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Was ist das Spiel der Finanzmarkte?
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Quelle: Ralf Wagner Leiter Vermégensberatungszentrum, Sparkasse Passau
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2. Private Equity ist im Gesundheitswesen fast nicht existent

Diese Branchen nehmen Finanzinvestoren ins Visier*:

Branche Deutsche Fonds Internationale Fonds
Automoebilindustrie 30% 7%
Dienstleistungen 48 % 21%
Chemie 28% 199%
Energiewirtschaft 42 % 22%
Finanzdienstleistungen 8% 17 9%
Industrielle Produktion 52 % 26%
Unterhaltung und Medien 26% 17 %
Pharma und Biotechnologie 18% 299%
Offentlicher Dienst und Gesundheitswesen 10% 199
Handel und Konsumgiter 24% 25%
Technologie und Elektroindustrie 66 % 4%
Telekommunikation 30 % 22%
Transport und Infrastrultur 20 % 13%

* Mehrfachnennungen maoglich; Quelle: PricewaterhouseCoopers, Private Equity Trend Report 2009
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Definition: Private Equity

08.03.2010

Bedeutung: ,Kapitalunterstitzung auf Zeit*

Kapital: privates Beteiligungskapital in Form von wirtschaftlichem Eigenkapital
oder eigenkapitalahnlichen Mitteln (Gegenteil: Public Equity)

Investorrisiko: i.d.R. keine Stellung von Sicherheiten; Verrechnung eventueller
Unternehmensverluste mit dem Eigenkapital; umgekehrt: Gewinnanteil weit
Uber der dem Fremdkapitalgeber gewéhrten Verzinsung

Kapitalnehmer: kleine und mittlere nicht borsennotierte (bereits etablierte)
Unternehmen

Investoren: private oder institutionelle Investoren
Zeitraum: i.d.R. befristeter Zeitraum (3-10 Jahre)

Besonderheit: Private Equity beinhaltet oft die zuséatzliche
Zurverfigungstellung von speziellem Know-how in Form eines Betreuungs-
und Beratungsangebots

Spiel der Finanzmarkte
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3. Kapitalinvestoren halten sich fern bzw. werden fern gehalten

Anzahl Anteil

Betriebe

Branchenumsatz Umsatzrentabilitat Kapital-
gesellschaften

39,7 Mrd. € (ohne

0, 0,
Apotheken 21.602 MwSt.) 7% < 5%
Krankenhauser 2.083 ca. 74 Mrd. € 0% ca. 30%
Niedengelassene 90.414 35.6 Mrd. € 39% < 5%
Arzte
Zahnarzte 45.720 20,2 Mrd. € 320 < 5%
0,
Ambulante 11,529 ca. 5,6 Mrd. € 9% = &
Pflegedienste
. . 0,
S 10.424 ca. 19,4 Mrd. € 2.5% = 2

Pflegeeinrichtungen

08.03.2010 Spiel der Finanzmarkte 6
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4. MVZ: Der Versuch, zu kapitalisieren
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5. Der Gesundheitsmarkt ist stabil, weil er nicht den Finanzmarkten folgt

Honorarentwicklung 3. Quartal 2009
GKV und Privatarztlich

% 10

9 ]

8 —

7 —

6 — Arznei- und Verbandsmittel +5,8 %
5 — Krankenhausbehandlung +5,7 %
4 Behandlung durch Zahnarzte +4,6 %

%0 =

4

5 —
% -6

Quelle: REEMANN RESEARCH
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6.

Erstklassiges Rating fur niedergelassene Arzte (I)

lm ENTWICKLUNG CHANCEN & RISIKEN I NOTENSYSTEM (15 PUNKTE)

Wirtzchaftliche Entwicklung auf Bazis der letzten Quartals

1
2

[=- T~ B

10
14
12
13
14
15
16
17
13
19

Mervendrzis
Gvndkologen
Urologen

Hautérzts

Fachdrztl. Internizten
Muklearmediziner
Kinderarzte
Pneurmnologen
Augendrzte
Andsthesisten
Chirurgen

Hausdrztl. Internisten
Pathologen
HNO-Arzte
Allgemeinmediziner
Orthopéden
Meurochirurgen
Zahnarzis

Radiologen

12.8 Punkte
12.0 Punkte
11.8 Punkte
10.7 Punkte
10.4 Punkte
10.3 Punkte
10.3 Punkte
10.2 Punkte
10.1 Punkte
5.9 Punkie
5.7 Punkie
5.6 Punkie
9.6 Punkie
5.4 Punkte
5.0 Punkts
7.9 Punkte
7.3 Punkie
7.1 Punkis

6.9 Punkte

Einschatzung der Gesamisituation

]

e

e

el

e

e

e

el

]

Detailz
Detailz
Detailz
Detailz
Detailz
Detailz
Detailz
Detailz
Detailz
Detailz
Detailz
Detailz
Detailz
Detailz
Detailz
Detailz
Detailz
Detailz

Detailz

zehr gut 15-13 Punkte
gut 12-10 Punkte
befriedigend 8-7 Punkte

auzreichend G-4 Punkts

mangelhaft 3-1 Punkts

ungenigend 0 Punkte

Alle Fachrichtungen werden unter Zugrundelegung
gleicher Kriterizn analysiert und bewertet. Es
werden jetzt nur mehr statizstizech nachweizbare -
mezsbars - Kriterien untersucht. E= gibt nun nur
noch ein Rating, in dem die 1% wichtigeten
drztlichen Fachgruppen bewertst werden. Das
Rating wird halbjahrlich aktualiziert.

Daz prozentuale Werhidltniz der jeweiligen
Ergebnizse bestimmt dann die Note der einzelnen
Fachrichtungen. Alle Kriterien werden gleich
bewertet.

Auch fur die Gezamtbewertung =ind alz maximalsr
Wert 15 Punkte zu erreichen. Scheinbare
Ubereinstimmungen der Noten zwizschen den
Fachrichtungen bei unterzchiedlichen Réngen
erkldren =ich durch nicht abgebildets
Machkommaztellen.

Anzahl der bizlang durchgefihrten Ratings: 22

Stand: 15. Februar 2010
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6. Erstklassiges Rating flir niedergelassene Arzte (Il)

= zuriick zur Ubersicht Orthopaden W
[wersomcreswe |
West Ost Bund Rang Punkte
Umsatz [i] 330234 € 327268 € 7 71
Gewinn [i] 144 518 € 140994 £ 6 10,4
I Umsatzrendite |I| 42 6% 431% 12 128
Privateinnahmen |I| 30,7% 15,6% 251% 7 5.0
Kapitalumschlag [i] 145,9% g 9,5
Gesamtbhewertung T 9,7
| WRTSCHATTLICHE ENTWICKLUKG AU BASISOER LETZTENGUARTALE
West Ost Bund Rang Punkte
I Umsatzverdnderung |I| -0,8% -5,2% -1,6% 15 0,0
1 ]
I ul:;rﬁ:.;ﬁi‘;;?eﬁ::{#::bszirksj: (i Lotes i R
I Fallwerttendenz |I| -3,8% -5,0% -4 5% 15 0,0
I Eﬂgﬁﬁ:ngwgi;iz:aﬂapraxsnj: (i St : e
Arztezuwachs [i] 0,5% 11 12,3
Gesamtbhewertung 16 79
| sosmcomcomomsie
Bund Rang Punkte
Finanzierungsvolumina |I| 224328 € 5 56
I Arzneimittelumsatz |I| 65.813 € 5 12,9
altershedingte Praxisabgabken |I| 12,3% 13 T7
Gemeinschaftspraxisanteil |I| 42 6% i 5,0

Gesamtbhewertung 9 8,8
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7.  Weniger gute Kennzahlen bei Krankenhausern

2007 2008

Bezeichnung der Kennzahlen Zentralwert mittlers Streuungsbreite Zentralwert mittlere Streuungsbreite

in % von bis in % von bis
Gesamtkapitalverzinsung 0.4 -3.6 4.0 0.6 -33 4.7
Umsatzrentabilitdt -0.5 -5.0 2.5 -0.2 -4.4 il
Betriebsrentabilitat -B.6 -14.3 -2.3 -8.4 -14.1 -1.6
Cashflow-Rata 31 0.1 7.4 3.5 0.0 8.1
Eigenkapitalrentabilitat -0.8 -7.9 5.6 -0.6 -7.5 6.0
EBIT-Marge 0.4 -4.0 4.0 0.6 -3.5 4.7
EBITDA-Marge 4.0 0.7 8.6 4.4 1.0 9.1
Rohertragsquote 73.9 50.4 785 73.4 68.9 716
Personalaufwandsquote 63.3 55.7 69.0 62.4 54.8 68.6
Abschreibungs aufwandsquota 4.5 2.1 6.5 4.1 1.9 6.2
Mistaufwandsquote 0.1 0.0 0.9 0.0 0.0 0.9
Zinsaufwandsquote 0.6 0.1 1.4 0.6 0.2 1.5
Umnsatz je Beschaftigtan (1000 ELIR) 72.6 60.5 84.9 75.5 61.9 89.0
Rohertrag je Beschaftigten (1000 EUR) 53.0 44.4 61.1 54.9 45.4 62.6
Anlagendeckung 88.9 68.4 109.7 87.0 68.7 107.6
Kurzfristige Liquiditat 53.7 221 01.9 4.7 19.2 02.4
Dynam. Verschuldungsgrad (Jahra) 16.0 7.1 507.8 146 7.0 1000.0
Debitorenlaufzeit (Tage) 45.6 35.4 56.6 44.1 355 54.6
Kreditorenlaufzeit (Tage) 46.8 335 70.6 46.8 337 68.2
Lagerdauer (Tage) 333 10.6 45.1 32.1 18.0 44.5
Eigenkapitalquota 45.6 25.1 58.0 44.4 24.0 58.2

Bankverbindlichkeiten 9.3 0.5 23.8 10.9 1.2 26.2
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8.  Vertragswettbewerb erzeugt Komplexitat und viele Fragezeichen

S
b

\

«  Arztliche Nachwuchsprobleme
(insbes. bei den Hausarzten / hoher Anteil an Medizinstudentinnen)

Zunehmende Angebotskonzentration
in Stadten und Ballungsrdumen

e Ausbau der Selektivvertrage
(zuné&chst im hausarztlichen Bereich)

e Bedarf an zukunftssicheren Angebotsstrukturen: Kooperationen,
fach- und/oder sektorentbergreifende Zusammenschlisse

«  Weitere Offnung der Krankenh&user im ambulanten Bereich
(vgl. Markteintrittsstrategien der grof3en Klinikkonzerne)

WETTBEWERB

* Ausbau der regionalen Vernetzung (,Gesundheitsregionen®)

DEFRAGMENTIERUNG
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9. Gesundheitsregionen (I): Krankenhausquote steigt schwacher an

Krankenhausquote im Vergleich
g
18,00% /
16,00% /
14,00%
12,00% /
10,00% [~
8,00% /
6,00% [~
4,00% /
2.00%
0.00%
GEY 2006 % Gesamtpopulation GE Eingeschrichene
2007 Versicherte GK 2007 Krankenhausquote:
|l Haspitalisierungsguote 14,62% 12,8% 17.9% Anteil der Ausgaben far

Krankenhauser an den
Gesamtausgaben der GKV

Quelle: Helmut Hildebrandt, Gesundes Kinzigtal
Krankenhausquote wuchs zwischen 2005 und 2007

— durchschnittlich um 9,9% in der GKV

— durchschnittlich um 7,5% im Gesunden Kinzigtal

08.03.2010 Spiel der Finanzmarkte
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9. Gesundheitsregionen (ll): Der Erfolg ist da

= Fidr das ganze Jahr 2007 wurde eine Verbesserung des Deckungsbeitrags
zugunsten der AOK in H6he von ca. 1,85 Mio. € (entsprechend 3,38%) erreicht

= Diese 1,85 Mio. € teilen sich nach unserer Kalkulation auf in:

® (Ca. 250 T € zusatzliche Rabatte auf Generika (eigener Vertrag)

® (Ca. 300 T € durch weitere Optimierung des Arzneimittelmanagements
(Generikaquote erhdht, Me-Too gesenkt, Multimedikation gesenkt)

® Ca. 400 T € aus Effekten aus DMP (Mischung aus Einsparung und
zusatzlichen Zuweisungen)

® Ca. 450 T € Basiseffekt aus dem Projekt in Form verminderter
Krankenhaus- und Versorgungskosten (als Folge guter
Zielvereinbarungen, bewusster Adherence, guter Medikation,
erfolgreicher Pravention etc.)

® Ca. 150 T € verringerte Behandlungs- und Krankengeldkosten aus
deutlich reduzierter AU-Schreibung

® Ca. 300 T € sektorale Einsparungen (KG, Transporte, Hilfsmittel, Reha
etc.)

Quelle: Helmut Hildebrandt, Gesundes Kinzigtal

Adherence::
Einhaltung der
gemeinsam von Patient
und Arzt gesetzten
Therapieziele
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10. Regionale Versorgungscluster

Med-Mapping:
Gesundheitsmarkte
neu entdecken.

ATLAS MEDICUS® bringt Transparenz
in die regionalen Gesundheitsmarkte.

Sie suchen gezielt in
verschiedenen Kategorien und
erhalten hochwertige Infografiken
zum sofortigen Download.

SUCHE IN KATEGORIEN

= -

REGIONEN THEMEN BRANCHENM & FACHRICHTUNGEM WERKMALE

15

08.03.2010 Spiel der Finanzmarkte
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11.

Kosten-
erstat-
tungs-
system
(PKV)

Das Managed-Care-Kontinuum

Veranderungen entlang des Managed-Care-Kontinuums

Kollektiv-  Versicherung  Arzte-
vertragliches mit netze
Sach- bevorzugten
Leistungs- Leistungs-
system anbietern

HMO HMO mit
mit freien angestellten

Arzten  Arzten (Staff
(Group Model)
Model)

Zunehmende Kosten- und Qualitatskontrolle

Zunehmende Einschrankung der Wahl des
Leistungsanbieters

Quelle: IDZ-Information 1/2002, S. 4
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12. ...letztlich ist alles wieder eine Frage des richtigen Portfolios
Gewichtung Anlageklasse Produkte
10% (-5%) Liquiditat Geldmarktkonto / Festgeld
(Basisanlage) Deka-GeldmarktPlan
25% Yerzinsliche Anlagen Laufzeit 2 - 4 Jahre: 60 %
Mittel- bis Langfristig Laufzeit 4 - & Jahre: 40 %
(Basisanlage)
10% (+5%) Offene Immobilienfonds 5 Euroreal
(Basisanlage)
25% Aktien Europa Fidelity European Growth
(Basisanlage)
10% Aktien International Templeton Growth (Euro Fund)
(Basisanlage)
5% Rohstoffe Deka-Commeodities CF
(Erganzungsanlage)
5% Lnternehmensanleihen High-Yield Deka-CorporateBond High Yield EUR
(Erg@nzungsanlage)
10% Themen (Aktien)

BGF World Energy Fund A2 (Energie)
(Ergdnzungsanlage) PF (Lux) — Water-P Cap (Wasser)

Quelle: Ralf Wagner Leiter Vermégensberatungszentrum, Sparkasse Passau
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Literatur: Das Jahrbuch fir Arzte 2010
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Vielen Dank fur lhre Aufmerksamkeit

REBMANN RESEARCH
GmbH & Co. KG

Dr. Bernd Rebmann
WeilerstralRe 30

78739 Hardt

Tel. + 49 7422 9520-40
Fax + 49 7422 9520-50
bernd.rebmann@rebmann-research.de

Hauptstadtbiiro Berlin:

REBMANN RESEARCH
MommsenstralRe 46
10629 Berlin

Tel. + 49 30 4508-7710

Fax + 49 30 4508-7709
petra.seisl@rebmann-research.de
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