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ZDRAVOTNICTVO USA

V nedé’u 21. marca 2010 schvalil americky Kongres zakon,
ktory  odStartuje reformny proces  amerického
zdravotnickeho systému. Do teraz v USA neexistoval
systém povinného zdravotného poistenia ako je tomu
napriklad na Slovensku. Tato absencia povinnosta bo
obojstranna,¢éi uz zo strany obyvatev, ale rovnako aj
poiovne sa mohli rozhodiikomu poistenie poskytnu
a komu nie. Preto sa aj mnoho spotrdbitenemalo Sancu
poistit, aj kel’ o poistenie mali zaujem. Dbvod peeich
poiovne nechceli poisti je jednoduchy. Zdravotné
poigovne suU podnikatské subjekty. Ich cleam je
samozrejme zardbapeniaze, bez dhdu na toéi su
povaZzované za ziskové alebo neziskové organizédie.
spotrebité prili§ ochorie, alebo ak naklady na jehclie su
vySSie ako toco zaplatil poigovni, tak potom poi¥viia
nezarobi ni. Prave naopak, peniaze prerobi. Bmianie je
rizikové podnikanie. K& sa spotrebité poisti, méze tak
urobi na ochranu pred stratou vSetkych svojichigaé
kvoli nékladnému zdravotnému problému. Preto sa
rozhodne plati peniaze dopredu, pre ochranu pred platenim
ovela va&sSich paéazi vbudlcnosti v pripade, Ze niekto
z rodiny, kto je kryty jeho poistenim sa zrani alechorie.

Cielom spotrebitéa je investové menej peéazi ako je
potrebné aby zostal zdravim. AvSak va’alazu poisoviia —
pacient, vZdy jeden prehrd a bude stratovyd’ Bpotrebité
zaplati prilis véa a neziska dostaimi protihodnotu za
peniaze, ktoré investoval do poistenia, alebo tjeisa
zaplati priliS véa za zdravotnu starostlivosvojho klienta

a pride o peniaze za to, Ze ho poistila. Je tordgze obe
strany. Poigovne preto dbékladne zvazuji komu poistenie
poskytni a koho odmietnu. Na c&mtku procesu, je
spotrebité vyzvany na vyplnenie Ziadosti, v ktorej musi v
zachytnych bodoch spresgniniektoré aspekty svojho
Zivotného Stylu. Napriklad ak uvedie, Ze jecif, bude
odmietnuty, pretoZe paisviia usudi, Ze v jeho veku ako
fajciar, je dobrd Sanca, Ze ochorie abude potrebova
nékladnu starostlivais

A to nie je jediny spdsob ako sa americké fmise snazia
Setri’ a dosahouvakladny vysledok hospodarenia. Mnohym
poistencom sa stava, Ze pgia odmietne jeho Ziadtsa
preplatenie zdravotného testu alebghbie Dévodom je, Ze
poigovne dufaju Ze prijmu ove viac p#azi, nez kiko
vyplatia. To znamen4, Ze zakazdymd’kieude spotrebite
potrebové test alebo oSetrenie, urobi ptmgna odhad,
otom ¢i ide o najviac nékladovo-efektivny spbdsob ako
Uspesne diagnostikotvalebo lig€it' spotrebitéa. V pripade
ak bude spotrebitepotrebovd liecbu alebo test, ktori nie je
povaZzovany za $ag’ Standardnej starostlivosti o zdravotny
problém spotrebif&a, potom mbdZe niapoig’oviia dévod na
uSetrenie svojich pmzi ato odoprenim testu alebochyg
pre spotrebitta. To ¢o poig'ovne vedia je, Ze v ramci
trojuholnik zdravotnej starostlivosti  (spotrebjte jeho
lekar a spotrebiteva poisoviia) ma kazdy iné ciele.
Spotrebit& len chce aby bol zdravi. Pé@/ne chcl zvysi
svoje prijmy. Doktor chce ziska viacej trzieb za
starostlivog o spotrebitéa.
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Statistické Gidaje

Narodné vydavky na
zdravotnictvo

\Y % z Na

ROK| mid. | HDP | obyv.

2004| 1855| 15.60%| 6327

2005| 1982| 15.70%| 6701

2006] 2112| 15.80%| 7071

2007| 2397| 15.90%| 7423

2008| 2338| 16.20%| 7680

2009| 2472| 17.30%| 8046

2010] 2569| 17.30%| 8289

2011 2702| 17.30%| 8643

2012] 2850| 17.20%| 9035
2013| 3024| 17.30%| 9505
2014| 3225| 17.40%| 10048
2015| 3441| 17.70%| 10630
2016] 3683] 18.10%| 11281
2017| 3936| 18.50%| 11952
2018| 4203| 18.90%| 12658

2019| 4482| 19.30%| 13387
Roky 2009 az 2019 predstavuji odhado-
vané (daje.

Zdroj: Centers for Medicare & Medicaid
Services, Office of the Actuary, januar
2010.
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Tym, Ze poisovia vie, Ze doktor mdze zv6lrdzne postupy
na testovanie alebo tibu spotrebitta, aby tym pripadne
zvySil svoj prijem, poitoviia sa ubezpg, Ze je dobra Sanca,

Ze bude spotrebifaispeSne diagnostikovany alebo oSetreny

a ze nebude musiezaplati ni¢ viac ako je nevyhnutne
potrebné.

A prave tieto, ale aj’alSie nedostatky ma zmérgchvaleny
zakon, ktory Kongres schvalil po viac nez rok tiam
politickom boji. Po zatrpknutej diskusii v ndde21. marca
2010 hlasovalo 219 kongresmanov za tento navrlota pr
bolo 212, prtom ani jeden republikdn nehlasoval za tento
navrh. Toto opatrenie predstavuje n&fid expanziu
socialnej ochrannej siete americkej federalnejwidd roku

1960. NajvyznamnejSimi zmenami v americkom systéme 2009

zdravotnictva bude spristupnenie zdravotnej starost
priblizne 32 miliGnom Ametianov, ktori si nemohli doteraz
zdravotné poistenie dovdlialebo ich Ziadas o poistenie

bola pre existujice zdravotné problémy odmietnuta

poig’oviiou. Pacienti s existujucimi zdravotnymi
problémami by mali b/ pokryti poistenim do roku 2014,
kedy uz Ziadna pafsviia nebude macodmietnd’ poisti’
pacienta.

Daldou vyznamnou zmenou bude povirthost® zdravotné
poistenie, piom poistenie celej populacie Ameriky by sa
malo dosiahntl vroku 2014. Kongresmanom sa sice
nepodarilo presatli zavedenie Statneho poistenia, avSak
socialne slabsim obyvdtm vlada finatne prispeje
a poskytne im dsvé (avy na zakuUpenie sukromného
zdravotné poistenia.

Niektoré d’alSie zmeny:

-mladeZ do 26 rokov bude mbeosta poistena so svojimi

rodi¢mi

-od roku 2011 ziskaju seniori, ktori maji verejaigaxotné
poistenie Medicare bezplatné ¢n@ kontroly a nebudud
musie’ doplacd za mamografiu, kolonoskopiudalSie
preventivne vySetrenia

-vytvori sa zaigovaci fond s prostriedkami vo vySke 5
miliard dolarov na pomoc zamestnavatm, ktori
poskytuju zdravotné vyhody pré&asnym déchodcom vo
veku 55 — 60 rokov

-postupne sa zruSia stropyénych nakladov na pacienta
uhradzanych poi®viiou

-bude poskytnutd az 35 percentngava na dani malym
podnikom, ktoré zabezpia zdravotné poistenie svojim
zamestnancom

-vytvori sa novy nezavisli odvolaci proces, na dworsa
mozZu spotrebitelia odvala proti rozhodnutiu svojej
zdravotnej poigovne

Ak sa podari presatliaj pripomienky kongresmanov,
reforma bude stéAmericanov 940 miliard dolarov.

Prezident Obama ozéik zdravotnl starostlivasza svoju
najvyssiu prioritu od nastupu do Uradu v janua®20Pre
americké zdravotné paigvne to znamena priliv novych
klientov, avSak budl medzi nimi aj ti, ktorych uizkedy
v minulosti odmietli, pretoZe ich kvoli ich zdranému
stavu pokladali za nerentabilnydbalsi, ktori na tom mézu
v buducnosti zarobBisu spolénosti, ktoré poskytuju rézne
druhy zdravotnej starostlivosti.
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Statistické Gidaje

Americka populacia v
miliénoch
Rok | Celkovo 65 aviac
rokov

2004 293.2 36.0
2005 295.8 36.3
2006 298.8 37.0
2007 301.7 37.7
2008 304.5 38.7

307.2 39.3
2010 310.0 40.0
2011 312.7 40.8
2012 315.5 42.0
2013 318.2 43.3
2014 321.0 44.6
2015 323.8 459
2016 326.5 47.3
2017 329.3 48.8
2018 332.1 50.3
2019 334.8 51.9

Roky 2009 az 2019 predstavuju

odhadované Udaje.

Zdroj: Centers for Medicare & Medicaid
Services, Office of the Actuary, januar
2010.

Zdroje krytia vydavkov na zdravotna
starostlivost’

Ostatné
verejné  Ostatné
13% privatne

0,
Medicaid a 7%

SCHIP
15%

Privatne
poistenie
Medicare' 33%
20%

Osobne
hradené
12%
Zdroj: Centers for Medicare & Medicaid
Services, Office of the Actuary, National
Health Statistics Group, 2008.

Rozdelenie vydavkov na zdravotni starostlivost’

Ostatné vydavky
25%

Spravne
poplatky
7%

Lieky na
predpis Nemocenska
10% starostlivost’
31%
Opatrovatel’ské
sluzby
6%
Lekarenské a
Klinické sluzby
21%
Zdroj: Centers for Medicare & Medicaid
Services, Office of the Actuary, National
Health Statistics Group, 2008
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UnitedHealth Group Inc.

Profil:

Un'tedHealth_ Grou  ysp UNITEDHEALTHvs. S&P 500
Inc. poskytuje zdra- 36
votnicke sluzby 33
Spola&nog’ ponuk: 30
na zakaznika orien- ,;
tované zdravotné be-
N L, . 24 —UNH
neficné plany a sluz-
by,’ admlrllétratlvneva Apr- Jun- Aug- Oct- Dec- Feb- Apr-
iné manazérske sluz- 09 09 09 09 09 10 10

Graf:

by; zdravotné sluzby a sluzby pre pocit zdravia pre

jednotlivcov vo veku 50 a viac rokov, ako aj

dihoratnym Statnym zamestnancom, zamestnancom z

verejného sektora a jednotlivcom. K 31. decembru po
skytovala spolénog’ tieto sluzby prostrednictvom pri-

blizne 700 000 lekarov a 5 200 nemocnic. Okrem toho

spolanog’ poskytuje zdravotnicke, finané a pomoc-
né sluzby a produkty, ktoré pomahaju spotrébite
prostrednictvom prispdsobenych rieSeni v oblast-zd
votnej spravy. Spolmogs’ poskytuje aj databazove a
datové sluzby, softvérové produkty, publikacie, kon
zultatné sluzby a vyskumné sluzby. Spoiog’ bola
zaloZend v roku 1974 a sidli v Minnetonka, Minnasot

WellPoint, Inc.

Profil; Graf:

WellPoint, Inc. pd- usp
sobi v oblasti zdra-67 -
vqtnycrl vyhoq. Pg-—GO |
nuka rézne st®oVE
riadené plany sta->® |
rostlivosti vékym ¢ 46 —wip

- z —— SPX Ind
malym zamestnava-q ¥
tel’om, jEant”V- Apr- Jun- Aug- Oct- Dec- Feb- Apr-
com Medicaid 09 09 09 09 09 10 10
seniorskym trhom. Spotaog’ou riadené plany
starostlivosti zathaju preferované dodavdiske

WELLPOINT vs. S&P 500

organizacie; organizacie pre udrziavanie zdravia;

tradicné odskodovacie plany; adalSie hybridné
plany. WellPoint je najuwia zdravotnd poisvia

v USA, ktora poskytuje svoje sluzby 33 milionom
spotrebittom po celej krajine. Jeden z deviatich
Americanov ma zdravotné krytie poskytované prave
touto spolénog’ou. Spolénog®’” zamestnava
priblizne 39 000 zamestnancov. Spwios’ bola
zalozend v roku 1944 a sidli v Indianapolise,
Indiana.
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UNH

UDAJE O AKCII
Cena(16.4.2010, 14:00):  $30.63
Burza: NYSE
Bloomberg: UNH.US
Trhova kapitalizacia: $ 35 mid.

Priem. denny objem 3M:$ 417.8 mil.

Free-float: 99.33 %
P/E: 9.45
Navratnos kapitalu: 17.22 %
Zisk na akciu: 3.24%
Dividenda: 0.03 %
Rast trzieb 1y: 7.33%
Rast zisku 1y: 28.38 %
OCAKAVANE

UDALOSTI

20.4.2010 hospodarske vysledky

VYVOJ CENY AKCIE:

52 tyzchové maximum 36.07 %
52 tyzdiové minimum 2195 %
WLP

UDAJE O AKCII
Cena(16.4.2009, 14:00): $58.58
Burza: NYSE
Bloomberg: WLP.US
Trhova kapitalizacia: $26 mid.

Priem. denny objem 3M: $ 420 mil.

Free-float: 99.57 %
P/E: 9.65
Navratnos kapitalu: 20.50 %
Zisk na akciu (kzavy): 6.07 $
Dividenda: 0%
Rast trzieb 1y: -0.12 %
Rast zisku 1y: 90.54%
OCAKAVANE

UDALOSTI

28.4.2010 hospodarske vysledky

VYVOJ CENY AKCIE:
52 tyzchové maximum 70 %
52 tyzdiové minimum 3944 %
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Aetna Inc.

Profil: Graf:

Aetna, Inc. pdésobi
ako diverzifikovan usp AETNA vs. S&P 500
zdravotnicka prispev-" |
kova organizacia 33
Spolanog’ poskytuje 30 |
poistné produkty 5, |
oblasti zdravotnictv
tak pre verejnasako
aj pre zamestnavate-21 o T T T
“ Apr- Jun- Aug- Oct- Dec- Feb- Apr-
ov a nanazment
oblasti zdravotnickych zariadeni. Segment zdrayotne
starostlivosti poskytuje zdravotnicke a stomatalkéi
sluzby. Segment kolektivneho poistenia ponuka ot
invalidné a dlhodobé poistné produkty, v prvom rade
zamestnavatev, ktori podporuju a rozSiruju tieto
produkty v prospech svojich zamestnancov. Segment
rozsiahleho penzijného krytia spravuje rézne dékboed
a penzijné produkty, predovSetkym dani podliehajuce
penzijné fondy. Klientmi spotmosti st hlavne skupiny
zamestnavatev, jednotlivci, Studenti vysokych 3kaél,
vladne jednotky ako aj pracovné skupiny ate@ysvalci.
Spolanog’ bola zaloZzena v roku 1982, svoje sidlo ma v
New Haven, v State Connecticut.

24

CIGNA Corp.

Profil: Gratf:

CIGNA Corpora- ;JSDi CIGNA vs. S&P 500
tion poskytuje zdra-
votnu  starostlivog 33
astym suvisiacl 2s -
omoc. Spolénog
Bonﬂka IOpoister
a samofinancované **,_ " T T
zdravotnicke aden- o9 09 09 09 09 10 10

talne benetiné pla-

ny; rézne poigovacie produkty; zaistenieDalej
ponuka invalidné, Zivotné a urazové produkty,
lekarske  afarmaceutické  berieie  plany,
zamestnanecké asistmé@ programy dalSie
doplnkové produkty ako je dentalna starostlivos
a starostlivos o zrak. Spoldnog’ ma vlastné riadené
programy, ktoré su zamerané na prevenciu Urazov
a ochoreni, znizovanie  ¢asovych strat

a minimalizovanie zbyinych lieiebnych nakladov.
Spolainog’ bola zaloZzena v roku 1792 a sidli vo
Filadelfii, Pennsylvania.
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AET

UDAJE O AKCII

Cena(16.4.2010, 14:00):  $31.42

Burza: NYSE
Bloomberg: AET.US
Trhova kapitalizacia: ~ $ 13.5 mid.
Priem. denny objem 3M:$ 198.4 mil.

Free-float: 99.81

P/E: 11.47

Navratnos kapitalu: 14.43 %
Zisk na akciu: 274 %
Dividenda: 0.04 $
Rast trzieb 1y: 12.32 %
Rast zisku 1y: -71.77 %
OCAKAVANE

UDALOSTI

29.4.2010 hospodarske vysledky

VYVOJ CENY AKCIE:
52 tyzdiové maximum 35.96 $
52 tyZdiové minimum 2155 %

Cl

UDAJE O AKCII

Cena(16.4.2010, 14:00): $34.72

Burza: NYSE
Bloomberg: CLUS
Trhova kapitalizacia: ~ $ 9.55 mid.
Priem. denny objem 3M: $ 138 mil.

Free-float: 99.05 %
P/E: 8.70
Navratnos kapitalu: 28.90 %
Zisk na akciu: 3.99%
Dividenda: 0.04%
Rast trzieb 1y: -3.59 %
Rast zisku 1y: 345.89 %
OCAKAVANE

UDALOSTI

6.5.2010 hospodarske vysledky

VYVOJ CENY AKCIE:
52 tyzdiové maximum 39.26 $
52 tyzdiové minimum 18.55$
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HUM

Humana Inc.

. ) UDAJE O AKCII
Profil: Graf:
Humana |nC J‘ UsD HUMANA vs. S&P 500 Cena(16.4.2010, 14:00): $44
spolanog’, ktora po=g -
skytuje zdravotnick | Burza: NYSE
a doplnkové bene- Bloomberg: HUM.US

Trhova kapitalizacia: $ 7.486 mid.
Priem. denny objem 3M:$ 138.8 mil.

—HUM
Free-float: 99.06 %

fity. Spolaznog’ robis8
fullservis  rieSenis2 |
benefitov,  pondk . |

. ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ P/E: 7.15
mnozstvo zdravot- Apr- Jun- Aug- Oct- Dec- Feb- Apr- Navratnog kapitalu: 20.32 %
4 k h d I k ) 09 09 09 09 09 10 10 i i P ’ )
NICKYyC a dopinko- Zisk na akciu: 6.15$%
Dividenda: 0%

vych benefinych planov pre zamestnavigké skupi- Rast trvieb 1y: 6.96 %
ny, viadne benefné programy a jednotlivcov. K 31.  Rrast zisku 1y: 60.65 %
decembru 2007 Humana mala priblizne 11.5 miliona
¢lenov vo svojom zdravotnickom bengfom plane,
ako aj priblizne 6.8 milionalenov vo svojich Speciali-
zovanych produktoch. Spaioog’ riadi svoje obchody
cez dva segmenty: Vlada a Komercia. Segment Vlada
zahtna prijemcov vladnych benéfiych programov a
zahha tri odvetvia: Medicare, Military a Medicaid. = VYVOJ CENY AKCIE:
Segment Komercia sa sklad&lenov zapisanych v jej 52 tyzdiové maximum  52.66 $

OCAKAVANE
UDALOSTI
26.4.2010 hospodarske vysledky

lekarenskych a &pecializovanych produktoch preda- 52 WZdioveminimum  26.85%
vanych zamestnavatskym skupinam a jednotlivcom.
Spolanog’ sidli v Louisville, Kentucky.
CVH
Coventry Health Care, Inc.
Profil: Graf UDAJE O AKCII
Coventry Healt ESD, COVE;\]TSIZYP%%AOLTH Cena(16.4.2010, 14:00):  $ 24.06

Care, Inc., je diver-
zifilkovana  néarodr
riadena zdravotnicl 22
spolanog’ so sidlon 19 -
v Bethesda, Mary-

. 16 - p—
land, poskytuje zdra-
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Burza: NYSE
Bloomberg: CVH.US
Trhova kapitalizacia: $ 3.561.mld.
Priem. denny objem 3M: $ 3.41 mil.

Free-float: 98.57 %

votné plany,prevadz- 13 A P/E: 11.19
kuje poisovne a spo- AO%r' Jgg' A(;‘g' %C;' Doe;' Fleg' Al%r' Névratnog kapitalu: 6.78 %
M . .. - > Zisk na akciu: 215%
loénosti  poskytujice  kompeng@é  sluzby pre Sividenda: 08

robqtnikov. .I:.’rostrednl'ctvom divizii Commerf:ional Rast trzieb 1y: 18.49 %
Busines, Individual Consumer, Government BUSiNess a Rrast zisku 1y: -36.55 %
Specialty Business, poskytuje rad rizikovych a na
poplatku zaloZenych starostlivostnych produktov a o )
sluzieb pre mnoZstvo jednotlivcov, zamestnéiatea OCAKAVANE

vladou financovanych skupin, viadnych agentdiatsich UDALOSTI o
nositdov poistenia a spravcov. 13. februara 2008, 3042010  hospodarske vysledky
spolanog’ dokortila akviziciu Mental Health Network

Institutional ~ Services, Inc. (MHNet), spdlwosti VYVOJ CENY AKCIE:
zameranej na mentalne chovanie so sidlom v Austine, sz tyzdiové maximum 2727$
Texas. 14. mdja 2008 spotmg’ dokortila akviziciu 52 tyzdiové minimum 1354 $

vatSinového podielu v Group Dental Services (GDS),
zubarskej spoknog’ so sidlom v Rockville, Maryland.




