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Artikel

Ex-postonderzoek in fusiezaken

Annemieke Tuinstra en Ron Kemp*

Door achteraf de effecten van fusies op bijvoorbeeld
prijs of kwaliteit te meten met zogenoemde ex-post-
onderzoeken, kunnen mededingingsautoriteiten waar-
devolle inzichten verkrijgen in de impact van eerdere
fusies, ten behoeve van het verbeteren van het concen-
tratietoezicht in algemene zin. Een relatief nieuwe ont-
wikkeling is dat de effecten van eerdere concentraties in
dezelfde markt en/of van dezelfde partijen rechtstreeks
worden gebruikt in de inhoudelijke beoordeling van
voorgenomen concentraties, bijvoorbeeld als aanwij-
zing voor het bestaan van een machtspositie of het stra-
tegische gedrag van de betreffende partijen.

Dit artikel schetst de voordelen en uitdagingen die hier-
mee gepaard gaan, aan de hand van voorbeelden uit de
(inter)nationale mededingingspraktijk.

Waarom ex-postonderzoek?

Er is steeds meer aandacht voor de effectiviteit van toe-
zicht en beleid. Zo ook in mededingingsland. Een be-
langrijke reden voor toezichthouders om ex-postonder-
zoek uit te (laten) voeren, naast externe verantwoor-
ding, is om inzichten te vergaren die kunnen bijdragen
aan het verbeteren van het toezicht.! Dit is in het con-

Drs. A AM. Tuinstra is werkzaam bij het Economisch Bureau van de Au-
toriteit Consument & Markt (ACM). Daarnaast is zij verbonden aan Til-
burg University. Dr. R.G.M. Kemp is werkzaam bij het Economisch Bureau
vande Autoriteit Consument & Markt (ACM). Daarnaast is hij verbonden
aan de Erasmus Universiteit Rotterdam. Mw. Tuinstra en dhr. Kemp schrij-
vendit artikel op persoonlijke titel. Deze bijdrage is op 27 september 2022
ingediend bij de redactie en de tekst is afgesloten op 10 november 2022.
1 OESO, Reference guide on ex-post evaluation of competition agencies’ en-
forcement decisions, april 2016. www.oecd.org/daf/competition/Ref-guide-
expost-evaluation-2016web.pdf. Zie ook F. lizkovitz & A. Dierx, Ex post
economic evaluation of competition policy: the EU experience, Kluwer Law In-
ternational 2020.
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centratietoezicht extra nuttig, omdat hierin besluiten ex
ante worden genomen op basis van onderbouwde in-
schattingen van de effecten van voorgenomen concen-
traties. In dit opzicht kunnen ex-postonderzoeken bij-
voorbeeld worden benut om achteraf te beoordelen of
een besluit om een concentratie toe te staan het juiste
was,? of de toegepaste remedies effectief waren,®> en om
belangrijke veronderstellingen en verwachtingen te
toetsen, zoals over de disciplinerende werking van po-
tentiéle toetreding* of over de geclaimde kwaliteits-
voordelen van ziekenhuisfusies.® Tevens kunnen inzich-
ten worden opgedaan ten behoeve van het verbeteren
van informatievergaring,® analyses’ en de toepassing
van economische theorieén, bijvoorbeeld in digitale
markten.® Het achterliggende idee is dat de opgedane
inzichten in algemene zin kunnen worden gebruikt om

2 Van fusies die geen doorgang vinden, kunnen per definitie de effecten niet
worden gemeten.

3 Federal Trade Commission, The FTC’s Merger Remedies 2006-2012 - A re-
port of the Bureaus of Competition and Economics, januari 2017, www.ftc.
gov/system/files/documents/reports/ftcs-merger-remedies-2006-2012-
report-bureaus-competition-economics/p143100_ftc_merger_remedies_
2006-2012.pdf.

4 Deloitte, Review of merger decisions under the Enterprise Act 2002 - A report
prepared for the Competition Commission, Office of Fair Trading and the De-
partment for Business, Enterprise and Regulatory Reform, 18 maart 2009,
https://webarchive.nationalarchives.gov.uk/ukgwa/20140402160009/
www.oft.gov.uk/OF Twork/publications/publication-categories/reports/
Evaluating/oft1073.

5 M. Batterink, M. Pomp, R. Kemp & J. Reitsma, ‘Ziekenhuisfusies leiden niet
aantoonbaar tot betere kwaliteit’, ESB 4745, 12 januari 2017; D. Westra,
F. Angeli, R. Kemp, M. Batterink & J. Reitsma, ‘If you say so: A mixed-me-
thod study of hospital mergers and quality of care), Health Care Manage-
ment Review 2022, nr. 1, p. 37-48.

6 Australian Competition & Consumer Commission, Ex-post review of mer-
ger decisions, report, februari 2022, www.accc.gov.au/system/files/Ex post
review of merger decisions.pdf.

7 C.Garmon, The accuracy of hospital merger screening methods’, The RAND
Journal of Economics 2017, nr. 4, p. 1068-1102.

8 Lear, ‘Ex-post assessment of merger control decisions in digital markets’,
rapport in opdracht van de Competition and Markets Authority (CMA),
9 mei 2019, www.learlab.com/wp-content/uploads/2019/06/CMA _past_
digital_mergers_GOV.UK _version-1.pdf.
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de besluitvorming in toekomstige zaken te verbeteren.
En dat betekent in veel gevallen een kritischere blik op
toekomstige concentraties.’

Een relatief nieuwe ontwikkeling — mogelijk gemaakt
door een groeiende beschikbaarheid van data in zowel
online- als offlinesectoren - is dat de effecten van eer-
dere concentraties in dezelfde markt of sector en/of van
dezelfde betrokken partijen rechtstreeks worden ge-
bruikt in de inhoudelijke beoordeling van voorgenomen
concentraties. Hiermee kunnen bijvoorbeeld kwalitatie-
ve aanwijzingen en veronderstellingen over de concur-
rentie in de markt of het bestaan van marktmacht kwan-
titatief worden gestaafd. Daarnaast kunnen de kwanti-
tatieve resultaten een basis vormen voor concretere en
gerichtere gesprekken met (markt)partijen. Ex-post-
onderzoek kan ook inzicht bieden in het (strategisch)
gedrag van de fuserende partijen, concurrenten en afne-
mers na concentraties in het verleden en - voor zover
geldt ‘past is prologue’'® — hun waarschijnlijke gedrag na
de voorgenomen concentratie. Anders dan bijvoorbeeld
fusiesimulaties zijn ex-postonderzoeken als zodanig
niet voorspellend van aard,!! maar bieden ze extra infor-
matie die mededingingsautoriteiten in staat stelt om in
ex-antebeoordelingen van voorgenomen fusies geinfor-
meerdere besluiten te nemen.

Natuurlijk moet elke zaak op zijn eigen merites worden
beoordeeld, en is niet elk ex-postonderzoek even rele-
vant in de beoordeling van een concrete zaak, zoals door
de Europese Commissie is onderstreept in de zaak Hut-
chinson 3G UK/Telefonica UK.'* Ex-postonderzoek moet
in het kader van fusiebeoordelingen dan ook worden ge-
zien als een potentieel nuttige aanvulling op het markt-
onderzoek, waarvan de resultaten in samenhang met
andere aanwijzingen kunnen worden gewogen in de be-
oordeling van voorgenomen fusies. Hoewel dit gebruik
van ex-postonderzoek nog relatief beperkt voorkomt,
zien we hier steeds meer voorbeelden van. Deze ontwik-
keling staat in dit artikel centraal.

9 J. Kwoka, Controlling mergers and market power: A program for reviving antitrust
in America, Competition Policy International 2020.

10 Dit geldt voor alle aanwijzingen die zien op het verleden. Dat gedrag in
het verleden van marktactorenin algemene zin een relevante rol kan spe-
leninde beoordeling van voorgenomen concentraties, met name als mark-
ten niet te dynamisch zijn, blijkt bijvoorbeeld uit de fusierichtlijnen van
de Europese Commissie en die in het Verenigd Koninkrijk en de Verenig-
de Staten.

11  Ook fusiesimulaties zijn echter gebaseerd op informatie over het verle-
den.

12 Besluit Europese Commissie 11 mei 2016, zaak M.7612 (Hutchison 3G
UK/Telefonica UK). In deze zaak droegen de betrokken partijen ex-post-
onderzoeken aan die betrekking hadden op telecomfusies in andere lan-
den. Vanwege methodologische issues, beperkte beschikbaarheid van data
en het feit dat de omstandigheden in die landen verschilden, oordeelde
de Commissie dat deze telecomfusies beperkt vergelijkbaar waren met
de voorgenomen concentratie en dat er daarom weinig gewicht aan kon
worden gehecht in de beoordeling van de overname van Telefonica door
Hutchison. Annex B bij het besluit, randnr. 11-12, https://ec.europa.eu/
competition/mergers/cases/decisions/m7612_6555_3.pdf.

doi: 10.5553/MenM/138762362022025005004

Eerdere concentraties van
dezelfde partijen

In sommige zaken zijn de betrokken partijen, of een van
hen, tevens bij eerdere concentraties betrokken geweest.
Voorbeelden uit de praktijk zijn de Europese zaak Ineos/
Solvay, de Finse zaak Mehildinen/Pihlajalinna en de Ne-
derlandse zaak Bergman Clinics/Mauritsklinieken. Hierna
wordt uitgelicht welke rol ex-postonderzoek naar die
eerdere concentraties heeft gespeeld in de beoordeling
in de betreffende zaken.

Ineos/Solvay

In 2014 keurde de Europese Commissie onder voorwaar-
den de vorming van een gemeenschappelijke onderne-
ming door het Zwitserse Ineos en het Belgische Solvay
onder voorwaarden goed. Zonder (structurele) remedies
zouden de twee grootste aanbieders van suspensie-
polyvinylchloride in Noordwest-Europa (NWE) samen-
gaan, met verwachte prijsverhogingen als gevolg.!3
Kwalitatief bewijs uit het marktonderzoek en Ineos’ in-
terne documenten, waaronder prijsstrategieén, wezen
op de sterke positie van Ineos en suggereerden dat die
positie het resultaat was van eerdere overnames door
Ineos. De Commissie was er bij de goedkeuring van die
overnames van uitgegaan dat concurrenten over vol-
doende beschikbare capaciteit beschikten om concur-
rentiedruk uit te oefenen op Ineos en daarmee (relatie-
ve) prijsstijgingen te voorkomen."* Uit een ex-post-
onderzoek naar de prijsontwikkeling van Ineos in
vergelijking met andere aanbieders, in combinatie met
onderzoek naar de verkoopvolumes van concurrenten,
bleek dat die veronderstelling van de Commissie niet
klopte en dat Ineos na de eerdere concentraties toch ho-
gere relatieve prijzen had kunnen realiseren.

In het ex-postonderzoek werd eerst de prijsontwikke-
ling van Ineos in NWE vergeleken met die in de rest van
Europa, voor en na eerdere concentraties van Ineos in
NWE. Omdat een andere regio niet per se een perfecte
benchmark voor vergelijking is, werd de relatieve prijs-
ontwikkeling van Ineos in NWE ten opzichte van die in
de rest van Europa tevens vergeleken met de relatieve
prijsontwikkeling van Solvay in die gebieden. Hieruit
volgde dat de relatieve prijzen van Ineos na de eerdere
overnames met 0-10% waren gestegen.!* Uit het aanvul-
lende onderzoek naar de verkoopvolumes van concur-

13 De partijenwaren tevens de grootste twee aanbieders van natriumhypo-
chloriet (bleekloog) in de Benelux en de Commissie oordeelde dat er ook
op die markt sprake was van een significante beperking van de mededin-
ging. Het ex-postonderzoek had alleen betrekking op suspensie-poly-
vinylchloride.

14  Besluit Europese Commissie 8 mei 2014, zaak M.6905 (Ineos/Solvay/JV),
randnr. 650, https://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/
mé6905_8118_2.pdf. Door de inzet van restcapaciteit van concurrenten
zou het aanbod op de markt stijgen, wat normaal gesproken een prijsdruk-
kend effect heeft.

15  Ineos/Solvay/JV, randnr. 706 en Annex A. De gevonden prijseffecten wa-
ren robuuster voor de overname van Tenderloo dan voor de eerdere over-
name van Kerling, omdat ten tijde van de Kerling-overname tevens spra-
ke was van een vraagschok.
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renten bleek dat zij na de eerdere concentraties hun
productie in NWE niet hadden uitgebreid in reactie op
de prijsstijging van Ineos (noch deze hadden voorko-
men) - in tegenstelling tot wat de Commissie had ver-
wacht en (achteraf) in tegenstelling tot de verwachtin-
gen op basis van economische theorie over Ber-
trand-concurrentie in geconcentreerde markten.!¢

De Commissie concludeerde dat, omdat Ineos in het re-
cente verleden relatieve prijsstijgingen had kunnen rea-
liseren en concurrenten dit niet hadden voorkomen
door hun restcapaciteit in te zetten, het eveneens on-
waarschijnlijk was dat Ineos na de voorgenomen con-
centratie voldoende zou worden gedisciplineerd en dat
een verdere prijsstijging daarom waarschijnlijk was.!”
De resultaten van het ex-postonderzoek vormden in
deze zaak dus een kwantitatieve aanwijzing voor het be-
staan van marktmacht, en boden beter inzicht in de
daadwerkelijke concurrentieomstandigheden op de
markt, en werden gezien als een indicatie van de be-
perkte concurrentiedruk na de voorgenomen concentra-
tie.

Mehildinen/Pihlajalinna

In 2020 oordeelde de Finse mededingingsautoriteit
(KKV) dat de overname van zorgaanbieder Pihlajalinna
door concurrent Mehildinen geen doorgang kon vinden.
De overname zou naar verwachting tot concurrentie-
problemen - en daaruit voortvloeiende prijsstijgingen —
leiden op bijna alle gebieden van particuliere gezond-
heidszorg, ten koste van particulieren, bedrijven, verze-
keringsmaatschappijen en klanten in de publieke sector.
De Finse particuliere zorg was reeds flink geconcen-
treerd en de overname zou in feite betekenen dat er niet
langer drie, maar nog slechts twee aanbieders op de re-
levante markt(en) actief zouden zijn, namelijk Mehildi-
nen en concurrent Terveystalo.

In het kader van de beoordeling van de voorgenomen
concentratie onderzocht de KKV de totale effecten van
veertien kleinere overnames door Mehildinen in de peri-
ode 2016-2018 en de effecten van een grotere fusie tus-
sen concurrenten Terveystalo en Diacor in 2017. Speci-
fiek is onderzocht wat de effecten van deze eerdere con-
centraties waren op de prijzen van zorgconsulten bij
artsen en de prijzen van aanvullende diensten, waaron-
der beeldvormend onderzoek (rontgenfoto, scan, echo-
grafie e.d.) en laboratoriumonderzoek. Uit de ex-poston-
derzoeken kwam naar voren dat artsen, die hun eigen
prijzen vaststelden, hun consultprijzen niet hadden
aangepast na de overnames maar dat de prijzen van
aanvullende diensten, die door Mehildinen werden be-
paald, zowel statistisch als economisch significant wa-

16  Ineos/Solvay/JV, randnr. 1012, 1020 en 1026.

17  Ineos/Solvay/JV,randnr. 651 en 1012.Randnr. 1029:(...) The evidence pre-
sented in Figure 19 to Figure 22 shows that all competing suppliers had
sales outside NWE as well as spare capacity. Despite this, INEOS man-
aged to increase prices in NWE. This is direct evidence of the absence of
rivals’ incentive to expand output sufficiently so as to offset a likely price
increase by the JV post-Transaction.
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ren gestegen.!® Dit resultaat was consistent met de ob-
servatie dat de doorgaans lagere prijzen voor deze dien-
sten van de overgenomen partijen na de fusie in lijn
werden gebracht met de hogere prijzen van de grotere
ketenaanbieders Mehildinen en Terveystalo. Uit de on-
derzoeken bleek verder dat het productaanbod na de
overnames niet significant was gewijzigd en dus geen
verklaring bood voor de gestegen prijzen.

De KKV was van mening dat de ex-postanalyse zwaar-
wegend moest zijn in de beoordeling van de effecten van
de voorgenomen overname van Pihlajalinna door Me-
hildinen, omdat er (1) zeer goede en gedetailleerde data
beschikbaar waren over particuliere diensten, wat een
analyse op hoog niveau mogelijk maakte, (2) de geana-
lyseerde transacties hadden plaatsgevonden op dezelfde
markten als waarop de voorgenomen concentratie be-
trekking had, en (3) de analyses informatie opleverden
over zowel de effecten van een omvangrijke overname
op de prijzen in de markt als over Mehildinens prijsstel-
lingsgedrag na eerdere overnames."

De resultaten van de ex-postonderzoeken ondersteun-
den de overige analyses in de beoordeling van de voor-
genomen concentratie. Daaruit kwam naar voren dat de
concentratie waarschijnlijk tot prijsstijgingen zou lei-
den voor aanvullende diensten in verschillende lokale
markten, hetgeen vervolgens ook in de prijzen op natio-
naal niveau tot uiting zou kunnen komen. De KKV con-
cludeerde dat alle analyses gezamenlijk en afzonderlijk
lieten zien dat een substantiéle beperking van de daad-
werkelijke mededinging als gevolg van de voorgenomen
concentratie aannemelijk was.?

Bergman Clinics/Mauritskliniek?!

Eind 2021 verbood de Autoriteit Consument & Markt
(ACM) de overname van Mauritskliniek, aanbieder van
met name dermatologie in vijf zelfstandige behandel-
centra, door Bergman Clinics, landelijke aanbieder van
met name oogheelkunde, orthopedie en dermatologie.
Deze concentratie zou naar het oordeel van de ACM tot
een significante beperking van de mededinging op de
zorginkoopmarkt leiden. Onderdeel van de beoordeling
was een ex-postonderzoek naar de effecten van de eer-
dere fusie tussen Bergman Clinics en NL Healthcare Cli-
nics, die eind 2018 door de ACM was goedgekeurd.

18 Nade overname van Diacor door Terveystalo stegen de prijzen van Dia-
cor met respectievelijk 8% (beeldvormend onderzoek) en 21% (laborato-
riumdiensten). Na de overnames van meerdere kleine aanbieders door
Mehildinen stegen hun prijzen met respectievelijk 19% (beeldvormend
onderzoek) en 30% (laboratoriumdiensten).

19 KKV,bijlage bij besluit van 29 september 2020in zaak KKV/1233/14.00.10/2019
(Mehildinen Yhtiot Oy/Pihlajalinna Oyj), par. 6.1, randnr. 179-180, www.kkv.
fi/uploads/sites/2/2022/04/r-2019-10-1233-liite-1.pdf.

20  Besluit KKV Mehildinen Yhtiét Oy/Pihlajalinna Oyj, par. 10.5.4, randnr. 360.
www.kkv.fi/uploads/sites/2/2022/04/r-2019-10-1233.pdf.

21 Deze paragraaf is gebaseerd op het openbare besluit van de ACM van
24 december 2021. Ten tijde van het schrijven van dit artikel is tegen dit
besluit een beroep aanhangig bij de rechtbank Rotterdam. Besluit ACM
24 december 2021, zaak ACM/21/052995 (Bergman Clinics Nederland
BV./MK. Health BV.), www.acm.nl/sites/default/files/documents/
concentratiebesluit-bergman-clinics-mag-mauritskliniek-niet-overnemen.
pdf.
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In het ex-postonderzoek werd de prijsontwikkeling van
Bergman Clinics in de periode 2017-2020 (dat wil zeg-
gen voor en na de fusie met NL Healthcare Clinics) ver-
geleken met die van aanbieders die vergelijkbare zorg
aanboden, waaronder zelfstandige behandelcentra
(ZBC’s) en ziekenhuizen. Door deze onderzoeksopzet
konden verschillen in prijsontwikkeling worden toege-
schreven aan de fusie; andere ontwikkelingen die moge-
lijk invloed hadden op de prijzen, zoals inflatie en kos-
tenverhogende cao-onderhandelingen, golden immers
in gelijke mate voor alle zorgaanbieders in het onder-
zoek.

Uit de resultaten bleek dat de prijzen bij Bergman Cli-
nics in de periode 2017-2020 harder waren gestegen dan
bij andere ZBC’s en dat de prijsontwikkeling van Berg-
man Clinics boven de NVZ-index?? lag. De resultaten
waren consistent met de informatie van zorgverzeke-
raars over de onderhandelingen en onderhandelings-
resultaten over die periode en duidden volgens de ACM,
in combinatie met aanwijzingen uit het marktonder-
zoek, op het bestaan van significante marktmacht van
Bergman Clinics. Andere mogelijke verklaringen voor de
geconstateerde relatieve prijsstijgingen, zoals verande-
ringen in de productmix, relatieve kwaliteitsveranderin-
gen, relatieve toename van onderhandelingskennis en
-vaardigheden, en eventuele kruissubsidiéring door zie-
kenhuizen, achtte de ACM op basis van haar onderzoek
niet aannemelijk.?

De resultaten van het ex-postonderzoek kwamen tevens
overeen met de verwachtingen van zorgverzekeraars ten
tijde van de beoordeling van de overname van NL
Healthcare Clinics.?* Verwachtingen van marktpartijen
die in een directe commerciéle relatie tot de fusiepartij-
en staan, kunnen soms moeilijk te duiden zijn in een
ex-antebeoordeling. Ex-postonderzoek kan dergelijke
verwachtingen achteraf kwantitatief en objectief staven
of ontkrachten, waardoor ze in de beoordeling van voor-
genomen fusies, waarbij dezelfde partijen zijn betrok-
ken, beter op waarde kunnen worden geschat.

Het ex-postonderzoek bood ook inzicht in het strategi-
sche gedrag en het prijsbeleid van Bergman Clinics.
Concreet bleek uit het onderzoek dat de prijzen van (het
voormalige) NL Healthcare Clinics sinds de fusie harder
waren gestegen dan die van de overige onderdelen van
Bergman Clinics en dat ook de prijzen van Bergman Cli-
nics, die in 2017 al hoger waren dan die van andere
ZBCs, in 2020 nog iets verder waren gestegen ten op-
zichte van andere ZBC’s.?* De ACM vond het mede daar-
om aannemelijk dat de voorgenomen concentratie ertoe

22 Deprijsindex voor medisch-specialistische zorg van de Nederlandse Ver-
eniging van Ziekenhuizen die de Nederlandse Zorgautoriteit gebruikt om
de tarieven in het gereguleerde segment vast te stellen en die zorgverze-
keraars en ziekenhuizen hanteren als referentiepunt in hun onderhande-
lingen.

23 Uit het onderzoek van de ACM bleek bijvoorbeeld niet dat de kwaliteit
van Bergman Clinics in de onderzochte periode harder was gestegen dan
die van concurrenten, noch dat eventuele kwaliteitsstijgingen door de
zorgverzekeraars werden afgewogen tegen de hogere (relatieve) prijzen.
Zie besluit ACM, Bergman Clinics Nederland BV./M.K. Health BV., par. 6.4.4.6.

24 Bergman Clinics Nederland B.V./M.K. Health B.V., randnr. 70.

25  Bergman Clinics Nederland B.V./M.K. Health B.V., randnr. 100.
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zou leiden dat het zorgaanbod van Mauritskliniek in de
toekomst mee zou gaan in de opwaartse prijstrend die in
de jaren daarvoor zichtbaar was bij Bergman Clinics.2®
De resultaten van het ex-postonderzoek vormden in
deze zaak aldus een kwantitatieve aanwijzing voor het
bestaan van significante marktmacht, en verschaften
daarnaast meer houvast voor het beoordelen van de
zienwijzen van afnemers, inzicht in het prijsgedrag van
Bergman Clinics en een indicatie van de effecten van de
voorgenomen concentratie.

Reeds gerealiseerde
concentraties

In het ultieme geval van een reeds gerealiseerde con-
centratie kunnen de effecten van de betreffende con-
centratie worden meegenomen in de beoordeling ervan
door de mededingingsautoriteit in kwestie en, in geval
van een beroepsprocedure, de rechter. Dergelijke con-
centraties (die geconsumeerd zijn voordat ze door de
mededingingsautoriteit zijn beoordeeld) komen in Ne-
derland nagenoeg niet voor, maar in andere jurisdicties
(Verenigde Staten, Verenigd Koninkrijk) wel vaker. Vol-
gens de Amerikaanse richtlijnen voor horizontale fu-
sies?” moet bewijs van prijsstijgingen of van andere voor
afnemers nadelige effecten substantieel gewicht wor-
den gegeven in de beoordeling van dergelijke zaken. Een
voorbeeld is de fusie tussen Evanston Northwestern en
Highland Park Hospital in de Verenigde Staten.

Eind jaren negentig hebben de mededingingsautoritei-
ten in de Verenigde Staten tevergeefs geprobeerd zeven
ziekenhuisfusies tegen te houden. De Federal Trade
Commission (FTC) stelde in elk van de zaken dat de fu-
sie in kwestie tot een substantiéle vermindering van de
concurrentie zou leiden.?® De rechter ging echter uit van
ruimere geografische markten, waarop een groter aantal
concurrenten actief was, en stond de fusies toe.

Deze verliezen hebben ertoe geleid dat de FTC in 2002
een project van meerdere ex-postonderzoeken is gestart
om meer inzicht te krijgen in concurrentieprocessen in
de ziekenhuiszorg en in de effecten van gerealiseerde
ziekenhuisfusies.?’ Een van de fusies die is onderzocht,
is de fusie tussen Evanston Northwestern en Highland
Park Hospital uit 2000. Zowel de prijseffecten® als de

26  Bergman Clinics Nederland B.V./M.K. Health BV., randnr. 158.

27  United States Department of Justice en de Federal Trade Commission,
Horizontal Merger Guidelines, 19 augustus 2010, par. 2.1.1, p. 3, www.
ftc.gov/sites/default/files/attachments/merger-review/100819hmg.pdf.

28 C.Capps, L. Kmitch, Z. Zabinski & S. Zayats, ‘The continuing saga of hos-
pital merger enforcement’, Antitrust Law Journal 2019, nr. 2, p. 441-496.

29 D.Haas-Wilson & M. Vita, ‘Mergers between Competing Hospitals: Les-
sons from Retrospective Analyses’, International Journal of the Economics
of Business 2011, nr. 1, p. 1-4. Zie ook overige publicaties in dit speciale
nummer, www.tandfonline.com/toc/cijb20/18/1.

30 D. Haas-Wilson & Ch. Garmon, ‘Hospital Mergers and Competitive Ef-
fects: Two Retrospective Analyses’, International Journal of the Economics
of Business 2011, nr. 1, p. 17-32.
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kwaliteitseffecten’! van deze fusie zijn onderzocht.’? In
het prijsonderzoek is de prijsontwikkeling van Evanston
Northwestern van voor en na de fusie vergeleken met
die van diverse sets andere zorgaanbieders (‘controle-
groepen’) in dezelfde periode. Vervolgens is met aanvul-
lende regressieanalyses onderzocht of de prijsverande-
ring verklaard kon worden door andere factoren dan
marktmacht, waaronder toegenomen kwaliteit, betere
kennis van de vraag, veranderingen in patiéntenpopula-
tie en veranderingen in de opleidingsstatus van de zorg-
aanbieders. Het kwaliteitsonderzoek bevat zowel anek-
dotisch bewijs en verklaringen als een kwantitatief
ex-postonderzoek. In dit onderzoek wordt met name
gekeken naar uitkomstindicatoren, zoals sterftecijfers
en aantal complicaties, voor verschillende behandelin-
gen.

Uit de onderzoeken kwam naar voren dat de fusie tot
een grote en significante prijsstijging ten opzichte van
de prijsontwikkeling van andere ziekenhuizen had ge-
leid,** maar niet tot een betere kwaliteit. Dit was in lijn
met kwalitatieve aanwijzingen uit het marktonderzoek>*
en wees op het bestaan van marktmacht. De resultaten
van de ex-postanalyse in deze casus impliceren dat in
eerste instantie (toch) van een te ruime markt is uitge-
gaan, die in werkelijkheid kleiner bleek. Dit bleek ach-
teraf samen te hangen met de gebruikte marktafbake-
ningsmethode.* De reisbereidheid van consumenten,
en daarmee hun vermogen om ziekenhuizen te discipli-
neren, werd hierin overschat. De rechter ging mee in
deze redenering en accepteerde alsnog een nauwere
geografische markt.

Mede op basis van deze onderzoeksresultaten heeft de
FTC in 2004 via haar interne administratieve procedu-

31 P.Romano &D.Balan, A Retrospective Analysis of the Clinical Quality Ef-
fects of the Acquisition of Highland Park Hospital by Evanston North-
western Healthcare', International Journal of the Economics of Business 2011,
nr. 1, p. 45-64.

32 FTC, In the Matter of Evanston Northwestern Healthcare Corporation,
Docket No. 9315, Opinion of the Commission, p. 26 ev., www.ftc.gov/sites/
default/files/documents/cases/2007/08/0708060pinion.pdf.

33 Inde procedure heeft Evanston Northwestern een vergelijkbare studie
naar de prijseffecten laten uitvoeren. Deze studie liet ook relatieve prijs-
stijgingen zien.

34 Uit het marktonderzoek bleek dat in de onderhandelingen met verzeke-
raars geen relatie werd gelegd tussen prijs en kwaliteit en dat prijsstijgin-
gen al waren doorgevoerd voordat bepaalde, niet-fusiespecifieke kwali-
teitsverbeteringen waren geimplementeerd. Kwaliteitsverbeteringen wa-
ren dus geen verklaring voor de gevonden prijseffecten in deze zaak.

35 Ineerder voor de rechter gebrachte zaken ging de rechter uit van ruime
geografische markten, veelal onderbouwd met de Elzinga-Hogarty-test.
In deze zaak heeft professor Elzinga verklaard dat de Elzinga-Hogarty-test
niet geschikt is voor het afbakenen van een relevante geografische markt
in de ziekenhuissector. De mogelijkheid om de prijs te verhogen wordt
niet (in voldoende mate) gedisciplineerd door de reisbereidheid van patiénten
omdat de patiénten de prijs niet direct betalen. De Elzinga-Hogarty-test
zorgt hierdoor voor te ruime geografische markten. FTC, In the Matter of
Evanston Northwestern Healthcare Corporation, Docket No. 9315, Opi-
nion of the Commission, p. 75 ewv.

36 Deze zaak heeft ertoe geleid dat de FTC in latere zaken uit kon gaan van
nauwere geografische markten. Daarin zijn veelal minder concurrenten
op de markt actief waardoor een voorgenomen fusie eerder zal leiden tot
een substantiéle vermindering van de concurrentie. Meerdere fusies zijn
hierdoor na deze uitspraak verboden of teruggetrokken.
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re¥ Evanston Northwestern voor de rechter gedaagd
omdat Evanston Northwestern haar prijzen had ver-
hoogd als gevolg van door de fusie verkregen markt-
macht. De rechter ging mee in de door de FTC voorge-
stelde volledige afstoting en baseerde zijn uitspraak
geheel op het effect van de fusie op de onderhandelin-
gen met verzekeraars.

Potentiéle voordelen

De potenti€le voordelen die ex-postonderzoeken bieden
voor de beoordeling van voorgenomen fusies zitten 'm
in de aanwijzingen die ze bevatten over de situatie op de
markt in kwestie, de concurrentieverhoudingen en het
(strategische) gedrag van de betrokken partijen. Deze
aanwijzingen kunnen bijdragen aan een betere marktaf-
bakening en het vaststellen van marktmacht, maar kun-
nen ook een concrete basis vormen voor gesprekken met
derden en helpen om hun kwalitatieve zienswijzen beter
te duiden. Ten slotte kunnen inzichten in het daadwer-
kelijke gedrag van verschillende partijen op de markt
belangrijke aanwijzingen vormen voor hun waarschijn-
lijke gedrag na de voorgenomen concentratie. De toe-
zichthouder beschikt hierdoor over meer informatie dan
de gegevens die doorgaans in het kader van een fusiebe-
oordeling worden verzameld, zoals marktaandelen, ca-
paciteitsgegevens en/of voorgenomen strategieén. Hier-
door kan de toezichthouder ex ante een beter geinfor-
meerd besluit nemen over de verwachte gevolgen van
een nieuwe concentratie op de mededinging. De kans op
type I- en type II-fouten bij de beoordeling van voorge-
nomen concentraties neemt hierdoor af.

De methode die doorgaans gebruikt wordt bij beleids-
evaluaties en ex-postonderzoeken is de difference-in-dif-
ferences-methode (DiD).* Deze methode is breed geac-
cepteerd. De methode wordt ook steeds verder ontwik-

37 De FTC heeft een interne administratieve procedure om mededingings-
zaken voor de rechter te brengen en remedies of voorlopige voorzienin-
gen aan te vragen. Voor meer achtergrond, zie J.R. Robertson, ‘Adminis-
trative Trials at the Federal Trade Commission in Competition Cases’, Se-
dona Conference Journal 2013, vol. 114, p. 101-112.

38 FTC Office of administrative law judges, Docket No. 9315, Evanston North-
western Healthcare Corporation, Initial decision, 20 oktober 2005, www.
ftc.gov/sites/default/files/documents/cases/2005/10/05102 lidtextvers
ion.pdf.

39 Uiteindelijk zag de FTC in de bezwaarfase alsnog af van een volledig af-
stoten van Highland Park Hospital gezien de hoge kosten die een afsto-
ting met zich meebracht (de twee ziekenhuizen waren destijds al zeven
jaar geintegreerd). In plaats daarvan werd Evanston Northwestern opge-
dragen twee onafhankelijke onderhandelingsteams op te richten die de
onderhandelingen met de zorgverzekeraars zouden voeren. De remedie
gold (geldt) voor 20 jaar. FTC, Final order in zaak Evanston Northwestern
Healthcare Corporation - ENH Medical Group, Inc., Docket No. 9315,
24 april 2008, www.ftc.gov/sites/default/files/documents/cases/2008/
04/080424finalorder.pdf.

40 De DiD-methode is een statistische analyse waarmee op een bepaalde
uitkomstindicator (zoals prijs) het verschil in impact van een ‘interventie’
(een fusie) kan worden gemeten tussen de ‘interventiegroep’ (de fusiepar-
tijen) en een ‘controlegroep’ (andere aanbieders). De controlegroep wordt
als referentie gebruikt voor de ‘normale’ ontwikkelingen die de prijzen
van de fusiepartijen waarschijnlijk zouden hebben laten zien als er geen
concentratie zou hebben plaatsgevonden. Het verschil tussen deze refe-
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keld om bijvoorbeeld een goede controlegroep samen te
stellen.*! Verder is er een duidelijk beoordelingskader en
kunnen gevoeligheidsanalyses en placebotesten* de
conclusies versterken. Doordat wordt gekeken naar rela-
tieve prijsveranderingen (of ontwikkelingen in andere
concurrentieparameters) hoeft niet specifiek onderzoek
te worden gedaan naar (vraag- en aanbod)veranderin-
gen die de fusiepartijen en andere aanbieders in gelijke
mate beinvloeden, zoals stijgende grondstofprijzen, en
factoren die het absolute prijsniveau beinvloeden, zoals
inflatie. Hierdoor kan worden ingezoomd op de effecten
van de interventie zelf, de fusie.

Daarnaast biedt de methode ook veel flexibiliteit om de
onderzoeksopzet aan te passen aan de specifieke casus.
Zo is bijvoorbeeld in een ex-postonderzoek naar de kwa-
liteit in ziekenhuizen gekeken naar de groei van de ge-
fuseerde ziekenhuizen naar een sectorgemiddelde.*® En
in een ex-postonderzoek naar de effecten van super-
marktfusies is gekeken naar de totale effecten van twee
op elkaar volgende fusies.* Een bijkomend voordeel van
ex-postonderzoeken, in vergelijking met bijvoorbeeld
fusiesimulaties, is dat er geen aannames hoeven te wor-
den gemaakt over de specifieke aard van de concurrentie
(bijvoorbeeld Cournot- of (gedifferentieerde) Ber-
trand-concurrentie). De (relatieve) effecten die onder-
zocht worden zijn het resultaat van een marktinterven-
tie: de fusie.

Voorwaarden en beperkingen

Een cruciale voorwaarde om een ex-postonderzoek te
kunnen uitvoeren is de kwaliteit en beschikbaarheid van
data. Hierbij gaat het doorgaans om prijs- en hoeveel-
heidsgegevens en indien relevant kwaliteitsinformatie.
Het gaat daarbij niet alleen om gegevens van de (eerder)

rentie-prijsontwikkeling en de daadwerkelijke prijsontwikkeling van de
fusiepartijen is dan waarschijnlijk toe te schrijven aan de fusie.

41 Dit kan bijvoorbeeld met behulp van paired matching of een synthetic con-
trol group. Bij paired matching worden een of meer eenheden uit de con-
trolegroep gekoppeld aan een eenheid in de treatmentgroep. De DiD-ana-
lyse wordt uitgevoerd met de geselecteerde eenheden. Bij de synthetic
control group-aanpak worden eenheden uit de controlegroep zo gewogen
dat de ontwikkeling voor de interventie van deze synthetic control group
zo veel mogelijk overeenkomt met de ontwikkeling die de interventie-
groep doorloopt vodr de interventie. Zie A. Frederiksson & G. Magalhaes
de Oliveira, ‘Impact evaluation using difference-in-differences’, RAUSP
Management Journal 2019, nr. 4, p. 519-532.

42  Bijplacebotesten worden DiD-analyses uitgevoerd voor nep-interventie-
groepen, dat wil zeggen dat voor de analyse interventiegroepen worden
samengesteld waarvan bekend is dat ze niet beinvloed zijn door de inter-
ventie (in deze context: niet zijn gefuseerd). Er wordt dan ook geen effect
vandeinterventie verwacht. Mochten de placebotesten dan wel effecten
laten zien, dan ondergraaft dit de validiteit van de hoofdanalyse omdat
de daarin gevonden effecten dus niet zonder meer kunnen worden toe-
geschreven aan de fusie.

43  D. Westra, F. Angeli, R. Kemp, M. Batterink & J. Reitsma, ‘If you say so:
A mixed-method study of hospital mergers and quality of care’, Health Care
Management Review 2022, nr. 1, p. 37-48.

44 Lear, ‘Ex-post assessment of merger control decisions in digital markets’,
rapport in opdracht van de Competition and Markets Authority (CMA),
9 mei 2019, www.learlab.com/wp-content/uploads/2019/06/CMA _past_
digital_mergers_GOV.UK_version-1.pdf.
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gefuseerde partijen maar ook die van andere aanbieders
in de markt. Deze andere aanbieders worden immers ge-
bruikt als controlegroep. Het is daarbij belangrijk dat de
data beschikbaar zijn van voor en na de eerdere fusie. In
sectoren waar veel data (extern) beschikbaar zijn, zijn
ex-postonderzoeken dan ook makkelijker te realiseren.
Indien de informatie niet extern beschikbaar is, dan
moeten gegevens specifiek voor de beoordeling worden
opgevraagd bij de fusie- en marktpartijen. Dit kan extra
tijd kosten en tijd is een beperkende factor in fusiebe-
oordelingen, omdat ze aan wettelijke termijnen gebon-
den zijn.

Ook dient er in het proces voldoende tijd te worden in-
geruimd voor constructieve discussies met de fusiepar-
tijen over gemaakte onderzoekskeuzes, bijvoorbeeld
over de onderzochte tijdsperiode, de samenstelling van
de controlegroep en de gevoeligheidsanalyses. In die zin
is ex-postonderzoek vergelijkbaar met ander kwantita-
tief onderzoek in fusiezaken waarvoor marktgegevens
worden opgevraagd bij fusie- en marktpartijen, zoals
vraagmodelschattingen en fusiesimulaties.

Een voorwaarde voor de duiding van de resultaten van
ex-postonderzoek is dat alternatieve verklaringen wor-
den onderzocht. Indien uit een ex-postonderzoek bij-
voorbeeld een relatieve prijsstijging blijkt, dan moet
worden onderzocht of hier, naast een toename van
marktmacht, andere aannemelijke verklaringen voor
zijn. Een relatieve prijsstijging kan bijvoorbeeld ook
worden verklaard door een gelijktijdige kwaliteitsstij-
ging in de producten of dienstverlening van de fusiepar-
tijen, of een verandering in het productaanbod (andere
positionering/profilering). Deze andere verklaringen
kunnen zowel kwantitatief als kwalitatief worden on-
derzocht. Naarmate alternatieve verklaringen minder
aannemelijk zijn, is het aannemelijker dat de geobser-
veerde effecten het gevolg zijn van de eerdere concen-
tratie(s).

Ook is van belang in hoeverre de voorgenomen concen-
tratie vergelijkbaar is met de onderzochte concentra-
tie(s) in het ex-postonderzoek. Ex-postonderzoeken in
andere markten, sectoren of landen hebben beperktere
zeggingskracht over de impact van een voorgenomen
concentratie dan ex-postonderzoeken naar de effecten
van eerdere fusies van de betrokken fusiepartijen en/of
in dezelfde markt, omdat die laatste meer zeggen over
de daadwerkelijke concurrentieverhoudingen en het
(strategische) gedrag van de verschillende actoren op de
markt in kwestie.

Ten slotte dient te worden opgemerkt dat het gebruik
van ex-postonderzoek in het ex ante beoordelen van fu-
siezaken, voor zover de auteurs bekend, nog geen onder-
deel is geweest van een juridische beoordeling door de
rechter, althans in Europa. In de hiervoor aangehaalde
voorbeelden hebben partijen remedies aangeboden
(Ineos/Solvay) of de fusie afgeblazen voordat de rechter
uitspraak had gedaan (Mehildinen/Pihlajalinna), of is de
zaak nog onder de rechter (Bergman Clinics/Maurits-
kliniek). In de VS zijn, in een iets andere context, ex-
postonderzoeken in de rechtspraak cruciaal gebleken
om een fusie (achteraf) te verbieden.
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Conclusie

Markten, zowel online als offline, worden steeds da-
ta-intensiever. Hiermee ontstaan niet alleen meer mo-
gelijkheden voor efficiénte bedrijfsvoering, maar ook
meer mogelijkheden voor markttoezichthouders om
kwantitatief onderzoek te doen naar de impact van han-
delspraktijken en concentraties. Ex-postonderzoek naar
de effecten van eerdere concentraties kan toezichthou-
ders meer inzicht verschaffen in de concurrentieverhou-
dingen, het (strategische) gedrag van de betrokken par-
tijen en de impact van concentraties op een markt. Hier-
door kunnen zij beter geinformeerde besluiten nemen
in de beoordeling van nieuwe fusies.

Ex-postonderzoek is echter (lang) niet in elke zaak mo-
gelijk noch nodig. Zoals bij elke vorm van kwantitatief
onderzoek in het concentratietoezicht staat of valt de
toegevoegde waarde ervan met de kwaliteit en beschik-
baarheid van data en de redelijkheid van de gemaakte
onderzoekkeuzes. Bij ex-postonderzoek is tevens van
belang in hoeverre de ontwikkeling van relevante con-
currentieparameters in de controlegroep vergelijkbaar
is met die van de fusiepartijen in de periode v66r de fu-
sie. En ook de benodigde tijd en middelen moeten wor-
den meegenomen in de afweging om wel of geen
ex-postonderzoek uit te voeren. In evident ‘groene’ za-
ken, waarin het niet aannemelijk is dat de fusie zal lei-
den tot een significante beperking van de mededinging,
ligt dergelijk onderzoek minder voor de hand.

Ten slotte moet worden benadrukt dat ex-postonder-
zoek in het kader van een (nieuwe) fusiebeoordeling
niet in isolatie moet worden bezien, maar juist in sa-
menhang met andere informatie uit het marktonder-
zoek. In die hoedanigheid is ex-postonderzoek een
waardevolle toevoeging aan de onderzoeksmogelijkhe-
den van markttoezichthouders bij de beoordeling van
voorgenomen fusies, die steeds vaker wordt gebruikt.
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