles) of BMS and DES.

Variagao significante (cross-section) nos pregos e nos market shares com os
stents e entre hospitais (Figura 1 e 2).

Tamer 1—PricE Variamion across Hoserras

Stent Mean ($) SD (%) SD/Mean Min (%) Max (%) N
BMS4 1,006 175 017 775 1,500 25
BMS35 926 191 0,21 T 1,600 23
BMS6 952 156 0,16 715 1,475 26
BMS7 1,035 174 017 715 1,600 39
BMSH 1,063 338 0,32 HO0 1,950 11
BMSY 1,088 224 0,21 RO0 1,800 47
DESI 2,508 317 013 2,100 3,280 54
DES2 2,530 206 0,08 2,150 3,195 54

Notes: The table reports summary statistics for the distribution of price ($US) across hospitals for cach stent, The
sample is restricted o September 2005 (middle of the sample in time) 1o isolate cross-sectional variation. There are
N = 54 hospilals sampled, and BMS1-3 have exited the market.

TapBLE 2—MARKET SHARE VARIATION ACROSS HOSPITALS

Stent Mean (%) SD (%) SD/Mean Min (%) Max (%) N
BMS4 5 3 0.7 1 14 25
BMSS5 3 2 0.6 1 7 23
BMS6 4] 6 1.0 1 25 26
BMS7 4 5 1.1 1 25 39
BMS® L 4 1.1 1 14 11
BMS9 ] 8 1.0 1 32 47
DES] 43 30 0.7 1 BE 54
DES2 41 30 0.7 2 93 54

Notes: The table reports summary statistics for the distribution of market share (percent of all stenis used) across
hospitals. {Average shares do not add up to 100 percent because not all sients are used by all hospitals, as docu-
mented in the last column of the table.) The table is restricled (o September 2005 (middle of the sample in time) to
isolate cross-seclional variation. There are N = 54 hospitals sampled in this month, and BMS1-3 have exited the
markel.

As questoes sao (novamente):

1) Hospitais americanos pagam pregos diferentes para os mesmos equipamen-
tos médicos.
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2) Qual o impacto de obrigar preco uniforme entre os ofertantes de stents
para hospitais? ($ 5 bi de dolares em receita de vendas destes equipamentos
ao redor do mundo.)

A intui¢do comum é: 1) se os hospitais possuem preferéncias verticais pelos
stents, a precificacao uniforme leva provavelmente a maior concorréncia por
preco (Holmes, 1989). 2) Com preferéncias horizontais a precificagdo uni-
forme leva a preficicagao suavizada (Corts, 1988): cobrar precos elevados dos
hospitais cativos em oposi¢ao a competir por cada um deles.

O problema aqui é que os precos sao negociados e nao determinados unila-
teralmente pelos ofertantes.

Approach de Grennan:
Especificar e estimar o seguinte modelo:

1) Demanda BLP: preferéncias pacientes/médicos por cada stent. — Previ-
sao de utilizacao de cada stent por hospital para qualquer conjunto de escolha;
elasticidades de prego (informa bem-estar + lucros para a manufatura).

2) Barganha: precos entre hospitais e manufatura sao determinados pela
barganha Nash-in-Nash. — Hospitais sao independentes; sem externalidades
de contratagao (custo marginal constante); hospitais maximizam bem-estar
dos pacientes/médicos; manufatura maximiza lucros.

3) Estimagao: primitivas da demanda; custos marginais para as duas classes
de stents; “poder de barganha” de cada ofertante vs cada hospital.

4) Simulagao: simular precos e demanda por stents para o caso de prego
uniforme.

O Modelo

1) Demanda BLP: em um dado més ¢, o hospital h possui acesso a Ij;
stents. A demanda (médico i, stent 7 e hospital h) é

wijnt = Ojn, — 0°pjne + Xjn0" + &ine + €ijm (37)

tal que X ¢ uma dummy de interacao entre meés-DES apos 2006.

Estimar modelo nested logit entre stents e alternativas, e entre stents DES e
BMS (preferéncias bimodal para cada tipo de stent).

Recuperar &, via inversao do BLP e assumir que e = p&jni—1 + Vjne ©
Elv;n(0)Z] = 0.
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— Fudamentalmente se tem aqui uma hipotese de timing: a determinagao dos
pre¢os nao atencipa inovagoes futuras nos choques de demanda (veja também
os trabalhos de Sweeting, 2013, e Lee, 2013).

— Instrumentos: precos com defasagem de um més e precos médio defasado
de outros stents no mesmo hospital.

2) Modelo de barganha: determinacao dos pregos.

Assuma que os precos sao determinados via Nash-in-Nash:

max|qjnt(Pnt) (Djne — tht)]bﬂ(h) X [Ahﬂht(Jht,Pht)]bh"(‘j) (38)

Djht

v  Custos: Cjnt = Voms|Lj=bms| + Vdes[1j=des]; custo marginal comum para
cada tipo de stent (BMS e DES).

v Valor-adicionado do hospital:
e (Gains-from-trade (GFT))[Anjmnt(Jne, Prt)] = Tht(Int, Prt) —
Tht (It \J, Pre) (ndo-acordo mantém fixo outros acordos).
e Hospitais sao consumidores finais e maximizar a utilidade mé-
dico/paciente: 7jp = Zj fAjht uijht/QPde.
v' Parametros de barganha: b;(h)/bp(j) = 5;nvjm. Variagdo do tempo em
torno de 3;, em cada hospital-stent.

Condicao de primeira-ordem:

valor-adicionado p. h

0 A (+)

qint Pjnt — 75 hiTht

Dint = Vi + BinVine[(1 + 5 i : : ] (39)
OPjnt  Gjmt djnt

e[:rl,o]

Produto j captura o share Bj,vj do GFT do hospital, com um termo de
“correcao”. Equivalente a FOC do Bertrand-Nash quando by:(j) = 0.

Reescreva: In(g(X3,,;7)) = In(Bjn) + In(vjn)

9Gint Pint =5 \ Bhg The(
tal que g() = (pjht - %’)/[(1 + a;j};p Z;hj ) hQ:h};t( )]

Estimacao de v, 3 por GMM:

Elln(v) | Z°] =0

e Instrumentos: “valor-adicionado” da demanda defasado (¢ —1).
Nao se atencipa o v futuro.
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Tanre S—Appen VarLoe Estrimares

Mean ($) SD () Min ($) Max ($) Ny

BMS4 3,916 265 3410 4,345 25
{425) (30) (40) (48)

BMS5 3,681 232 3,385 4,325 23
{410) (17) (39) (43)

BMS6 3,874 323 3312 4,770 26
(426) (38) (36) (49)

BMST 3,872 286 3372 4,798 39
(417) (32) (38) (53)

BMSH 3,811 461 3,272 4,861 11
{405) (27) (36) (43)

BMS9 4,163 441 3,539 5,840 47
(441) (44) (38) (57)

DESI f,25] 432 5,386 7,233 54
(488) (30) (43) (52)

DES2 i, 262 AR2 5,559 6,973 54
(489) (37) (43) [ 56)

d.
Notes: Summary of :'T-'Iq—ﬂ’ﬂ + pyy estimales across hospitals for cach stent. The table is
restricied 1o September 2005 (middle of the sample in time) 1o isolate cross-sectional variation,
There are N = 54 hospitals sampled in this month; BMS1-3 have exited the market,

e Custos identificados separadamente de ;5 (aditivos vs fungao
do valor-adicionado). Intuicao: para cada hospital-stent, corre-
lacao com valor-adicionado informa f;; nivel dos precos para
stents do mesmo tipo informa Vims, Vaes-

Estimativas de valor-adicionado:
Estimativas de custo marginal:
e Bertrand-Nash assume que hospitais nao possuem poder de barganha (b, =

0)

TanLe 6—CosT HETMAaTES AND COoMPARISON

Berirand, by = 0

Bargaining Indusiry
model experis Mean 8D
BMS cosL, Yy ($) 3 100-400 ~2,211 547
(79) (471) (75)
DES cost, g, ($) 1,103 A400—1,600 —2.4%1 1,325
(286) (660) (174)

Notes: The first column reports marginal cost estimates for the bargaining model used in this
paper, Column two reports a range of industry expert estimates for per-unit costs, Column three
reports marginal cost estimates (mean and standard deviation across stent-hospital-months)
implied by the model if manufaciurers were assumed 1o sel prices, N = 10, (98, Standard
errors clustered by hospital, Ny = 96,
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Fraction of observations

0 0.2 0.4 0.6 0.8 1

Manufacturer relative bargaining ability, &
bi(h) + by(7)
Mean sSD SI3/Mean Min. Max. N
by (k) (.33 0.07 0.22 (.08 071 10,098
by () + byl ) (0.04) (0.01) (0.02) (0.02) (0.07)
by (h)

Fraure 4, INSTRIBUTION OF MANUFACTURER RELATIVE BARGAINING ABILITIES, -
by (h) + by ()

Newes: Overall product-hospital-time observations, The measure takes the value (0 in the case
where the hospital gets all the surplus (conditional on disagreement points) and the manufac
turer prices at cost; and it takes the value 1 in the case where the manufacturer gets all the sur
plus, pricing al the highest price consistent with competition. Standard errors in parentheses,
clustered by hospital.

e Também faz com que toda a variacao de precos estajam nos custos

8.1 Contrafactual de precos uniformes:
Implementacao do contrafactual:
Hospitais negociam conjutamente todos os stents:

bj by
max | Y qun(p;—¢;)| x |D (m—dp)| Vi€ (40)
pj

heH heH

O que é H? Calcular miltiplos specs: hospitais possuem tanto 0, média, ou
o maximo dos parametros de barganha. A manufatura usa o parametro de
barganha médio f;.
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TapLe T—ErmpcTs oF CHANGING TO UNIFORM PRICING

Percent change with unilorm prices

Current regime by = 0O by i3, by = max(fi,)
Manufacturer profits ($M /hospital /year) 1.24 Bl B 15
(27) (1) (3)
Hospital surplus (5M /hospital {year) 432 48 1.4 1.2
(0.58) (2) (0.3) (0.5)
Total surplus ($M /hospital /year) 5.56 19 0.7 2.2
(0.75) (n (0.1) (0.2)
Total stentings (stents/hospital {year) oI 43 1.1 59
(2) 0.3) (0.4)
Mean BMS price ($/stent) 1016 207 1.7 25
(35) (0.4) (1.6)
Mean DES price ($/stent) 2,509 114 1.7 14
(14) (0.7) (0.9)

Notes: Standard errors in parentheses, clustered by hospital. Equilibrium oulcomes under the currenl negoli-
ated price regime compared to those under uniform pricing (e.g., GPO of all hospitals in sample) for September
2005, Column 2 sets By 1o zero, the case where hospitals do nol bargain collectively and manulaciurers sel prices.
Column 3 sels bargaining ability of the group of hospitals, by, to the mean of individual hospitals, 3, in onder (o
isolate the change to competition. Column 4 sets by to the maximum estimated bargaining ability of any individual
hospital.

e Precificacao uniforme tenderéd a suavizar a competicao por preco de stents
levando a maiores precos a nao ser que os hospitais aumentem o seu poder
de barganha.

e Simulacoes aleatorias de fusoes de hospitais deixam claro a importancia
de fusao de “hospitais simétricos” (em termos de preferéncias por stents) em
ordem para levar a pregos mais baixos (assumindo média dos parametros de
barganha dos hosptais em fusao para o novo hospital).

9 Competicao entre Seguradoras de Saude

Ho e Lee (2017): Modelo de barganha entre empregadores e seguradoras
por um lado e entre seguradoras e hospitais por outro, objetivo para entender
o trade-off na mudanca concorrencial.

Visao geral do mercado comercial de satde nos FUA.

e Consumidores acessam satude através de seguradoras (com planos de saude),
tipicamente ofericidos pelo empregador.

e Seguradoras negociam redes de combertura e taxas de pagamento com as
ofertantes de servico médico.

e Muitas mudancas propostas e implementadas na competicao entre segura-
doras (e.g., fusao de US$ 54 bi entre Anthem e Cigna).

e O impacto da competicao entre seguradoras sobre o ressarcimento de des-
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pesas, prémios e bem-estar é teoricamente ambiguo.
e Pode aumentar os prémios (e pregos dos hospitais).
e Mas aumenta poder de negociacao das seguradoras, levando a
queda dos valores de ressarcimentos e potencialmente a reducoes
nos prémios.
e Além disso existem efeitos sobre entrada/saida, investimentos,
etc.

Abordagem
e Barganha entre hospital e seguradora.
e Barganha seguradora-empregador sobre o prémio a ser pago
(0s prémios nao sao irrestritos). Modelado como muitos hos-
pitais barganhando com muitos seguradoras. Competicao entre
seguradoras no mercado downstream, em caso de desacordo, a se-
guradora pode perder inscritos se hospital for retirado da rede de
cobertura. Por sua vez, hospitais precisam manter os clientes das
seguradoras, especialmente quando os clientes mudam de plano
de saide.?
e Demanda por plano de satide das familias. Preferéncia agregada
dos membros de uma familia quando escolhem planos.
e Demanda individual por hospital. O individuo doente escolhe
o “melhor” hospital de sua rede de cobertura.

Apo6s montar o modelo eles simulam a remoc¢ao de um segurador do con-
junto de escolha de um grande empregador utilizando dados de admissao,
pagamentos e assinatura de planos de satide na Califérnia em 2004.

Os dados sao da CalPERS, agéncia que gerencia beneficios de pensao e planos
de satude dos funcionarios publicos da Califérnia.

Se observa a escolha estavel de trés seguradoras: (1) BlueShield HMO da CA
(BS); (2) Anthem Blue Cross PPO (BC); Kaiser Permanente HMO (K).

Dados:
Admissoes: 35.6 mil pacientes.
Segurados: 163 mil assinaturas (426 mil vidas) com informagao
de salario e composicao da familia.
Rede Satde: 412 pares seguradora-hospital com mais de 10
admissoes.
Suplementos: dados de hospitais (AHA); custos, sistemas, ca-
racteristicas.

9 Abordagem diferente de Grennan (2013) e Gowrisankaran, Nevo e Town (2015).
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TABLEI
SUMMARY STATISTICS"

BS BC Kaiser
Premiums Single 3782.64 4192.92 3665.04
(per year) 2-Party 7565.28 8385.84 7330.08
Family 9834.84 10,901.64 9529.08
Revenues (per individual) 2860.34 3179.39 2788.05
Insurer # Hospitals in Network 189 223 27
Characteristics # Hospital Systems in Network 119 149 -
Hospital Prices (per admission) 7191.11 6023.86 -
Hospital Payments (per individual) 623.20 554.00 -
Hospital Costs (per admission) 1709.56 1639.92 -
Household Single 19,313 8254 20,319
Enrollment 2-Party 16,376 7199 15,903
Family 35,058 11,170 29,127
Avg. # Individuals/Family 3.97 3.99 3.94

ASummary statistics by insurer. The number of hospitals and hospital systems in network for BS and BC are determined by the
number of in-network hospitals or systems with at least 10 admissions observed in the data. Hospital prices and costs per admission
are average unit-DRG amounts, weighted across hospitals by admissions. Hospital payments per individual represent average realized

hospital paymenis made per enrollee (not weighted by DRG).

9.1 Modelo

Conjunto M de MCOs (managed care organization) oferecido para um em-
pregador, e um conjunto de hospitais H. Rede de hospitais e MCOs repre-

sentado por G C {0, 1}H>IMI,

Timing:

la) Empregador e MCOs barganham sobre valor dos prémios

(¢).

1b) Simultaneamente, cada MCO j e hospital 7 (i, j € G) barga-
nham Nash-in-Nash para determinar o preco linear por admissao

(p)-

2) Familias escolhem um MCO, determinando a demanda por

MCO j: D;(G, ¢).

3) Apos escolher um plano, cada individuo fica doente com al-
guma probabilidade; estes que ficam doentes visitam algum hos-

pital na sua rede de saude, determinando Dg(g, o).

Lucros MCOs (j):

7 (G,p, @) = Di(-) (65— nj) — Y Dii(-)pw;

hegM

Lucros hospitais (7):

w(G.p.#) = D Di()(pim — i)

negl
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3) Demanda por hospitais D (-): solucio retroativa

Prever padroes de utilizacao dos hospitais para qualquer hospital arbitrario
na rede (insumo chave nos payoffs quando nao se tem acordo quando se
barganha).

Construcao de uma medida internamente consistente “utilidade de rede” de
um hospital.

Detalhes: (i) individuos em uma das 10 categorias de sexo-idade Kk requerem
admissao com probabilidade ;.

(ii) Condicional a admissao, o individuo recebe um dos seis diagnosticos
[ € L = {cardiaco, cincer, neuroldgico, digestivo, parto, outros} com proba-

bilidade -, ;.

(iii) Individuos podem apenas visitar um hospital que esta no seu mercado
m e na rede da seguradora. Cada individuo k do tipo (k) com diagnostico
[ deriva a seguinte utilidade do hospital i:

ukH,i,l,m =0; + Zin’lﬁz + d,,kﬁgl + 8£{i,l,m (43)
Estimacao por MLE: 35 mil admissoes condicional a rede hospitalar.

2) Demanda por seguradora

Prever a adocao de planos de saude para qualquer hospital arbitrario na rede
hospitalar (insumos chave na nao concordancia sobre payoffs quando bar-

ganhando sobre as taxas). Recuperar as _ (insumo

para quando se barganha sobre os prémios).

Detalhes: chefe de familia ou uma familia f recebem da escolha do plano de
satide 5 no mercado m:

uf = G+ %2 % 00 )+l Y WT P+ e, (44)
VK kef,k(k)=k

tal que WT'P representa a utilidade da rede. Se assume que a demanda por
plano de satde é funcao da probabilidade esperada de admissao e diagnostico.
WTP é construido a partir das estimativas de demanda por hospital (Town
Vistnes, 2001; Capps et al, 2003; Ho, 2006):

WTPejm(Gim) = Vo D Wutwalog | D exp(Z) (45)
lel heGjm

Z =0 + 27 + dig )"

m
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Estimar via MLE; variacao do prémio entre tipos de familia, WT P varia
entre os zip codes.

Uma versao alternativa poderia levar em conta a condicao de satude prévia
ou preferéncia idissioncratica. Esta alternativa permitiria fazer um melhor
matching do fluxo de pacientes para realizar a anélise contrafactual (ver se¢ao
dos resultados). Esta alternativa poderia implicar a estimacao do sistema de
escolha de hospital e plano de saiide ao mesmo tempo. Entretanto, isto
aumentaria o custo computacional do modelo (ver Lee, 2013).

1b) Barganha pelo preco do hospital
Para cada hospital e MCO 75 € G, os precos negociados satisfazem

7j

vy = argmax |7} (G,p, @) — w} (G\ij, pij, )

Dij

——
GFT do MCO j com hospital i
1—7']'

X ZTJH(QP, @) — i (G\ij, p—ij, P) Vi,j € G (46)
GFT do hospitzmq 1 com MCO j

Barganha conduzida simultaneamente com a determinagao do prémio (tudo
ou nada barganhando com o sistema de hospital no paper).

Resulta nas seguintes FOCs para cada i,5 € G :

pDl = =m) |AyDi(65—my) — | D piylAyDf]
pag. total hospital heGM\ij
+7; |aDf = | > Ay DIw;, — ) (47)
neGH\ij

(i) JADi(@; — ;) : efeitos dos prémios e segurados (inscritos); A receita
dos MCOs liquido dos custos nao hospitalares.

(i1) p,’fbj[AijD,Ifj] . “price reinforcement effect;” A pagamentos do MCO j a

outros hospitais.

(iii) ciDg . efeito custo hospital; custo total dos hospitais.
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(iv) [Ay DI (p:, — ¢): efeito recaptura; A nos lucros do hospital i como
funcao de outros MCOs.

Os prémios sao mantidos fixos devido a hipotese de timing simultaneo.

Barganha de Nash: ambiguidade teérica da competicao entre seguradoras so-
bre pregos negociados. Por exemplo, considere (i) efeito prémio + segurados:
A;;jD;(¢; — ;). Remova uma seguradora, entao se tem AUD]CF@?F — 7).

A diferenga entre as duas indica o impacto das taxas de ressarcimento (pgto.):

(AyDF" = AyDy) x (¢5" —mj) + (AyD;) x (65" — ¢5)

mudanca no efeito segurados mudanca no efeito dos prémios

Efeito na mudanca dos segurados negativo (AUDJCF < A;;D;): implica em
preco dos hospitais mais baixos.

Efeito da mudanca nos prémios positivo (gb]CF > ¢;): precos dos hospitais
mais altos.

la) Barganha pelo prémio

Prémios sao assumidos satisfazerem:

0 =argmax | (G, p). {0, ¢}
| GFTM
1-7¢

TV
GFTJE

tal que W (+) é o bem-estar do empregador da oferta do MCO dos planos M.

Isso implica que em equilibrio

ori() <1 — 7o () x —8GFTJE(-)/6¢j> 00

X
00 T? GFTjE(~)

Corresponde as FOCs Nash-Bertrand quando 7% = 1. Quando 7% < 1,
O3 (-)/0¢; > 0 e reduz os prémios.
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Prémios previstos dada a estimativa de 7, elasticidade dos consumidores em
relacdo aos prémios e 7%

6000

5500

S

5000

4500

4000

3500

Single Household Premium ($/yr)

3000
0 01 0.2 0.3 0.4 0.5 0.6 0.7 0.8 0.9 1

Premium Nash Bargaining Parameter

we== Blue Shield —~— Blue Cross +— Kaiser

FIGURE 2.—Predicted equilibrium single household premiums at estimated parameters from specification
(i) in Table V as the premium Nash bargaining parameter (%) varies.

9.2 Estimacao: visao geral

Estimacao em trés estagios:
3) Estimar demanda por hospital (MLE).
2) Estimar a demanda por seguradora (MLE).
1) Estimar prego e prémio, pardmetros de barganha de Nash e
custos nao hospitalares dos MCOs (GMM):
1. margens das seguradoras (razoes de perda médica observa-
das)
e Dados os prémios, informe os custos marginais nao hos-
pitalares (n)
2. FOCs da barganha pelos prémios
e markups calculados na determinacao de prémios Bertrand-
Nash sao muito altos (dadas as estimativas das elasti-
cidades dos prémios).
3. Momentos da barganha hospital-seguradoras
e Correlacao de precos negociados com os termos das
MCOs entrantes e GFT dos hospitais (apropriadamente
instrumentados com AWT P ou custos)
e Informa os momentos 7; segurador-especifico na barga-
nha

Estimacao dos Momentos da Barganha: Custos Nao Hospitalares

Trés conjuntos de momentos para estimar os parametros de barganha {7;};, 7%
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e custos nao hospitalares dos MCOs 7n:
E[wi(0) x Z') = 0 (49)

para i = 1,2, 3. Para estimar (49) é preciso definir os termos de erro {w'}. O
modelo tedrico nao possui termo de erro, mas eles precisam ser gerados para
permitir a estimacao. Os termos de erro sao gerados pela diferenca entre
pagamentos totais previstos e observados a partir de um sistema especifico
MCO-hospital, resultante do uso das estimativas dos precos por admissao
frente aos precos efetivamente pagos (veja o apéndice de Ho e Lee, 2017).

1. Momentos da barganha pelo prémio baseado nas FOCs da barganha dos
prémios, e.g.

o 7 (BD;() + 85 e 12/ 2A2)
wj(0) = 79———(1-7%)x J vj,
’ 09, GFT](:)
(50)
tal que
o D;()\ 9DF() ODL(-)
J . ) 1) _ J L J A

e GFT(-) = W(M) — W(M\j) é definido em (48).
Informa 7¢.

2. Margens das seguradoras (match a MLRI® dos dados para prever pelo
modelo)

A

DEC)ns + Pneg, DE5 ()b
¢; 2Dy (-)

Wiy = MLRS — V7, (51)

Informa 7.

10Medical Loss Rate.
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3. Momentos da barganha hospital-seguradora

wi;(0) =) pyDf — (1—7)
€S

\ 7

¢;®'[As;D;] — Z PnjlAs,;DfL]
heGM\S

~
73
ZI;SJ

+ (1= 75)n; [As ;DY)
N—_———

1€S

\

d D=3 > [As;DE)(Bin — i)

€S neGlH n#j

73
Z2;S7j

Ses, (52)

7

-~

73
Z3;S7j

Substiuti p com AWTP (45) ou ¢ para construir instrumentos Z7, k = 1,...3.

Informa 7;.
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TABLE V
ESTIMATES: INSURER MARGINAL COSTS AND NASH BARGAINING PARAMETERS®

(i) (i)
Insurer Non-Inpatient NS 925.78 1691.50
Marginal Costs 11.12 10.41
(per individual) Npe 1417.73 1948.61
6.93 8.14
nK 1496.44 2535.14
- 0.62
Nash Bargaining Tas 0.33 (.31
Paramelters 0.01 0.05
The (.40 0.38
0.02 0.03
T 1.00 0.47
- (.00
Use Margin Moments N Y
Number of Bilateral Pairs 268 268

2-step GMM estimates of marginal costs for each insurer (which do not include hospital pay-
ments for BS and BC), Nash bargaining parameters, and elasticity scaling parameter. When “mar-
gin moments” are not used, we sel +® = 1.00, and Kaiser marginal costs are directly obtained from
{12) by setting w ['(Hl-m = (. Standard errors are computed using 80 bootstrap samples of admissions
within each hospital-insurer pair to re-estimate hospital-insurer DRG weighted admission prices and
re-estimating these parameters,

9.3 Contrafactual

Simular a remocao de um segurador do conjunto de escolhas do empregador:
v' Grande: Kaiser.
v" Pequeno: Blue Cross (BC).

Calcular um novo equilibrio: recomputando prémios, nimero de segurados,
utilizagao de hospital e pregos negociados dos hospitais (este definido pelo
sistema linear de equagoes dado os prémios e demanda).

Manter fixo na simulacao: rede dos hospitais, entrada/saida, caracteristicas
(nao-prego) e investimento.
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TABLE VII
REMOVING AN INSURER: SUMMARY RESULTS®

Baseline (1) Remove Kaiser (i) Remowe BC
Amount Amount % Change Amount % Change
Premiums BS 378 4.41 16.6% 365 —34%
(per year) [3.76,3.79] [4.36,4.43] [15.8%,16.8%)] [3.62, 3.66) [—4.0%, —3.3%]
BC 4.14% 4.80 14.4% - -
[4.18,4.20] [4.75,4.81] [13.7%, 14.6%]
Kaiser 367 - - 362 -14%
[3.66,3.67] [3.60,3.62] [=1.6%, —1.3%]
Household BS 73581 124.16 68.0% 87.73 18.7%%
Enrollment [73.65,74.34) [124.13,124.25] [67.1%, 68.6%] [87.44,88.51] [18.4%,19.3%]
BC 2749 38.56 40.2% - -
[27.49,27.50] [38.47,38.59] [39.9%, 40 4%]
Kaiser 61.31 - - 6459 6.0%
[60.88, 61 .58] [64.21,65.27] [5.25%,6.3%]
Hospital BS 0.66 0.66 0.5% 0.60 —8.5%
Payments [0.65, 0.68] [0.64, 0.68] [-31%,1.7%) [0.57,0.62] [-12.7%, =7.5%]
(per individual ) BC 0.56 0.68 21.2% = -
[0.55,0.58] [0.67,0.72] [20.0%, 24.8%]
Hospital Prices BS 7.19 7.23 0.6% 6.55 -89%
(per admission ) [7.06,7.35] [6.52,7.43] [-31%,1.8%] [6.19, 6.74] [=13.3%, =7.7%]
BC 6.02 7.29 21.0% = -
[6.04,6.40] [7.14,7.64] [19.8%, 24.6%]
Surplus Insurer 0.44 0.99 125.9% 0.38 -133%
(per individual) [0.44,0.44] [0.55,0.59] [124.6%,126.6%] [0.38,0.39] [—13.8%, -11.7%]
Hospitals 0.30 0.51 69.7% 0.27 —9.0%
(Non-K) [0.29,0.31] [0.49,0.52] [63.0%, 72.3%] [0.26,0.28] [-13.8%, =7.6%]
4 Cons. - =019 - =001 -
[—0.19, -0.18] [—0.01,=0.01)

B Results frem simulating removal of Blue Cross or Kaiser from all markets using estimates from specification (i) in Table V. All figures are in thousands. Baseline numbers (including premiums,
hospital prices, and enrollment) are recomputed from model estimates, Average insurer payments 1o hospitals and average DRG-adjustesd hospital prices are weighted by the number of admissions
each hospital receives from each insuser under each scenario. Surplus figures sepresent total insurer, hospital, and changes to consumes surples pes insured individual. 93% confidence intervals,
reported below estimates, are comstructed by using 80 bootstrap samples of admissions within each hospital-insurer pair 1o re-estimate hospital-insurer DRG weighted admission prices, re-estimate
insurer marginal costs and Nash barguining pars . and Pt i i

Contrafactual: impacto sobre os prémios e precos dos hospitais
/\ Prémios tipicamente aumentam (dependendo do tamanho do
segurador, também restri¢oes sobre a determinagao dos prémios).
\/ Precos dos hospitais podem cair substancialmente.

Insurer Removed Insurer Removed
Premium Setting BC {Small) K (Large) BC (Small) K (Large)
Unconstraind +11.0% +19.5% —1.1% +2.0%
(Mash-Bertrand) [TL8%, 10.3%:) | [19.1%, 19.6%| [—1.5%, —0.8%] [2.1%, 3.9%]
Comstrained —3.4% +16.6% —8.9% +H.6%
(Bargaining) [—4.0%, —3.3%%] [ [15.8%, 16.8%] [-13.3%, —7.7%] | [-3.1%, 1.8%]
(&) Premium Changes () Hospital Price Changes

FIGURE 1.—Predicied (a) premium and (b) hospital price per admission changes Tor Blue Shield upon the
removal of either Blue Cross (BC) or Kaiser (K), when insurers sel premiums according 10 Nash—Bertrand
competilion or bargain with the employer, 95% conlidence intervals are reported below estimales, Sec Sec-
tion 4 for details.

Impacto sobre os precos entre mercados

v Impacto heterogéneo sobre os precos
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Aorg. Hospital Price (5/Admission)

Fix Premiums Adjust Premiums

Baseline CF % Change CF % Change
(ia) REMOVE KAISER: BS PRICES
All Mkts 7191.13 645101 —10,259% 717565 —0,225%
2. Sacramento F204.95 T318.75 =10.80% 775196 =5.52%
4, 5F Bay W, #H25.62 7994 95 =9.41% H5E9.65 =2.67%
5. E. Bay T36R.50 RO6T.T7 19,01 %% 6537.55 —=11.28%
9. C. Valley 659173 (369,72 —3.37% 732903 11,194
10. 5. Barbara T934.89 7992 =1.95% BT09.83 2.77%
11. LA SRTE.IT 482925 =17.85% s661.03 =3, 70%
14. 5D 667304 G35 49 =051 6634, 70 =057 %

Findings

Modelo completo para avaliar mudangas na concorréncia downstream em
mercados intermediados com precos negociados.

Remocao de um segurador:
v Tipicamente aumenta o prémio e reduz bem-estar do consu-
midor
v Entretanto, pode levar a reducao dos prémios e taxas negocia-
das — particularmente com restricoes de determinacao do prémio
(tal que todos sdo impostas por um empregador)
v" Redistribuigao de rents entre hospitais/mercados
v" Dependendo da seguradora que é removida, mesmo com au-
mento dos prémios pode ocorrer reducao nos precos dos hospi-
tais. Esta reducao pode ocorrer pelo aumento local do poder de
barganha das seguradoras frente aos hospitais. Especificamente,
mercados com maior reducao de preco dos hospitais sao aque-
les em que a remocao de uma seguradora em particular causa o
maior dano a capacidade de barganha do hospital.
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v .

10 IV em TV Multicanal

Artigo de Crawford, Lee, Whinston, e Yurukoglu (2018). Qual sao os
efeitos de bem-estar da integracao vertical (IV) na industria de TV multica-
nal?

80% dos 120 milhoes de telespectadores assinam TV multicanal nos EUA.
30 bilhoes de USD por ano sao pagos pelos ditribuidores aos produtores de
conteido. Além disso operacoes de fusao recentes foram aprovadas, Com-
cast/NBC (2011), AT&T /TimeWarner (2018), uma foi abandonada, Com-
cast /TimeWarner (2015), ambas involviam produgao de contetudo e distri-
buicao.

Existe grande literatura tedrica sobre efeitos pré e anti-competicao. Mas

existe pouca evidéncia empirica sobre o efeito liquido quantitativo de bem-
estar destas operagoes no mercado.

O trade-off fundamental é o efeito eficiéncia vs efeitos anticompetitivos.
Considere o canal C' integrado ao distribuidor F', e um distribuidor rival G"

Eficiéncias: dupla marginalizacao entre F' e C' sem IV. (Definir os efeitos
das taxas praticadas por G (Chen, 2001)). Escala: F' pode levar C' para mais
sistemas.

Efeitos Fechamento: se F' e C internalizam o lucro de cada um:
v Downstream: os GFT de ' com G sao reduzidos, levando a
taxas negociadas maiores (ou nao-oferta).
A Upstream: os GFT de F com D sao reduzidos, levando a

taxas negociadas mais baixas (ou nao uso do canal). Obs: nao é
modelado em CLWY.

Approach de CLWY:

Foco do artigo em redes regionais de esportes (RSNs — regional sports networks).
Contém variacao geografica e temporal na propriedade. Atencao regulato-
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ria: PARs: program access rules; canais (conteido) que sdo verticalmente
integrados devem ser disponiveis para distribuidores rivais a pregos nao dis-
criminatorios. O PAR aplicava apenas a MVPD via satélite.

Algumas RSN transmitiam a programagao por microndas (transmissao ter-
restre), evitando o satélite e, portanto, o PAR. Esta pratica é chamada de
terrestrial loophole.M

Dados: assinantes e consumo por canal em nivel individual; propriedade de

canal e status de integracao; precos em nivel de mercado, quantidades e
lineups dos canais (2000-2010).

Modelo: (i) viewership dos canais e decisoes de assinatura; (ii) precificacao
do MVPD (Multichannel Video Programming Distributor) e decisdes dos
pacotes; e (iii) barganha entre MVPD e produtora de contetdo:

v' CLWY expandem o modelo de Crawford e Yurukoglu (2012)

para analisar fusoes verticais e integracao.

v Permite coordenacgao imperfeita em uma firma integrada.

Simulam fusao de desinvestimento para 26 RSNs em 2007. Medir para estes
casos efeito eficiénca e fechamento.

Modelo

Timing:
la Canais e distribuidores barbanham bilateralmente sobre taxas
para afiliadas (7);
1b Distribuidoras determinam pregos (p) e fazem as decisoes de
empacotamento (B) para cada mercado;
2 Domicilios escolhem qual distribuidor contratar (se existir);
3 Domicilios assistem canais disponiveis para os seus distribui-
dores.

Os estagios 2 e 3 descrevem um modelo de escolha discreta-continua de com-
portamento do consumidor. Veja Dubin e McFadden (1984) e Hanemann
(1984).

Observacao: distribuidores escolhem tanto empacotamento quanto precos
downstream (enquanto barganham sobre taxas dos afiliados). Como antes, a
estimacao é na ordem reversa.

3) Viewership

1Veja The ‘terrestrial loophole” na The San Diego Union-Tribune. 15/03/2009. AT&T processa o
canal Cox para liberar programacio do MBL San Diego Padres a uma taxa razoavel. Apenas duas RSN
estavam nesse caso: San Diego (MLB apenas) e Philadelphia.
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Prever o padrao de atendéncia para qualquer cesta arbitraria de canais. Em
seguida use uma classificagao dos canais para construir uma medida consis-
tente da utilidade derivada de uma cesta de canais.

O domicilio ¢ assina o MVPD f € F,; (m para mercado e t para tempo)
aloca tempo w;y; = {wjs«} entre canais em cestas By, (ou atividades nao
televesivas) para solucionar:

max Uift(wift) = Z 7207; (wifct)l_yc (53)

Wift
c€B i U{0} ¢

s. a. wife > 0 Ve,

Z Wifer > T

CGBfth{O}

Parametros ;. e v, € [0,1) governam as preferéncias dos consumidores por
cada canal c:

YViero utilidade marginal do primeiro instante em que se assiste

um canal;

v.: mede a velocidade de queda (decays) da utilidade marginal.

Este parametro é diferente para esporte e nao esporte.

Parametros 6, = {p,v,v%,~"}, tal que p = {p°, pllve e v = {¥°, V).

Canais de esporte recebem maiores taxas de remuneracao do que canais nao
esportivos para a mesma classificacao:
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Monthly Input Fees vs Ratings
Sporls and Mon-Sports
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FIGURE 3.—Negotuated monthly affibate fees and viewership ratings.

2) Demanda pelo distribuidor

Prever demanda pelo distribuidor para qualquer cesta arbitraria de canais.
A partir desta demanda é possivel recuperar elasticidade de precos e por
“canais.”

A utilidade do domicilio 7 obtida com o distribuidor f é

Wimt = BV pyop + B X pmt + @Sf}t + appmt + Ypme + €ifme (54)

tal que v} fmt €0 valor otimizado da alocacao de tempo do problema temporal
(53), Xt 880 as dummies firma-estado e dummy de ano, p sy, é 0 prego por
més (incluindo todos os impostos) e g, é um choque de demanda nao-
observado (escalar) para a cesta.

Market shares sao obtidos pela integracao sobre a distribuicao conjunta dos
coeficientes aleatorios (v, f) no mercado. Obs: o modelo de viewership con-
trola pela selecao entre distribuidoras.

A D e — sat T QU sat — sat sat
Os parametros aqui sao 0y = {p*™, o, 8%, 5"}, tal que p** = {p3S! orvs PIan T

1b) Pregco e Empacotamento
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Lucros do MVPD: 1 ¢ um parametro de internalizagao a ser estimado.

Hfmt(Bmt= Punt 15 /1) = D gt X <p113”:2t - mem)

+ 1 % Z Z O%t X Dymt X (Tget + act) | (55)

gE}'mt CGBgmt

Podemos chamar o termo [Dgy, X (p’};it taz _ mcfmt)] de distribuicao de

lucros e o termo [/ X (de]:mt Y B Ofct X Dyt X (Tyget + act))] de lucro

dos canais integrados.

gmt

Dados os lucros (55), os MVPDs otimizam pregos e pacotes:

M
8Hfmt . Sfmt + Sfmt (ppre—tax me )
- - t
apfmt 1+ taxfmt apfmt fmi fm

Sgm
(23 O | -0 o9

ge]-'mt CGBgmt

B = arg puax 14 ({Bs, B— .t} Prnts 43 1) (57)

tal que O . controla pela propriedade parcial; (= 1 ) quando for completa-
mente 1ntegrada

Considere um canal ¢ que é parcialmente controlado por um MVPD f (e con-
trolado por outra empresa sem participagao em outro canal ou distribuidor).
Assuma que o canal maximiza:

~ Ojct 0 ft
I = Ojet —= g4+ —L 7 58
’ Z =~ Ojet + 0jt © " Ojet + 0jfi ! (58)

J Controle (shares) T ~~
“Cash flow” relativo

X T + O?Ct X Ty (59)

Alternativas para max1m1zagao ¢ maximiza uma funcao objetiva proporcio-
nal a 7. + Ofctﬂ'f, mas Ofct pode ser escrito de duas formas:
1 Participagao comum, como em Azar, Schmalz e Tecu (2018) (re-

nomeando O como O) Ofct (Zjeoc Ojet X Oth)/(Zjeoc ?ct);
ou

2 Barganha eficiente: Ofct (Xico, 0irt)/ (X jco, Ojet)-
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Diferencas entre as alternativas: considere uma situacao onde um MVPD
possui participacao x no canal ¢, enquanto /N outros controladores possuem
participacao de (1 — x)/N do canal ¢ e nada mais. De acordo com as 3
possibilidades se tem:

\/ Ofct =X .

fct = x/(2* + (1 — x)?/N) que implica em limy_,, Ojgct =
1 /x
v Ofct

Estas sao possibilidades de controle que podem ser implementadas.
la) Barganha

Canal ¢ contempla:

Taxa de afiliada e receita propag.
o\

Hccmt(Bmta Pmt, Tts 1L, )\R) — Z ngt X (Tgct X CLCt)

ge]:mt 'CEBgmt

13 Dyt x (A x O x (P eme) 4-.) - (60)

gefmt

7

TV
Lucro distribuidor integrado

quando Ar > 0 significa que esta barganhando com distribuidora rival.

A barganha satisfaz:

cht(T—fct; Bt7 pt) -

- T Cfct
arg n;lax Z [Achfmt mts Pmt, {cht7 T—fct}; H)]
Jet m€Mfct
| GFTf:tr(cht,') _
- . 1_Cfct
X Z [Afc cmt(Bmt;pmta{cht7T—fCt};Mn)‘R)] Vf,C S Aft (61)
mGMfct
| GFTf:tr(cht,’) i

Os parametros estimados aqui sdo: 05 = {u, (', (F 02},

CLWY permitem barganha interna e externa com canais. Na Figura 2 de
CLWY é apresento exemplos de Pi¢ . quando ¢ barganha com o MVPD f.

cmt
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(a]) Internal Bargaining. (b} Bargaining with Rival MVPD

FiGuRrE 2—Examples of S, when ¢ bargains with MVPL f.

O canal ¢ barganha inernamente com a distribuidora f. O canal ¢ pode
barganhar com uma MVPD rival.

Estimacao
A estimacao de todos os pardmetros ¢ realizada conjuntamente (GMM):

Momentos do “viewership” domiciliar:
v' Média de telespectadores por cada canal-ano
v" Nimero de domicilios com zero telespectadores

Momentos da escolha do distribuidor domiciliar (E[{fm:(0)Zp:] = 0): in-
clui taxa por satélite (variagao estado/tempo), dummies firma-estado e ano,
variaveis RSN “black-out” (para a utilidade da cesta).

Momentos de barganha, precificacao e empacotamento:
v' Taxas médias de afiliados em cada canal, entre distribuidores;
correlacao com propaganda (e deslocadores do lucro isolado do
canal) informa os pardmetros de barganha
v" Markups dos distribuidores
v Momentos do empacotamento: inferéncia indireta (ver a se-
guir); sob a hipotese de que os choques de lucros de carregar o
canal ¢ sao normal iid,

Pr(c € Bymt) = ®([A e (Bt U fe, )]/ (204))

Identificagao (internalizacao)
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REGRESSION OF RSN CARRIAGE

TABLE 1
LON INTEGRATION STATUS, DHSTANCE, AND BLACKOUT PERCENTAGE"

(1) ) 3 (%)
V1 Crwnership Share LT S 435%%* 23+ LN i
((L06T4) ((LOE3T) (0,110 {(LOR52)
T Teams Not Blacked Out LY el IR h420%* 0477ees
{(L0M404) {(0.0K586) {0,109} {0,107}
Awg, Disiance o RSN's Stadums .550bee a3 ER A 0. Tagees
(107 o) {0 10T (0.117) (0. 238) {i1.284)
Wears 20002000 7 2ur7 20T
Syslems All Systems All Systems Has PO Has PO
Has Deal Mio Mo Mo b (=3
Ohservations 154,121 12,246 1,132 1,052
R-sqpuarced 0615 0.616 0.670 0.639

ALimear probahility regresson where the
Specifications differ by sample used, where

dependent varinble is whether a cable spdem carries an HSN in a relevant market in 307,
“Has P 0 resiricts attention o sysiems for which price and guantity data are awmilable,

anid “Has Deal® restrices atiention to system-RSN pairs where the MDD has o deal with the RSN {i.e, carries the RSN on o beast

o other sysiem b All specilcations s 1D

MA, RSN, and (whes sppropriste) vear feed effects, Incuson of sysiem demographic

comirods (race, popalation density, average income, bousehold ownership) did nol appreciably chanpe podnt estimates, ***p < 0001,
B G, F s DL Samdared crmors are reported in panentheses, amd ane dustensd by DAL

{a) CSN New England

FIGURE 4 —Carriage by Comcast

WS x, B
3 g of T L
o PLLEIN L. X o0 ’
“.f;. j - ".."r' x @ . '!‘."*d;h' %ﬁ‘ ]
Exx * :.;'.;_ s Mo ot ® | 0 ;_}%ﬂ
sFous B EEATE 17 92
o i := ‘:: , ﬁ . K. ‘:;. .%xf. x;i‘;(},
ew sm g < . i
o AR P o
*® x&l : .x.: o ‘I_f, WI . % xg ﬂx& :x
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i, .s & Ex _my 2K B o '&xgi‘ %
f)(' x % Kﬂ'@‘x!@ 3’5«:!::‘ f*’
® N {;g )F:-(x\ Xxx! ‘fﬁl 3

(b1 CSN Mid-Atlantic ic) CSN Chicagn

and non-integrated cable MVIPDs of three Comcast-integrated RSNs

across cable systems in 2007, Dots represent carriage by a system, X's represent no carriage. Black markers
represent Comcast systems, grey markers represent non-Comcast cable systems.

Identificacao: Fechamento

Mostrado em CLWY: um
integrada em MVPD por

a condicao necessaria para nao oferta de ¢ que é
cabo para uma distribuidora por satélite é que

haja um ganho negativo de excedente de trés-partes em fazer isto.

Limite inferior para Ar: valor mais baixo sujeito ao excedente ser negativo

em dois mercados em que

“funciona’” o terrestrial loophole.
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TABLE V
AVERAGE SIMULATED MARKET OUTCOMES ACROSS ALL RSNs®

(i) No VI (i) VI PARs (iii) VI No PARs
(vs. No VI) (vs. No VI) (vs. VI PARs)
Level by Fdwre ol FAwre Tl G Awe
All RSNs
Cable Mkt Share 0.60 21% 22% 0.1%
[0.59, 0,62] [0.4%, 2.6%] [0.4%, 2.6%] [-0.2%, 0.3%]
Sat Mkt Share 0.20 -2.0% —2.7% —0.8%
[0.20,0.21] [—2.6%, —0.4%) [—4.1%, —0.8%] [—2.6%, —0.0%]
Cable Carriage 0.72 9.4% R.6% —0.7%
[0.66,0.80] [3.1%, 21.5%] [0.8%, 19.1%] [—4.4%, 0,9%)]
Cable Prices 5510 -1.2% -1.1% 0.1%
[54.25,55.90) [-1.5%, —0.1%] [-1.4%, =0.0%] [0.0%, 0.3%]
Aff Fees to Rivals® 1.36 —0.7% 17.1% 18.0%
[0.54,1.45] [—3.2%, 4 4% [11.0%, 28.5%) [12.1%, 28.6%]
Cable + RSN Surplus 23.04 0.3% 3.1% 0.6% 5.0% 0.2% 1.9%
[11.13,25.17) [0.1%, 0.6%)] [1.4%, 5.4%)] [0.2%, 0.9%] [2.6%, 8.1%] [0.1%, 0.5%)] [0.5%:, 4.2%)
Satellite Surplus 510 -2.2% —4.3% -3.2% -6.0% -1.0% -1.7%
[1.56,5.511  [-3.1%,-05%] [-6.7%,-0.3%] [-3.9%,-1.0%] [-84%,-11%] [-1.3%,-04%] [-2.5%,-0.6%]
Consumer Welfare 30.99 1.5% 18.0% 1.3% 16.2% -0.2% -1.7%
[16.15, 34.47] [0.3%, 1.8%] [5.5%, 23.8%] [—0.1%, 1.5%)] [-1.3%,204%] [-0.7%,-0.1%] [—8.4%, 0,0%)]
Total Welfare 59,13 0.7% 16.8% 0.6% 15.3% —0.1% -1.5%
[27.59, 64.41] [0.1%, 0.9%)] [5.4%, 22.2%)] [0.0%, 0.8%] [0.8%, 18.7%)] [=0.2%, —0.0%] [—6.4%, 0,1%)]
# Foreclosed: 4/26 10,9

# Average simulated market outeomes across the 26 RSNs in our analysis, weighted by the number of households in each RSN's relevant markets. Percentages are the averages of percentage
changes across RSNs, weighted by the number of households in each RSN's relevant markets, “# Foreclosed” reports the number of RENs that are not provided to rival distributors under (iii) VI No

PARs. See Table IV and main text for additional details.
PUAff Fees to Rivals” represents average affilliate fees (1o the satellite MVPDs for cable-integrated RSNs, and to cable MVPDs and the rival satellite distributor for satellite-integrated RSNs)

conditional on supply in each relevant scenario,

R5M's and Exclusion

) - :
=450 San Deega - Cox
= 5K Philadelphia - Comcast | |

Thraa Party Surplus

I 'J'I'-!

Figura 6: Excedente de trés-partes entre MVPD cabo integrado, DirecTV e
Dish como funcao de p x Arp em Philadelphia e San Diego.

Contrafactual

Os autores simulam fusao vertical e desverticalizacao para 26 RSNs. Trés
cenérios sao calculados

1 Sem integracao vertical (No IV)

2 IV com regra de acesso a programa (PAR) (Ar = 0)

3 IV sem regra de acesso a programa (PAR)

Principais resulados
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1 Quando PARs sao efetivamente cumpridos, IV leva a ganhos de bem-estar
global.

2 O nao cumprimento efetivo das PARs reduz o bem-estar total e do consu-
midor.

3 Entretanto, sem os PARs, em média os efeitos previstos de eficiéncia da IV
superam os efeitos de fechamento. Isto resulta em aumentos do bem-estar
liquido total e do consumidor quando comparado com a nao-integracao.

4 Tais ganhos da IV sem PARs estao ausentes quando a exclusao de distri-
buidores rivais ocorre, mas positivos quando os rivais continuam a ter acesso

5 Por tltimo, os distribuidores rivais sao prejudicados quando um RSN se
torna integrado.

11  Bundling em TV por Assinatura

Crawford e Yurukoglu (2012): A questao empirica é de que o empaco-
tamento de canais feito pela TV a cabo afeta o bem-estar.

Motivacao: efeitos de bem-estar sao ambiguos. Mudar para canais “a la
carte” pode beneficiar os consumidores com preferéncias varidveis no curto
prazo. Relevancia de politica substancial (FCC debate este topico).

Teoria: Stigler (1963), Adams e Yellen (1976), Schmalensee (1984) e McAfee,
McMillan e Whinston (1989).

Adams e Yellen: “we show that the profitability of commodity bundling can
stem from its ability to sort customers into groups with different reservation
price characteristics, and hence to extract consumer surplus.”

Contribuicao metodolégica mais importante: movendo para servico a la carte
pode mudar o preco negociado do insumo; preciso contabilizar este ajusta-
mento para entender o que ocorre com o preco de equilibrio.

Intuicao: bundling produtos permite ao monopolista extrair mais excedente
do consumidor. A la carte pode aumentar o excendente do consumidor (CS).
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Visao geral do modelo
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Considere monopolio bilateral com contratos de tarifa linear. Preferéncias
mais dispersas podem levar a precos negociados de insumos mais altos, au-
mento o preco final do produto.

Crawford e Yurukoglu estiman demanda por canais, sistemas e cestas. Esti-



man precos dos insumos com modelo de barganha. Neste modelo eles assu-
mem barganha sequencial e sistema de precificacao no mercado downstream.

Simulam industria se cestas, i.e. a la carte. Com estas simula¢oes examinam
um mercado grande e um pequeno atendido por uma provedora de cabo
monopolista e duas provedoras de programacao via satélite. A demografia
que usam corresponde ao todo EUA. Além disso eles permitem que os precos
dos insumos sejam renegociados usando os valores estimados dos parametros
de barganha (assumen que pregos MSO sao iguais aos pregos negociados dos
insumos).

Findings: for¢ando escolha a la carte (ALC) com custo fixo por insumo, eles
encontram que o bem-estar aumenta quase 20%.

Permitindo reajustes: precos dos insumos aumentam 103%, precos aumen-
tam, fazendo o consumidor indiferente.

TABLE 8—BASELINE COUNTERFACTUAL RESULTS: FuLL A LA CARTE

ALC Percent ALC Percent
Bundling no reneg change with reneg change
Nonwelfare outcomes
Cable & sat penetration 0.880 0.998 13.3 0.993 12.8
Total affiliate fees $18.22 $18.22 0.0 $36.98 103.0
Mean consumer expn $27.63 $21.07 23.8 $28.24 22
Number channels received 42.8 22.0 —48.5 19.3 —549
Number channels watched 222 22.0 —0.5 19.3 —12.8
Welfare outcomes
Channel profits
Total license fee rev $16.03 $7.95 -50.4 $15.44 -3.7
Total advertising rev $13.38 $14.71 10.0 $14.73 10.1
Total channel revenue $29.41 $22.67 -229 $30.16 26
Distributor profits $11.59 $13.11 13.1 $12.81 10.4
Total industry profits $41.00 $35.78 —12.7 $42.97 4.8
Mean consumers surplus $45.82 $54.59 19.2 $45.91 0.2
Total surplus $86.82 $90.37 4.1 $88.88 24

Notes: This table reports the results of our baseline counterfactual simulations of full & la carte (ALC) pricing poli-
cies on prices and welfare. The economic environment consists of one large and one small cable market (served by
one large and one small cable operator) and two “national” satellite providers, each offering access to their plat-
form and approximately 50 cable channels. In the bundling equilibria reported in column one, each firm competes
by pricing a single bundle of channels. In both ALC equilibria, each firm competes by setting a fixed fee and then
separate prices for each offered channel. Columns two and three report results for ALC without allowing input-
market renegotiation (i.e., with input costs at their values in the bundling equilibrium); columns four and five allow
renegotiation. In the renegotiation equilibrium, we impose that downstream prices equal the rencgotiated input
costs. See footnote 39 in the text for details. Average outcomes (e.g., Total Affilate Fees, Number of Channels) are
weighted across distributors according to their estimated market shares. Dollar values are 2000 dollars per US tele-
vision household per month.
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1

12 Nash-in-Nash com Ameaca de Substitui-
cao

Ho e Lee (2019) desenvolvem um novo conceito de solucao de barganha para
trabalhos aplicados: Nash-in-Nash with Threat of Replacement (NNTR).

Alguns limites do Nash-in-Nash

O conceito Nash-in-Nash tem sido util para trabalho aplicado devido a sua
tratabilidade e propriedades intuitivas, mas possui algumas limitacoes.

Tipicamente utilizado como uma regra de divisao de excedente para um dado
conjunto (ex6geno) de contratos. Limitada a recontratagao em contrafactual.

Nao permite opgoes de nao-compra (“outside options”) ou pontos de desa-
cordo que involvem ajustamento as partes contratantes. No setup da figura
abaixo, A1l nao pode usar H2 para “alavancar” na negociacao com H1.

Ho e Lee aplicam o NNTR para lidar com este tipo de limitagao. Razionali-
zam niveis observados de exclusao visto em certos ambientes.

Aplicacao: entender as motivacoes por tras contratacao seletiva feita por
seguradas no mercado de satide comercial dos EUA.

Calcular os efeitos de bem-estar das regulacoes de adequacao de redes nos

EUA.

Analise de Ho e Lee construida a partir da literatura de barganha.
1) Barganha com opcao de saida (“outside option”) exo6gena,
tnico bem
e Comprador valoriza objeto em v. Barganha sobre o paga-
mento p.
e Comprador pode encerrar a negociacao e obter a opc¢ao de
nao-compra e < v.

e Ofertas alternativas com desconto: lims 1 p = min(v/2, v—
e) [‘Deal Me Out™ Stahl, 1972, Shaked e Sutton, 1984;
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Binmore, 1986; Binmore, Shaked e Sutton, 1989].
2) Barganha com multiplos vendendores, tnico bem

e Comprador valoriza objetos de diferentes vendendores vy >
vy > ..., mas precisa de apenas um.

e Protocolo: compradores escolhem um tnico vendendor em
cada periodo; natureza escolhe tanto comprador como ven-
dendor para fazer uma oferta; se nao ocorrer acordo repete
o protocolo.

e Manea (2018): limite tnico do resultado MPE (6 — 1) re-
sulta em negocio com o vendendor 1 em p = min(vy /2, v; —
v9) (veja também Bolton e Whinston, 1993).

3) Ho e Lee (2019): “demanda multi-produto” adicionando ex-
ternalidades entre as partes contratantes. Construido em cima
do Nash-in-Nash.

Definicao: NNTR

Considere um tunico MCO j. Para uma dada rede de parceiros contratu-
ais GG, defina o Nash-in-Nash com Ameaga de Substiuicao (NNTR)
associado aos precos pV VT tal que cada elemento:

pMNTE — min(pMN, p?0) (62)

tal que:

1—
péVN = arg man (AUWZJW(G,]?, pjygTR))T X (Aijﬂ'ZH(G;p, p],VZ]]VTR)) "

p?? soluciona

MG PP, PN = max (7 (G\i) U k), {p?, pYT7})

kA£G —u

e p;°° € o preco minimo necessario para induzir k aceitar a determinada rede

G\i de outra forma.

G ¢ estéavel se pVVTE (que sempre existe na aplicacdo) satisfaz as restricio

IR; nao pode excluir uma parte que gera maiores gains-from-trade (GFT) do
que uma parte incluida.

A forma extensiva adapta o protocolo de Manea (2018) para multiplos hos-
pitais. Crucial: a segurada pode ter commit com a rede desejada.

Exemplo de NNTR

Suponha dois hospitais especializados. MCO gera excedente 10 com H1 e x
com H2. Assuma que 7 = 0.5 e z < 10.
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Precos NNTR para a rede G = {H; }:
v x <5 p; =5 (outside option (OO) para Hs nao é crivel)
v x > 5. p; = 10 — x (outside option garante excedente de x
para o0 MCO ao manter Hy no seu prego de reserva)

Neste caso, fazer G = {Hy} gera resultados instaveis
NNTR vs Nash-in-Nash

Assuma um MCO que pode commit com uma rede de cobertura e entao
barganhar

O paper usa estimativas de Ho e Lee (2017) e simula bem-estar social, do con-
sumidor, e da rede 6tima da seguradora de satude (para um tnico segurador
estratégico) entre 12 mercados na Califérnia usando barganha Nash-in-Nash
e NNTR.
v' Simulagoes indicam que Nash-in-Nash tem dificuldades em
prever qualquer exclusao na aplicacao
e Pagamentos Nash-in-Nash baseados na contribuicao “mar-
ginal”; o MCO pode reduzir os pagamentos para cada con-
traparte pela inclusao de substitutos na rede de cobertura.
e Tende a favorecer a inclusao nas redes
v" Em contraste, o NNTR geralmente prevé exclusdes (maior
consisténcia com o observado)
e Habilidade para um lado commit em excluir e usar as par-
tes excluidas como “alavancadoras” quando entrar em bar-
ganha.
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TapLE 2—STMULATION EESULTS FOR SACRAMENTO

Oibjective Social Consumer Rive Shicld Complete
Surplus (per capila)
BS prodits ¥ 1% 1% 362
[0, 10.3%] [1.7%%, 10.3%] [1.7%%, 10.3%] [290.2, 325.9)
Heospital profits e 26.0% 26.0% 1155
[—40.0%, 00%]) |-400%, 20.3%]) | -400%, 21.3%) (1022, 170.7]
Tental hospital cosis s 1L.6% 1L.6% 8.5
[0, 3.6%) [1.:2%, 3.6%] [1.:2%, 3.6%)] [96.1,99.4|
Toal msurance costs ¥ 0.1% 0.1% 20494
[ 0.6%, 0.04) [— 0655, 0.0%) [ 655, .05 [2,032.6, 2.068.5|
Transfers (per enrollee)
BS premuuims s 1.5% 1.5% 261497
[—3.5%, 0.0%] [—3.5%, —1.1%]| [—3.5%, —1.1%] [2,593.9, 2 6RE.T]
BS hespatal payents s 16.8% 16.8% 3338
[-30.4%, 0.0%]) |-304%, 12.9%]  |-30.4%, 12.94%] [307 4, 444.8]
BE hospatal costs P 1.2% 1.2% 165.5
[0, 1.2%) [1.1%, 1.3%) [1.1%, 1.3%)] [165.4, 165.7]
A Welfare (per capita)
TS 0.0 33 33
0.0, &0.1] [157, 60.1) [157, 60.1)
Tonal 0.0 34 34
[ii, 5.0 [5.0, 5.0 [5.0, 5.0
B market shire P 0.2% 0.2% .53
[0, 2.6 [0.2%, 2.6%) [ 0.2% 2.6%] [052, 0.54]
Metwork
MNumber of systems )] 3 3
excluded [k, 3] [3.3] [3.3]
System 1 {Sutter) 1 1 1
[L9] IL9] IL9]
System 2 (Dignity) 1 1 1
IL9] L9] L9]
System 3 {UCT) 1 0 0
(0.9 0.0 0.0
System 4 | Rideoat) 1 0 0
(0.9 0.0 0.0
System 5 { Marshall) 1 0 0
[0.9] (0.0 (0.0
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Panal A, Sacramanio

N

rlgrpme § Cper bl sdssms wd reh o

Fisure 3. SackaMento Hosmral SveTem Prices UNDER ALTERNATIVE NETWoRKS AnD NNTR Bagsammms

Notes: Awmmyﬂpmdlmplﬂmm prices predicied under NNTR bargaining for the Blue
Shicld insurer-optimal stable network that excludes exactly #ero, one, two, or three major hospital systems. A miss-
g price indicates that the associated system is excloded.

Obs: exclusao de hospitais nao gera necessariamente reducao de precos (efeito

Nash-in-Nash tipico; e.g. considere exemplo com 2 hospitais: 7(0), 7(A) =
10, m(B) =6, e w(A, B) = 12.
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TarLe 1—SmavLamion Resunrs For AL MarkeTs (Averager)

Oibjective Soncial Congumer Blue Shicki Complels
(NMNTH) [NMTR) (NNTR) (NN} (NMNTR /NN
Surples (5 per capila)
BS profits 1.5% 4% 2 6% 0.0% 4.7
[1.1%, 6.9%) 0.0, 80| [1R%, B4 (0.0, 0.0%] [ZBT.5, 3101]
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BS markil share 0.4% 1.8% 0. 2% 0.0% 0.5
[0 2, 1. 7% [ 2.0, 0.5%] [—0.2%, 1, 7% [0.0%, 005 51, 0.53]
Wellare A (§ per capila)
Consmmer 1.7 278 199 0.0
o, 503 (173, 692 [15.4, 60.9] o, 0.0]
Tt LKA 1.5 1.1 (1.1
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13 Anexo

13.1 Efeito Investimento

CLWY sugeram que uma expansao do modelo de relagao poderia incluir o
chamado efeito investimento. O impacto do investimento pode ser ambiguo
poderia ser estudado. Como a tecnologia pode afetar a integracao vertical e
vice-versa.

Exemplo de efeito investimento esta no artigo de Grossman e Hart (1986).
Neste modelo se assume relagao vertical com investimento especifico e con-
tratos incompletos. Seguindo a exposicao de Cabral (1995, cap. 6) deste
modelo, se supoe um comprador e um vendedor e cada qual realiza inves-
timentos especificos z e y. O investimento x determina o valor do produto
final de acordo com b(x), tal que 9b(x)/dx > 0. Por sua vez, o investi-
mento y determina o custo de produgao do produto intermediério c¢(y), tal
que Oc(y)/dy < 0.
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As hipoteses fundamentais sao:
v" Os investimentos (x e y) sao especificos e complementar. x
apenas vale quando associado a y.
v Os investimentos possuem produtividade marginal decrescente,
i.e., b(-) ¢ uma fungao concava e c(-) convexa.
v" Nao é possivel escrever um contrato completo contigente nos
valores de = e y.

Timing:
1) As firmas escolhem z e y (em §).
2) As partes negociam o pre¢o do insumo.

A funcao lucro da manufatura é

= (p - ely) — y)a(b(x)) (63)
e a do varejista

7 — (b(x) - p — 2)a(b(z)) (64)
Solucionando o problema do varejista, mantendo constante o nive de investi-

mento z,'? é possivel modelar a barganha pelo preco do bem intermediario:

p* = argmax [GFT do Varejista]” x [GFT da Manufatura]' ™™ (65)
P

Cabral apresenta um caso em que a solucao da barganha é equitativa e as
firmas negociam uma unidade. Portanto com 7; = 0.5, o preco de barganha
é: ]

p=cly)+ 5 (blz) = c(y)) (66)

O lucro da firma upstream entao seria:

™ =p—cly) —y

substituindo a equagao (66) do prego resultante da barganha:

o = 2 () — )~y (67)

enquanto isso o lucro da firma downstream a dado por

7= 1 () — cly)) — 7 (68)

12Gerando uma FOC como ¢(b(z)) + (b(z) — p — 2)9q(b(x))/0b(z) = 0.
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A solugao de equilibrio ¢ dada por max, 7 e max, 7. Como as fungoes
b(+) e c(-) sao concava e convexa, respectivamente, as FOCs sao suficientes

para os maximos considerados. Assim se tem:

%b’(x) 1= (69)
—%c/(x) —1-0 (70)

o que ¢é reduzido para V'(x) =2 e —d(x) = 2.

Considere agora a solucao eficiente, i.e., a maximizacao conjunta de lucro das
firmas M e R. O lucro total das duas firmas pode ser representado por

[I=0b(z)—cly) —z—y (71)

As FOCs sao:
V() —1=0 (72)
—d(x)—1=0 (73)

que sao: V(xr) =1e —d(x) = 1.

Comparando os resultados de (69) e (70) com (72) e (72) e lembrando que
b(-) e —c(+) sao fungoes concavas, se pode concluir que os valores de equili-
brio de = e y sdo inferiores aos valores eficientes.!® Consequentemente estes
resultados dependem da forma da funcao demanda, da concorréncia e do pro-
cesso de barganha, mas este modelo pode ser usado para expandir os modelos
empiricos de relacao vertical.
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