Rola niebankowych firm finansowych w sektorze medycznym

Zastrzyk gotowki

Zbigniew Wiatr

" W teorii wszystko wydaje sie proste — ubezpieczyciel umawia sie ze szpitalem na leczenie swo-
- ich klientéw za wynagrodzenie adekwatne do ponoszonych kosztéw. Co wiecej, do pewnego
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i momentu wszystko idzie zgodnie z planem — pacjent leczy sie w szpitalu, ktéry pokrywa
' wszystkie koszty z tym zwigzane i... tu sielanka sig koficzy. Okazuje sie bowiem, ze albo ubez-|

pieczyciel ptaci p6zniej, niz przewidywano, albo ptaci mniej, niz wynosza koszty leczenia, albo
pacjentow jest wiecej, niz zapisano w kontrakcie.
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Takich ,,albo” z pewnoscig jest wiecej, ale skutek jest
taki sam — szpitale czekaja na wynagrodzenie lub nie
dostaja go w calosci. Brakuje im wiec pieniedzy, by
wywigzac sie ze zobowigzan wobec kontrahentéw, ci za$
maja klopoty z oplaceniem swoich dostawcéw itd.
Cho¢ taka sytuacja wydaje sie do$¢ powszechna na pol-
skim rynku, to jednak przytoczytem ja za jednym z ame-
rykanskich czasopism zajmujacych sie tematyka plyn-
nosci finansowej. Problemy te nie sg obce zarzgdzajacym
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szpitalami i ich dostawcom w innych krajach Europy —
we Whoszech, Portugalii, Hiszpanii czy Wielkiej Bry-
tanii. W krajach tych duza role odgrywaja firmy
wyspecjalizowane w obstudze plynnosci lub zadtuzenia
podmiotéw funkcjonujacych w sektorze medycznym.
Pojawia si¢ zatem pytanie, czy to jest niedoskonalos¢ ryn-
ku czy jego naturalny element i co powoduje, ze oprécz
bankéw tworzy sie przestrzefi do funkcjonowania
innych podmiotéw finansowych.
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Skad sie to bierze?

Najwickszym wrogiem kazdego dostawcy lub ustu-
godawcy, w tym szpitala, sa opdznienia w zaplacie za
dostawe lub wykonang ustuge. W gospodarce warto$é
ma tylko pieniadz bedacy w obrocie. To stwierdzenie,
ktére wydaje sie truizmem, jest jednym z podstawowych
powodéw poszukiwania przez kazdego z dostawcow szpi-
tala sposobéw odzyskania lub uptynnienia naleznosci.

Naturalnym partnerem w tym wzgledzie wydaje sie
bank, ktéry poprzez swoje produkty rozliczeniowe lub
kredytowe zapewnia plynno$¢ zar6wno zamawiajagcemu
(szpitalowi), jak i dostarczajacemu towar lub ustuge
(dostawcy). Kiedy jednak bank napotka ograniczenia
w mozliwoéci obstugi ktérejkolwiek ze stron (czy to szpi-
tala, czy dostawcy), pojawia sie powazny problem. Jesli
w sukurs szpitalowi nie przyjdzie jego wtasciciel (np.
samorzad), gwarantujac zdolno$¢ kredytowa, bank ma
ograniczone mozliwosci obstugi takiego klienta.

Powyzsza zasada jest niemal taka sama w kazdym kra-
ju, a brak zdolnosci kredytowej (czasowy lub trwaly) szpi-
tali jest zjawiskiem do$¢ powszechnym i dotyczy zardw-
no pafistw bylego bloku wschodniego, ,,starej” Unii, jak
i Stanéw Zjednoczonych. Rézna jest tylko jego skala oraz
przyczyny, ktére sa wypadkows elementéw specyficz-
nych dla danego kraju, poczawszy od systemu finanso-
wania stuzby zdrowia i wielkosci funduszy przeznacza-
nych na opieke zdrowotna, po role i aktywnos¢ whascicieli
lub organéw zalozycielskich, a czasami uwarunkowania
historyczne czy kulturowe.

W Stanach Zjednoczonych najczestsza przyczyna
opbznienr w regulowaniu zobowiazaf przez szpitale sg
skomplikowane i dlugotrwale procedury refundacji
kosztéw leczenia przez publiczne ubezpieczalnie (Medi-
care, Medicaid), ktdre staja sie coraz powazniejszym plat-
nikiem w zakresie $wiadczefh medycznych.

We Whoszech istotnym czynnikiem sg uwarunkowania
historyczne i kulturowe. Odpowiadajace za finansowanie
szpitali regiony sa bardzo zréznicowane nie tylko pod
wzgledem ekonomicznym, lecz takze je§li chodzi o ter-
minowe regulowanie naleznosci. W regionach pétnoc-
nych (Lombardia, Piemont) $redni termin dokonania plat-
nosci przez szpital wynosi 100 dni. W okolicach Rzymu
wydluza sie on do 360 dni, a w regionach potudniowych
(Kalabria, Kampania) siega 1000 dni. W wielu innych
krajach najczestszg przyczyna ktopotéw szpitali z plyn-
noécia finansowa jest deficyt, czyli nadwyzka kosztéw nad
przychodami.

W niektérych krajach, np. w Skandynawii, problem
ten rozwiazywany jest na biezgco przez organy wiasci-
cielskie — deficyt publicznych szpitali natychmiast
pokrywaja samorzady bedace ich wiascicielami. Jesli jed-
nak dhug nie jest systematycznie splacany, pojawiaja sie
powazne klopoty z obstuga zobowigzan. Zjawisko to zna-
my z polskiego podwérka, cho¢ wystepuje (lub wysta-
pito) ono w wielu innych krajach europejskich — na
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Wegrzech, w Stowacji, Rumunii, Portugalii czy Hiszpanii,
nie wspominajac o Grecji, gdzie problemy dotyczg nie tyl-
ko ochrony zdrowia. Z obserwacji poszczegdlnych ryn-
kéw wynika, ze czesciej dochodzi do takiej sytuacji, gdy
platnik jest jeden, rzadziej za§ w krajach, ktére przyje-
ty model wielu platnikéw (tzw. bismarckowski).

13 Najwiekszym wrogiem
kazdego dostawcy
lub ustugodawcy, w tym
szpitala, sg opdznienia
w zaptacie za dostawe
lub wykonang ustuge 1)

Nieefektywnos¢

Odrebnym zagadnieniem jest nieefektywno$¢ szpi-
tali, do$¢ czesto nieosiggajacych rentowno$ci operacyj-
nej. Moze to by¢ rezultat §wiadomego wyboru (lekarz,
majac na jednej szali zdrowie lub wrecz Zycie, a na dru-
giej rachunek ekonomiczny, zawsze wybierze te pierw-
sza) lub niskiej jako$ci zarzadzania (ktéra bywa uspra-
wiedliwiana , misyjno$cia” dziatania). Jesli przyczyna jest
niska jako$¢ zarzadzania, to poteguje ona klopoty
z obsluga platnosci dla dostawcéw i doprowadza do
dobrze nam znanej kumulacji zadluzenia.

Problemy platnicze placéwek medycznych dotyka-
ja najpierw ich dostawcow i to oni najczesciej korzystajg
z wyspecjalizowanych firm faktoringowych, ktére
uplynniajg zamrozone w szpitalach fundusze, powodu-
jac, ze dostawca moze nadal wspotpracowad ze szpita-
lem. Sektor medyczny jest branza do$¢ specyficzna, dla-
tego nie kazda firma faktoringowa rozwiaze problemy
dostawcéw. Musi ona zna¢ specyfike funkcjonowania pla-
c6wki, jej model przychodowy oraz mozliwosci ptatni-
cze, a jednocze$nie podjaé ryzyko odzyskania nalezno-
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pienigdze

§ci. Przyjrzyjmy sie zatem bardziej szczegétowo rynko-
wi wloskiemu i amerykanskiemu, by sprobowac ocenic¢
role firm specjalizujgcych sie¢ w ustugach dla sektora
medycznego.

Wtochy

Wiochy to jeden z najwiekszych rynkéw pozaban-
kowego finansowania branzy zdrowotnej w Europie. Jed-
nym z powodéw popularnosci tego typu ustug jest to,
ze $redni termin platnoéci siega tam roku (w 2011 r.
wynidst 351 dni), a system finansowania odnotowuje
regularnie deficyt ok. 3 mld euro rocznie (3 proc. budze-
tu). Obroty wloskich firm specjalizujacych sie w finan-
sowaniu rynku zdrowia wynosza 5 mld euro rocznie.
Pierwsze z nich pojawily sie w polowie lat 80. XX w. Naj-
wiekszg i najstarszg jest Farmafactoring SpA, zalozona
w 1985 r. przez grupe firm farmaceutycznych i produ-
centéw sprzetu medycznego. W 2006 r. spétka zosta-
ta przejeta przez fundusz inwestycyjny nalezacy do jed-
nego z najwiekszych na §wiecie funduszy typu private
equity — Apax. Z czasem Farmafactoring rozszerzyla swo-
ja dziatalno§¢ na inne podmioty publiczne, stajac sie jed-

nym akcjonariuszem banku jest fundusz inwestycyjny
nalezacy do Royal Bank of Scotland.

1) Brak zdolnosci kredytOWE J Jednym z bardziej aktywnych podmiotéw wyspe-
ol cjalizowanych w faktoringu dla wloskich szpitali jest
.(C235(:)W>/. IUb trwa{?/? >Zp itali firma SACE FCT nalezaca do zaleznej od rzadu wloskiego,
Jest ZJaWIS kiem dos¢ a zajmujacej sie ubezpieczaniem kredytéw eksportowych

: SACE Group.
pOWSZECh nym I dOtyczy We Whoszech dziata ponadto wiele mniejszych lub
zarOwno kraj ow by’(e g0 bloku niewyspecjalizowanych firm faktoringowych. Ich klien-
o oy . tami sg réwniez szpitale rozliczajace sie (gtéwnie z pry-
wscnodniego czy »Sta rej Unii, watnymi firmami ubezpieczeniowymi) na zasadzie fee for
j ak i Stanéw ZJ ednoczo nyc h " service. Taka formuta powoduje, Ze szpital finansuje §wiad-

czenia od chwili poniesienia kosztéw do momentu roz-
liczenia ustugi w firmie ubezpieczeniowej. Z uwagi na
to, ze formalnoéci zwigzane z potwierdzeniem i rozli-
ng z najwiekszych niebankowych instytucji finansowych  czeniem takiej ptatnoséci trwaja nawet 9 miesiecy, szpi-
we Wloszech, z suma bilansowa siegajaca 1,7 mld euro  tal najczeéciej sprzedaje wierzytelnos¢ firmie faktorin-
i przychodami 125 mln euro. Spétka specjalizuje sie w ofe-  gowej i otrzymuje fundusze niezbedne do prawidlowego
rowaniu faktoringu bez regresu oraz cesjach wierzytel- funkcjonowania.
nosci dla rynku medycznego. Pod koniec 2009 r. Far-
mafactoring otworzyta przedstawicielstwo w Madrycie,
powielajac z powodzeniem swoj model biznesowy na ryn- Wyspecjalizowane firmy finansujace nie sg obce
ku hiszpafiskim. szpitalom i ich dostawcom w Stanach Zjednoczonych.
Drugim co do wielko$ci podmiotem na rynku wlo- Mimo ze Amerykanie wydajg na opieke zdrowotna
skim specjalizujacym si¢ w finansowaniu shuzby zdrowia 14 proc. PKB, czyli rocznie ponad 1,2 bln dol., to
jest Banca Sistema SpA. Jest to powolany w polowie 30 proc. szpitali ma ujemny wynik finansowy, a nastep-
2011 r. bank, kt6ry powstal na bazie firmy faktoringowej ne 30 proc. balansuje na granicy straty. Wprowadzone
SF Trust zajmujacej sie finansowaniem dostawcOéw  przez rzad publiczne programy ubezpieczeniowe — Medi-
szpitali. O przeksztatceniu spétki w bank zdecydowata  care (dla 0séb starszych lub pobierajacych zasitki rento-
mozliwos¢ zbierania funduszy z rynku lokat terminowych.  we) oraz Medicaid (dla 0séb o niskich dochodach) staja
Mimo krétkiej historii Banca Sistema znana jest wielu  sie coraz czestszymi platnikami, a refundujg okreslone
Wilochom, gdyz oferuje najwyzsze oprocentowania w umowie wydatki po dtugotrwalych i skomplikowanych
lokat na rynku (siegajace do 5,2 proc. w euro). Gléw-  procedurach. Czesto zdarza sie tak, ze koszty leczenia sa

Stany Zjednoczone
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wyzsze niz kwota refundacji. W efekcie szpitale, czeka-
jac na wynagrodzenie, opdzniajg termin zaplaty swoim
dostawcom. Rodzi to duze zapotrzebowanie na fundusze
obrotowe lub inne instrumenty utrzymania ptynnosci. Szpi-
tale oraz inni $wiadczeniodawcy ushug medycznych (np.
domy opieki, transport medyczny, ambulatoria) finan-
sowani sa najczesciej przez wyspecjalizowane firmy beda-
ce niezaleznymi przedsiebiorstwami lub filiami duzych
korporacji. Jeszcze do 2008 r. szpitale byty bardzo poza-
danymi klientami bankéw i innych instytucji finansowych,
a liczba obstugujacych je firm liczona byta w dziesiatki.
Pogarszanie sie sytuacji finansowej szpitali z powodu kry-
zysu lat 2008-2009, a w konsekwengji kilka spektaku-
larnych bankructw bankéw i duzych instytucji finanso-
wych spowodowalo, Ze liczba chetnych do finansowania
sektora medycznego mocno sie skurczyla. Do najwiekszych
nalezy obecnie firma GE Capital Healthcare Financial
Services bedaca czescia koncernu GE Capital, ktéra
w 2011 r. dla $wiadczeniodawcéw ustug medycznych prze-
znaczyta 7 mld dol. W jej ofercie znajduja sie zaréwno pro-
dukty pozwalajace utrzymaé pltynnos¢, jak i finasowanie
projektéw inwestycyjnych.

Druga co do wielkosci firmg finansujaca sektor
ustug medycznych jest Healthcare Finance Group,
LLC (gléwnym jej udzialowcem jest fundusz inwesty-
cyjny banku Morgan Stanley). Firma w 2011 r. wyda-
ta na ten cel 800 mln dol.

Nieco mniejszym graczem jest zalozona w 2007 r.
Gemino Healthcare Finance. Firma specjalizuje sie
w oferowaniu pozyczek odnawialnych dla szpitali
i innych dostawcéw ustug. Kapitat spétki wynosi pra-
wie 300 mln dol., a jej udziatowcami sa fundusze inwe-
stycyjne i firmy typu private equity.
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Oprécz podmiotéw zajmujacych sie finansowaniem szpi-
tali, na rynku amerykarskim dzialaja firmy faktoringowe
specjalizujace sie w finansowaniu dostawcéw dla szpitali.
Zapotrzebowanie na te ushugi jest bardzo duze, gdyz oprécz
dostawcéw sprzetu i materialéw medycznych wiekszos¢ per-
sonelu niemedycznego w amerykarskich szpitalach jest obje-
ta outsourcingiem. Whasciciele firm, chcac placi¢ swoim pra-
cownikom regularnie, wykorzystuja propozycje podmiotéw
oferujacych tzw. bealth care factoring. Po narzedzie to siegaja
réwniez lokalni dostawcy sprzetu i materialéw medycznych,
medidéw, ushug transportowych i wielu innych. W wiek-
szoéci rynek faktoringu medycznego stanowig $redniej wiel-
kosci lokalne firmy faktoringowe, ktérych jest w USA
niemal sto. Ich klientami sq male i §rednie lokalne przed-
siebiorstwa bedace dostawcami ustug i personelu nieme-
dycznego dla szpitali. Przykladem firmy specjalizujacej sie
w faktoringu medycznym jest PRN Funding z Cleveland,
ktéra obshuguje kilkudziesieciu dostawcéw, gléwnie per-
sonel niemedyczny, z Ohio i standéw oéciennych, a jej rocz-
ne obroty osiggaja kilkanascie milionéw dolaréw.

Problem globalny

Przyklady dwéch bardzo rézniacych sie krajow —
Wtoch i Stanéw Zjednoczonych — wskazuja, ze problemy
szpitali i ich dostawcéw sg niemal identyczne, a wyspe-
cjalizowane firmy finansowe doskonale uzupelniajg
i dopelniaja oferte bankéw dla szpitali i ich dostawcow.
Smialo mozna postawi¢ teze, ze gdyby nie pozabanko-
we firmy utrzymujace plynno$¢ szpitali, system finan-
sowania opieki zdrowotnej we Wloszech bytby zablo-
kowany. W Stanach Zjednoczonych kryzys finansowy
lat 2008-2009 i istotne zaostrzenie polityki kredytowe;j
bankéw przy pogarszajacej sie sytuacji finansowej szpi-
tali zakoficzylyby sie bankructwem wielu szpitali i ich
dostawcéw bez pomocy wyspecjalizowanych firm finan-
sowych. Sektor bankowy z uwagi na restrykcyjne regu-
lagje krajowe oraz miedzynarodowe ma ograniczone moz-
liwosci finansowania podmiotéw o nieregularnej sytuacji
finansowej, jakimi czesto sg szpitale. Podmioty niema-
jace ograniczefi wynikajacych z regulacji bankowych,
a jednoczesnie lepiej znajace specyfike szpitali i potra-
fiace zarzadzaé ryzykiem z tym zwiazanym, sa dosko-
nalym elementem systemu finansowania rynku medycz-
nego, zapewniajacym jego réwnowage.

Firmy obstugujace stuzbe zdrowia to posrednicy
finansowi, kt6rzy oprécz znajomosci branzy musza by¢
wiarygodnymi partnerami dla rynkéw finansowych
dostarczajacych im kapitatu, dlatego ich wiascicielami
sg znaczace instytucje finansowe lub fundusze inwesty-
cyjne. Niejednokrotnie firmy te s notowane na gietldach
papieréw wartos$ciowych, co zwieksza transparentno$¢
ich funkcjonowania. Nierzadko banki sg udziatowcami
takich firm wtas$nie po to, by elastyczniej reagowad na
specyficzne potrzeby branzy medyczne;j.

Autor jest dyrektorem ds. rozwoju w firmie Magellan SA,
specjalizujqcej sie w finansowaniu podmiotéw sektora ochrony zdrowia
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