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Wprowadzenie

W czerwcu 2017 roku znowelizowano ustawe
Prawo farmaceutyczne (tzw. reforma ,Apteka
dla aptekarza®). Jaki ma ona wptyw na rynek
apteczny?

Polska przez kilkanascie ostatnich lat doswiadczata swoistego
~aptecznego boomu”. Do momentu wprowadzenia reformy ,Apteka
dla aptekarza” liczba aptek ogdlnodostepnych i punktow
aptecznych (dalej: aptek] nieprzerwanie rosta - w latach 2001-2017
liczba czynnych aptek powiekszyta sie o 10,4 tys., co oznacza
przyrost o 612 podmiotéw rocznie.

Nowelizacja przepisdw zakofczyta jednak te dobrg passe branzy.
2018 rok przyniést pierwszy od lat spadek ogdlnej liczby aptek

i postawit przed uczestnikami rynku konieczno§é sformutowania
zupetnie nowej strategii przetrwania i rozwoju.

Jaki jest faktyczny wptyw wprowadzenia ,Apteki dla aptekarza”®
na ksztatt rynku? Zapraszamy do zapoznania sie z naszym

raportem.

Zyczymy przyjemnej lektury.




Pierwszy raz w historii zmniejszyta sie

liczba aptek

Wptyw nowych przepisdw odwrdcit trend w branzy aptecznej. W 2018 roku ubyto
458 aptek z 14.911 funkcjonujgcych na koniec 2017 roku

Reforma nazywana w mediach ,Aptekq dla aptekarza” zaktada,
ze zaktadanie nowych aptek stato sie znacznie trudniejsze -

nie tylko trzeba mie¢ odpowiednie uprawnienia, ale apteki nie
mogq byt tez rozmieszczone blizej niz w odlegtosci 500 metrow
od innej apteki i gesciej niz jedna na 3000 mieszkahcdw danej
gminy. Warunek liczebnosci mieszkafcéw na jednq apteke nie
musi by¢ spetniony, jezeli nowa apteka ma powstaé

w odlegtosci wiekszej niz km od najblizszej juz funkcjonujqgce;.
Postanowilismy sprawdzi, jok te przepisy wptynety na rynek.

Przeanalizowalismy dane z Krajowego Rejestru Zezwolen

na Prowadzenie Aptek Ogdlnodostepnych i Punktéw Aptecznych
za okres 2001-2018. Od poczgtku 2001 roku liczba aptek
nieprzerwanie rosta. Tempo wzrostu osiggneto maksimum w 2011
roku, kiedy przybyto 1041 aptek. W latach 2012-2013 tempo
przyrostu wyraznie spowolnito i do 2017 roku utrzymato sie

na poziomie 200-300 rocznie.

W 2018 roku po raz pierwszy w historii zauwazalny byt spadek.
Z rynku ubyto prawie pét tysiqca aptek. Ich tgezna liczba spadta
do poziomu 14.453 - najnizszego od 2014roku.

Wykres 1: Zmiana liczby aktywnych aptek ogdlnodostepnych
i punktéw aptecznych w poszczegdlnych latach
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Zrodto: Opracowanie wiasne Grant Thornton na podstawie
https://rejestrymedyczne.csioz.gov.pl/ra.html
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Rok 2017 byt rokiem skrajnosci dla branzy aptecznej. Po rekordowym miesigcu pod
wzgledem liczby przyznanych zezwoleh nastqpit okres silnego ich wygaszania

Rok 2017 okazat sie przetomowy dla catej branzy. Przedsigbiorcy
Swiadomi nadchodzgcych zmian pozyskaliw czerwcu 2017 roku
165 zezwolef na dotychczasowych warunkach, co byto
najwyzszym wynikiem od grudnia 2011 roku. Z kolei, od

pazdziernika 2017 roku rozpoczqt sie okres 16 miesiecy z wyraznie
topniejqcq liczbq aptek. Liczba zamknieé zaczeta gdrowaé nad
liczbq otwaré. Wezesniej taka sytuacja wystgpita jedynie

w czterech miesigcach na przestrzeni 2014 i 2015 roku.

Wykres 2: Liczba przyznanych zezwolef (otwarcie), liczba cofnietych/wygasnietych zezwoler (zamknigcie) na prowadzenie apteki ogdlnodostepnej
lub punktu aptecznego w poszczegdlnych miesiqcach oraz rdznica pomiedzy nimi (zmiana iloci aptek w miesigeu)
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Kolejna zmiana regut gry - kto zyska, kto straci? Kto pozostanie w grze, gdy zniknie

kolejne 400 aptek?

Do 2012 roku rynek apteczny w Polsce charakteryzowat sig
ogromng chfonnoéciq. Powstawanie nowych aptek nie wigzato
sie z problemami juz dziatajgcych. Przed 2012 rokiem zamykano
mniej niz 90 aptek rocznie, mimo powstawania 630-1100 nowych.

W 2012 roku rynek zaczqt sie nasycaé i nastqpit skokowy wzrost
liczby zamykanych aptek, co przy statym poziomie otwaré
spowodowato spowolnienie przecietnego wzrostu liczby aptek
z ponad 1000 rocznie do 200-400 w latach 2013-2017.

Jak bedzie dalej? Wiemy juz, ze rok 2018 przyniost silny spadek
liczby otwaré¢ i nie nalezy spodziewaé sig, ze w najblizszym czasie
ta liczba istotnie wzroénie. Jak wyglqda kwestia zamknieé?

Od 2016 roku ich liczba rowniez stopniowo malata, jednak
znacznie wolniej niz liczba otwaré. W konsekwencji, po raz
pierwszy w historii, liczba zamknigé przewyzszyta liczbe otwaré
(w ostatnich 12 miesigcach az ponad trzykrotnie - patrz linia
czerwona vs. linia fioletowa]. Nalezy sie spodziewag, ze ta
anomalia wywotana nowelizacjq wkrdtce minie, tzn. liczba
zamknieé spadnie w okolice (najpewnie]j ponizej) liczby otwaré.
Po regresie rynek sie wiec ustabilizuje lub wrbéci

do umiarkowanego rozwoju.

Oznacza to, ze podmioty funkcjonujgce na rynku po okresie
przej§ciowym nie bedq odczuwaty presji ze strony potencjalnych
konkurentdw, ktérzy mogliby otworzyé nowq apteke w okolicy

i przebojem zagarngé klientéw, jak funkcjonowato to obecnie.

W 2019 roku bedziemy jednak swiadkami walki o terytorium
pomiedzy obecnymi uczestnikami rynku - lokalnymi
konkurentami. Wygrany moze zapewni¢ sobie spokdj na lata.

Wykres 3: Otwarcia, zamkniecia i zmiana ilosci aptek
ogdlnodostgpnych/punktéw aptecznych w ciggu ostatnich 12 miesigcy
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Pawet Sobolak
Doradca

Due diligence
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Wykruszqg sie najstabsi

Nowelizacja Prawa farmaceutycznego wprowadzita prawdziwg rewolucje

na rynku aptecznym. Przy zachowaniu obecnych trenddw, w 2019 roku mozemy
sie spodziewaé spadku ogblnej liczby aptek o kolejne 400 podmiotow.

Nie oznacza to jednak, ze osoby prowadzqce obecnie apteki mogqg spoczqé

na laurach i liczyé na staty przyrost klientéw. Nowe przepisy, cho€ utrudniajg
zaktadanie nowych aptek, bedqg stymulowaty na rynku walke o terytorium.
Obecnie funkcjonujgce limity niejednokrotnie zapobiegng powstaniu kolejne;j
apteki, w miejscu gdzie konkurencja zaprzestanie dziatalnosci. W efekcie,

okolicznymi klientami podzielg sie apteki, ktére przetrwajg najblizsze miesigce.

Zmiany przepisdw to jednoczeénie szansa na zapewnienie sobie spokoju

na najblizsze lata. Wtasciciele aptek powinni wykazaé sig aktywnosciq

i wyprzedzaé ruchy konkurenciji, np. sprawdzi¢, czy w ich okolicy moze powstaé
nowa apteka, zabezpieczyé sie przed podwyzkami czynszu, a byé moze tez

rozwazyé przejecie konkurenciji.



Uwagi metodologiczne

Zrédto danych

Wszelkie wyliczenia zostaty dokonane przez Grant Thornton.
Jako baze danych wykorzystano Krajowy Rejestr Zezwolefi
na Prowadzenie Aptek Ogdlnodostepnych, Punktow
Aptecznych oraz Rejestr Udzielonych Zgdd na Prowadzenie
Aptek Szpitalnych i Zaktadowych zwany w skrécie Rejestrem
Aptek. Jest on dostepny pod adresem:
https://rejestrymedyczne.csioz.gov.pl/ra.html

Apteki ogdlnodostepne i punkty apteczne

W niniejszym raporcie, méwiqc o aptekach, odnosimy sie
wytgcznie do aptek ogdlnodostepnych i punktéw aptecznych,
ktére na dany dzief posiadaty zezwolenie na prowadzenie
dziatalno&ci i nie zostato ono cofnigte lub nie wygasto.

Rejestr Aptek na dzief 31 stycznia 2019 roku zawierat 204
podmioty, ktére zostaty oznaczone jako ,nieaktywna -
zawieszenie dziatalnosci” i nie posiadaty daty
wygasniecia/cofniecia pozwolenia na prowadzenie apteki.
W zwigzku z powyzszym, zostaty one wytqczone z analiz.

Apteki szpitalne, szpitalne dziaty farmacji, apteki
zakladowe, apteki bez zgody

Rejestr Aptek na 31 stycznia 2019 roku obejmowat 1833
podmioty niebedqce aptekq ogdlnodostepnq czy punktem
aptecznym. Niniejszy raport nie obejmuje analizg wyze;j
wskazanych podmiotow.
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dla wilascicieli aptek



Jak zabezpieczyé przysziosc apteki?

Jak uchroni¢ apteke przed zagrozeniami? Jak zdobyé nowych Klientow?

Jak wyjs¢€ z rynku?

Uwaga na podwyzki czynszu!

W obecnej sytuacji, kiedy nie mozna zmienié lokalizacji apteki
na atrakcyjniejszq, przewage negocjacyjng bedq mieli
wiasciciele tych lokali, w ktdrych juz prowadzone sq apteki.
Niestety, nalezy sie spodziewaé w tych przypadkach préby
wykorzystania tego faktu i podwyzek stawek czynszéw. Jezeli
jeste§ najemcq, zapewnij sobie dtugoterminowg umowe.
Pamietaj zeby uswiadomi€ wtasciciela, ze jezeli bedzie
podwyzszat Tobie czynsz uniemozliwiajgce osigganie zysku -
Twoja apteka nie przetrwa, a wtedy nie powstanie w tym
lokalu kolejna apteka - zwykle inne sq zbyt blisko.

Planowatem otworzyé nowqg apteke, co teraz?

Jezeli w Twoich planach byto dotarcie do nowych klientow
poprzez prowadzenie kolejnej apteki, ale przepisy
uniemozliwiajq otwarcie kolejnej z uwagi na bliskosé
konkurenciji, pozostaje jedno rozwigzanie - wykupic
konkurencije. Jest to prostsze niz moze sie wydawaé. Warto
jednak dobrze ten proces zaplanowaé, zwtaszcza szczegdtowo
sprawdzi¢ cel potencjalnej akwizycji.

Moja najblizsza konkurencja nie daje zyé...

Jezeli w Twojej okolicy konkurencja jest zbyt silna i stoisz przed
podjeciem decyzji o zamknieciu apteki, to przemysl ponizsze
kwestie.

* Jezeli zamkniesz apteke z dnia na dzief, stracisz wiekszos¢
zapasu lekow.

* Jezeli bedziesz czekat az wyprzeda sie wiekszo§€ z nich,
to odzyskasz jedynie czes¢ pieniedzy. Powodem bedzie
konieczno&¢ przyznania rabatdw i stan, ktérego nie uda
Ci sig uptynni¢ lub przeterminuje sie w tym czasie.

* Ponadto, w czasie wyprzedawania magazynu nadal
bedziesz musiat ponosi¢ koszty wynagrodzen pracownikdw
i czynszu (w tym koszty ewentualnego wypowiedzenia
przed terminem).

* Bardzo mozliwe, Ze kto§ jest zainteresowany prowadzeniem
dziatalnosci w miejscu Twojej apteki. Aktywne pozwolenie
na prowadzenie apteki jest obecnie w cenie, a zyskownosé
danej lokalizacji zalezy od wielu czynnikdw, jak np.
funkcjonowaniu w grupie zakupowe;.



W jaki sposob przygotowacé sie do

przejecia?

Pierwsze kroki, ktére nalezy podjqg¢ aby z sukcesem przejgé innq apteke

Po pierwsze, konieczne jest znalezienie lokalizacji z aktywnym
pozwoleniem na prowadzenie apteki, ktorej wtasciciel jest
sktonny zrezygnowaé z generowanych co roku wynikdw

na rzecz jednorazowej transakcji sprzedazy swojej apteki

w formie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa lub catej
spotki. Kazdy z wybranych scenariuszy ma konsekwencje,

w postaci dziedziczenia ryzyk podatkowych przy transakgc;ji
na catej spdtce lub ograniczeniu ryzyk podatkowych poprzez
zorganizowanq czes¢ przedsiebiorstwa kosztem bardziej
pracochtonnej pracy nad zapewnieniem kontynuacji
niezbednych umow.

Kolejnym krokiem jest zidentyfikowanie ryzyk, na jakie inwestor
bedzie narazony po transakcji. W tym celu konieczne jest
przeprowadzenie due diligence, obejmujgcego aspekty
finansowe, podatkowe i prawne (w tym zgodnosci
prowadzenia dotychczasowej dziatalnosci z prawem
farmaceutycznym).

Najistotniejszymi obszarami, jakie poddawane sq rzetelnej
ocenie podczas due diligence, sq:

. kontynuacja pozwolenia na dang lokalizacje,
. kompletnosé kosztdow w wynikach, stuzgeych
wyznaczeniu ceny transakcji,

. reeksport lekow,

. rzetelno§¢ prowadzenia raportdéw kasowych,
. tytuty przychodoéw i kosztdw, ktore nie bedq

kontynuowane w przysztosci lub ktére nalezy doszacowaé.



Pytania i odpowiedzi

Co z koncesjq?

Warunkiem koniecznym do prowadzenia apteki w danej
lokalizacji jest kontynuacja pozwolenia. Podstawowq kwestig,
jokq nalezy w tym aspekcie zweryfikowaé jest termin zakohczenia
obecnej umowy najmu oraz zapewnienie jej wydtuzenia przy
okreslonych warunkach cenowych. Nastepnie nalezy zadbaé

o jej wtasciwe przeniesienie - spokojnie, prawnicy wiedzg, jak

to zrobic.

Czy dotychczasowa dziatalnosé byta prowadzona
Z poszanowaniem prawa?

Jezeli dotychczas apteka funkcjonowata wbrew przepisom,
np.: nie posiadata wystarczajqcej zatogi, aby na kazdej zmianie
byt obecny magister farmaciji, to nalezy zapewnié taki zespot
po przejeciu kontroli. Takie zabiegi pochtonq dodatkowe koszty,
jak réwniez degradaciji ulegnie generowany wynik

na prowadzonej dziatalnosci, przy zatozeniu zachowania
przychoddw na niezmiennym poziomie. Niejednokrotnie, podczas
due diligence, spotykamy sie z sytuacjq, w ktérej nie wszystkie
rozliczenia z pracownikami zostaty sformalizowane umowaq.
Mowa tutaj szczegdlnie o nadgodzinach i dniach wolnych.
Wszystkie te koszty muszq nastgpnie zostaé skwantyfikowane

i ujete w modelu stuzgeym wycenie transakcji

Czy nie prowadzono nielegalnej sprzedazy hurtowej/
eksportowej?

Nie tylko koszty sq ryzykownym obszarem. Nalezy sie upewnic,
czy w przychodach nie wystepujg pozycje, ktérych inwestor nie
bedzie mégt lub nie chce kontynuowaé z uwagi na ich
»szarostrefowy” charakter. W takim wypadku pod lupe bierzemy
wszystkie umowy z odbiorcami nie bedgcymi osobami fizycznymi
i weryfikujemy je pod kgtem pozornoéci oraz asortymentu
obejmujgcego nie tylko samq umowe, ale i zawarte na jej
podstawie transakcje sprzedazy lekow.

Pamietajmy, ze jednq z prostszych prob ukrycia podejrzanej
transakcji jest jej niesformalizowanie i zaewidencjonowanie

w systemie jako sprzedaz odreczna. Dlatego, tak wazna jest
kompletna weryfikacja przychoddw, biorgc pod uwage ponizsze
aspekty:

. udziat przychoddw realizowanych w oparciu o sprzedaz
innym podmiotom/instytucjom,

. udziat przychoddw, ktére nie zostaty przypisane

do zadnej instytucji ani statego klienta/pacjenta,

. wartoéé pojedynczych transakeji,

. sprzedaz w podziale na poszczegdlne leki (indeksy)

i okresleniu udziatu w ogdlnej sprzedazy lekdw ujetych

w obwieszczeniach Ministra Zdrowia ,w sprawie wykazu
produktdw leczniczych, srodkéw spozywczych specjalnego
przeznaczenia zywieniowego oraz wyrobdw medycznych
zagrozonych brakiem dostgpnosci na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej” - ostatnia publikacja z 14 stycznia 2019
roku zawierata 338 pozyciji.



Czy wyznaczaé kapitat obrotowy i diug netto przy
transakcji obejmujgcej apteke?

Pamietajmy, ze dziatalno§¢ apteki prowadzqcej detaliczng
sprzedaz lekdw skupia sie na zaopatrywaniu u hurtowni
farmaceutycznych (powstajg wtedy zobowigzania i zapasy)
oraz sprzedazy lekdw klientom/pacjentom detalicznym
ptacgcych od razu (powstajq przychody i gotdwka w kasie,
ewentualnie rozliczenia z dostawcq obstugi ptatnosci kartami).

Sprzedaz moze obejmowac leki petnoptatne lub refundowane,

w wyniku czego powstajq dodatkowo rozliczenia z NFZ. Wazne,
aby te ostatnie potwierdzié¢ do aktualnych rozliczen
refundacyjnych oraz zweryfikowaé faktyczne wptaty od NFZ

z tytutu refundacji za poprzednie okresy. Sytuacja, w ktérej saldo
naleznosci od NFZ narasta z biegiem czasu, wskazuje na btedne

ich rozliczanie.

Gotdéwka w kasie musi sie zgadzaé i nie jest to pusty frazes -
szczegblnie w sprzedazy detalicznej, prowadzonej przez niewielki
podmiot. Jezeli mamy wqtpliwoéci co do rzetelnosci prowadzenia
raportdow kasowych lub podejrzenie wyptacania z kasy
niesformalizowanych wynagrodzef pracownikom, to nie
uwzgledniajmy gotdwki w transakgji. Niech dotychczasowy
wiasciciel wezmie na siebie to fikcyjne saldo.

Jak wyznaczyé wartosé transakcji?

Najprostszym sposobem na wyznaczenie wartosci transakcji
bedzie w przypadku apteki warto§€ opisana ponizszq formutq
(cho& pamietajmy ze jest to jedynie przyktad):

EBITDA x Mnoznik + Warto§¢ zapaséw o terminie waznosci
satysfakcjonujgecym Inwestora - zobowigzania handlowe wobec
hurtowni + per saldo naleznosci/zobowigzaf publiczno-
prawnych (w tym NFZ).

Jezeli wystepujg umowy z leasingodawcami lub kredytujgcymi
bankami, nalezy sie postaraé aby zostaty one wytqczone

z transakgji.
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Grant Thornton to jedna z wiodgeych organizacji audytorsko-doradczych na swiecie, obecna w 136 krajach i zatrudniajgca ponad 50 tys.
pracownikdw. W Polsce dziatamy od 25 lat. Zespdt 550 pracownikdw wspiera naszych klientdw w takich obszarach jak audyt, doradztwo
podatkowe, doradztwo transakcyjne czy outsourcing ptac i kadr oraz outsourcing ksiegowosci.

Ciekawe rzeczy

dziejq sie w studiu
EDISONDA ZOBACZ
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