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FINANCOVANI ZDRAVOTNICTVI

Bude stat cely systém stale vice dotovat?




MAKROEKONOMICKY RAMEC

VYZVA PRO SYSTEM FINANCOVANI ZDRAVOTNICTVi




FINANCE VE ZDRAVOTNICTVi NEVYBOCUJi Z MAKROEKONOMICKEHO RAMCE

m Vztah mezi vyvojem nominalniho HDP a pfijmy zdravotnich pojiStoven z pojistného je spolu uzce
svazan

B Pokrizovy makroekonomicky obrazek neni pro systémy financované z verejnych penéz priznivy

Meziro¢ni dynamika nominalniho HDP a prijml ZP z predepsaného pojistného
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FINANCOVANI ZDRAVOTNICTVI -

B Kromé penzijniho systému ohrozuji negativni demografické trendy i systém zdravotnictvi

m Klesa podil lidi v produktivnim véku a roste podil lidi ve véku 65 a vice let

® Tyto negativni trendy by mély pokrac¢ovat az do obdobi 2020-2025

m | systém financovani zdravotnictvi bude muset reagovat = CiL: Dostat vice penéz do systému!

Ocekavany demograficky vyvoj

25% — 72%
20% — 0%
= _— - 68%

15% M-/ - et 66%
10% T 64%
L 62%

5% 1 60%

0% At 58%

20032006 200920122015 2018 2021 2024 2027 2030

—(0-14 ——065 a vice

15-64 (prava osa)

Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka, CSU
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FINANCOVANI ZDRAVOTNICTVIi - POTENCIALNI RUST

® Hospodarsky rust v této dekadé bude pomalejsi
e Globalni naprava makroekonomickych nerovnovah
e Ztrata konkurenceschopnosti ceské ekonomiky

e Omezeni na strané zdroju — investice, pracovni sila, technologie (vyzkum a vyvoj atd.)

2012 2013 2014 2015 2016 2017

Predpokladany potencialni HDP (realné, yly, %) 0,8 0,8 0,8 0,8 1,0 1,3
Skuteény HDP (realné, yly, %) -1,2 -0,3 1,7 21 23 23
Potencialni rust (v %) Souhmna produktivita vyr. faktort

e Prispévek kapitalu
I Prispévek pracovni sily
= Potencialni rust (y/y, prava osa)
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Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka, CSU
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CESKE HOSPODARSTVI SE NACHAZI V NEJDELSIi RECESI V HISTORII

m Ceska ekonomika je v recesi od Q1 2012 kvuli klesajici domaci poptavce

® Druha recese v pokrizové dobé ma vyznamné implikace

Vyvoj realného HDP v CR
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Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka, CSU
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MAKROEKONOMICKE DOPADY RECESE

Rostouci nezaméstnanost Negativni korigovana inflace

8.0 Podil nezaméstnanych (sezdnné ocisténo, 15-64) 0.4% Korigovana inflace (yly)
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V podstaté nulova sazba CNB Ménovy kurz jako nastroj ménové politiky
15 26.2 CZK/EUR
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Zdroj: EcoWin, CSU, CNB, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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MAKROEKONOMICKE DOPADY RECESE - TRH PRACE (l)

Nezaméstnanost kvili recesi roste

Mira nezaméstnanosti (VSPS CSU, SA)
Mira nezaméstnanosti (MPSV, SA)
RuUst nominalnich mezd (y/y, %, prava osa)

® Soucasna recese v ¢eské ekonomice je
konsistentni s dalSim ristem miry

nezameéstnanosti. 9.0 4.0

®m Podil nezaméstnanych osob (SA, metodika 8.4 . B AN

MPSV) se zaéal zvySovat z 6,6 % v dubnu PO : L.
loriského roku na 7,6 % v bifeznu 2013. :

7.2 N . 1.6

m V dalSich mésicich by se situace na trhu prace = 08

méla dale zhorsSovat, kdyz podniky budou v oo : 0o

nabirani novych pracovniki opatrné, spise lze

o , Y v Oct.10 Apr.11 Oct.11 Apr.12 Oct.12 Apr.13 Oct.13 Apr.14
ocekavat propousteéni.

Pocet volnych pracovnich mist zlistava nizky

, . ) . c . 9.0 0
B Mira nezameéstnanosti by méla dale rust na

8,1 % na konci letosniho roku (SA), respektive 78 32
na 8,3 % (bez sezénniho ocisténi).

6.6 64

m V pfistim roce by se nicméné situace méla 54 \A 96
stabilizovat a mira nezaméstnanosti by mohla \\,\ //

dokonce nepatrné poklesnout na 8,0 % (SA), 42 \Xf 128

respektive na 8,2 % (bez sezénniho ocisténi). 3.0 ‘ 160

Jan.03 Jan.05 Jan.07 Jan.09 Jan.11 Jan.13

Podil nezaméstnanych (%, 15-64)
Volnéa pracovni mista (tis., prava osa)

Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka, CSU, MPSV

B KB Gonenz0ts | 9




MAKROEKONOMICKE DOPADY RECESE - TRH PRACE (ll)

®m Trh prace reaguje se zpozdénim na vyvoj v HDP a zpétné ovliviuje ekonomiku (zejména
spotiebu domacnosti).

B Dynamika nominalnich mezd se jiz od roku 2010 drzi okolo 2 % a nic nenasvédcuje tomu,

ze by se to v dohledné budoucnosti mélo ménit.

B Za cely letosni rok by pak mzdy mély vzrist v priméru o 1,6 % a v pristim roce 0 2,7 %.

®m V poslednim étvrtleti loniského roku sice mzdy vzrostly o vysokych 3,7 % meziro€éné,
didvodem ovsem byla danova optimalizace.

Tento efekt mohl byt docela vyrazny,
regrese naznacuji dopad ve vysi az 1,4 pb
pfi pfedpokladu, ze vétSina tohoto efektu
nastala v sektoru sluzeb

Nicméné je patrné, Ze urcita ¢ast mohla
nastat i v primyslu, tedy tento efekt mohl
byt i vétSi nez 1,4 pb

Po ocisténi o danovou optimalizaci pfesahl
rist mezd v Q4 12 jen nepatrné 2 %, coz je
pfiblizné trendovy rast z poslednich let

Samoziejmé dfive vyplacené odmény se
podepisi pod nizS§im nominalnim rlstem
mezd v Q1av Q2
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Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka, CSU
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FISKALNI SITUACE — NUTNOST DODRZOVAT PRAVIDLA EU

®m Krize pfinesla vyrazny propad prijmu pii souc¢asné stagnaci (€i dokonce mirném rustu)
vydaju statniho rozpoctu

B Prijmy se vraci na predkrizovou uroven pouze v poslednich mésicich

12M kumulativni vyvoj pfijmui a vydaji statniho rozpoé€tu, v mid. czk
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Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka, MFCR
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DEFICITY VEREJNYCH FINANCI SE MUSI STABILIZOVAT POD 3 % HDP

®m Podle pravidel EU musi vlada do konce roku 2013 davéryhodnym zptisobem snizit deficit
verejnych financi pod 3 % HDP (postup pfi Procedufe nadmérného schodku)

m | v dalSich letech nutnost pravidla dodrzovat
e Riziko pfi nedodrzeni postupu pfi Procedufe nadmérného schodku = ztrata dotaci z EU
e Deficit pod 3 % HDP patfi k maastrichtskym kritériim pro pfijeti eura

m Pii predpokladaném slabém hospodarském rustu nebude prostor pro utraceni (pritom bude
nutné pokracovat v infrastrukturnich projektech, v reformé duchodu...)

Podil schodku verejnych financi k HDP (v %)
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Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka, MFCR
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VEREJNY DLUH BUDE DAL RUST...

m MFCR predpoklada dalsi nartst zadluzeni, Uz v roce 2014 by mél pomér vefejného dluhu na HDP
presahnout 50 %

B Nutnost zastavit tento nepfiznivy trend!
e Pravidla EU zakazuji dluh vyssi nez 60 % HDP

m VysSi zadluzeni s sebou nese vyssi urokové naklady (letos rozpoctovany na témér 70 mld. CZK)
m Potireba dalSich uspor v budoucnu

Podil verejného dluhu k HDP (v %)
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Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka, MFCR
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Zdravotni pojistovny
SIMULACE VYVOJE SYSTEMU




ZDRAVOTNI POJISTOVNY -

® Prijmy zdravotnich pojistoven Ize zhruba rozdélit na predepsané pojistné (bez plateb
pojistného statem) a na prijmy od statu (zvlastni ucet zdravotniho pojisténi)

®m Predepsané pojistné (bez plateb statu) se vioni podilelo na celkovych prijmech pfiblizné ve
vysi 75 %, zbytek musel dodat stat

B Zhorseni celého systému nastalo v letech 2008-2009, poté se schodek mezi predepsanym
pojistnym a naklady stabilizoval kolem 50 mld. CZK ro¢né

m Stabilizoval se tento schodek ¢i bude dale riast?

Vyvoj predepsaného pojistného oproti nakladiim na zdravotni péci
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—— Pfedepsané pojistné (mld. CZK, SA, Ctvrtletné)

Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka, CSU
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ZDRAVOTNI POJISTOVNY -

m Systém dvou rovnic pro predepsané pojistné a naklady na zdravotni péci byl odhadnut na
datech za obdobi 2004-2012

® Nasledna simulace na obdobi do konce roku 2020 ukazuji na dalsi zhorseni schodku a
naslednou stabilizaci

® Schodek by mél dosahovat v nasledujicich letech necelych 60 mid. CZK

® Je ovSem mozné, ze odhady podhodnocuji negativni dopad starnuti populace, jelikoz
starnuti populace je patrné teprve v poslednich tirech letech

m Je tedy mozné, ze stat bude muset cely systém dotovat ve vétSim rozsahu!

Simulovany vyvoj predepsaného pojistného oproti nakladiim na zdravotni péci
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Naklady na zdravotni péci (mld. CZK, SA, Ctvriletné)

—— Predepsané pojistné (mld. CZK, SA, Ctvrtletné)

Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka, CSU

B KB Gonen 2013 1 15




ZDRAVOTNI POJISTOVNY -

B Prozatimni odhady naznacuji, ze po¢et nezaméstnanych by nemél byt v nasledujicich letech
negativnim faktorem (oCekavame navrat miry nezaméstnanosti na neutralni urovné s tim, jak se
bude skutecny HDP navracet k potencialu)

®m Populace ve véku 0-14 let by méla na systém negativné pusobit zejména do roku 2015

®m Populace ve véku 65+ let by naopak méla zhorsovat deficit po celé prognézované obdobi
(az cca 9 mid. CZK kumulované v roce 2020 oproti roku 2012)

® Odhady mohou skuteény dopad starnuti populace podhodnocovat

®m DalSim rizikem je nizsi potencialni rist ekonomiky a vyssi pfirozena mira nezaméstnanosti

Prispévky jednotlivych faktord, v mid. CzK, 2012 =0
6
4

=
421\\//

-6
-8
-10
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
—— Populace (0-14) Populace (65+)
— Nezaméstnanost

Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka, CSU
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KLICOVE ZAVERY

® Financovani zdravotnictvi ohrozuje mnoho negativnich faktoru

e Demografické trendy
e Nizky potencialni rist ekonomiky
e Nutnost pokracujicich uspor vliadniho sektoru

e Simulace ukazuje na dalSi zhorSeni deficitu mezi pfedepsanym pojistnym a celkovymi naklady
hrazenymi zdravotnimi pojistovnami

m Zdravotnictvi je nezbytné otevfit privatnimu sektoru

m Zefektivnéni systému financovaného verejnymi zdroji

Cerven 2013 | 18




PRAVNI UPOZORNENI

Informace uvedené v tomto dokumentu nemohou byt povazovany za nabidku k nakupu &i prodeje jakéhokoliv investiéniho nastroje nebo jinou
vyzvu &i pobidku k jeho nakupu &i prodeji. Veskeré zde obsazené informace a nazory pochazeji nebo jsou zaloZeny na zdrojich, které
Komeréni banka, a.s. povazuje za divéryhodné, nicméné timto nepfebira zaruku za jejich pfesnost a Uplnost, ackoliv vychazi z toho, ze byly
publikovany tak, aby poskytovaly pfesny, Uplny a nezkresleny obraz skute&nosti. Komeréni banka, a.s. a spole€nosti, které s ni tvofi jeden
koncern, se mohou pfilezitostné podilet na obchodech s investi€nimi nastroji, obchodovat s nimi nebo vykonavat ¢innost tvarce trhu pro
investi¢ni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi €i jinak profitovat z obchodu s investi€nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivata,
které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu. Zaméstnanci Komeréni banky, a.s. a dalSich spole&nosti tvoficich s ni koncern
nebo osoby jim blizké, v€éetné autor(l tohoto dokumentu, mohou pfilezitostné obchodovat nebo drzet investi¢ni nastroje zminéné v tomto
dokumentu nebo od nich odvozené derivaty. Komeréni banka, a.s. a spole¢nosti tvofici s ni koncern nejsou timto dokumentem vazani pfi
poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientiim.

Néazory Komeréni banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit bez pfedchoziho upozornéni. Komeréni banka, a.s. nepfebira nad
ramec stanoveny pravnimi pfedpisy odpovédnost za Skodu zplsobenou pouZzitim tohoto dokumentu nebo informaci v ném obsazenych. Tento
dokument je uréen primarné pro profesionalni a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto dokumentu obdrzi jina, nez je vySe uvedena
osoba, neméla by své investi¢ni rozhodnuti zaloZit vyhradné na tomto dokumentu, ale méla by si zaroven vyhledat nezavislého poradce.

Tento dokument je vydan Komeréni bankou, a.s., ktera je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu pfislusnych pravnich pfedpis(,
a jako takova podléha dozoru Ceské narodni banky. Komeréni banka, a.s. pfijala fadu opatfeni, aby zabranila moznému stietu zajma pfi
tvorbé investiénich doporuéeni. Zadné hodnoceni zaméstnancii, ktefi se podileji na tvorbé& investiénich doporugeni, neni podminéno nebo
zavislé na objemu nebo zisku z obchodovani Komercni banky, a.s. s investi€énimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim
obchodovani s emitenty téchto investi¢nich nastroji. Doporuceni uvedena v tomto dokumentu jsou uréena vefejnosti a pfed jeho zvefejnénim
neni dokument k dispozici osobam, které se nepodilely na tvorbé tohoto dokumentu. Komeréni banka, a.s obvykle nezasila investi¢ni
doporuceni jednotlivym emitentim pred jejich zvefejnénim. Kazdy z autoru tohoto dokumentu prohlasuje, Ze nazory obsazené v tomto
dokumentu pfesné odpovidaji jeho osobnimu pohledu na uvedené investi¢ni nastroje nebo jejich emitenty.

Pro podrobnosti prosim navstivte internetovou stranku http:\\www.trading.kb.cz
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SOCIETE GENERALE - VEDOUCI BANKA V GLOBALNIM EKONOMICKEM VYZKUMU

Makro & Strategie

EXTEL
SURVEYS 2012

IDENTIFYING EXCELLENCE

#1 Country Analysis France
#1 Global Strategy

#1 Multi Asset Research
#3 Global Economics

Komodity

EnergyRisk

European Natural Gas House of the Year

Base Metals House of the Year

Fixed Income

EUROMONEY

#1 Overall Credit Strategy
#1 Overall Trade ldeas
#1 Overall Credit Strategy
#1 in Sovereigns

#1 in 3 sector teams

EXTEL
SURVEYS 2012

IDENTIFYING EXCELLENCE

#1 Equity Quant

#1 Index Analysis

#3 SRI Research

11 sector teams in the Top 10
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