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PRZEMYSt FARMACEUTYCZNY (PKD 21)

W skrécie

e W 2024 r.poziom aktywnosci w przemysle farmaceutycznym byt mniejszy niz
w roku poprzednim — wg danych GUS wartosé produkcji sprzedanej w sektorze
obnizyta sie realnie o 2%. Oznacza to, ze po raz pierwszy od 2018 r. w przemysle
farmaceutycznym miat miejsce spadek realnej wartosci produkcji.

e W/ pot. 2024 r. stopa zysku brutto w przemysle farmaceutycznym wyniosta
15,2%, co oznacza, ze obnizyta sie w stosunku do tego samego okresu
poprzedniego roku, kiedy wynosita 19,6% oraz, ze byta doktadnie na tym samym
poziomie co w catym 2023 r. Rentownos¢ brutto, mimo ze nieco nizsza niz w | pot.
poprzedniego roku, nadal utrzymywata sie na wysokim poziomie.

e Jednak w lil kw. 2024 r. — w grupie firm pow. 49 pracujgcych — rentownosé
wyraznie wzrosta — stopa zysku brutto wyniosta prawie 26% wobec 12% w tym
samym okresie poprzedniego roku. Wysoka rentownos¢é w Il kw. byta gtéwnie
pochodnqg bardzo wysokiego dodatniego wyniku ha operacjach finansowych.
Niemniej rentownos¢ sprzedazy w lIl kw. 2024 r. takze byta nieco wyzsza niz w tym
samym okresie poprzedniego roku.

e W naszej ocenie w perspektywie krétkoterminowej nie nalezy oczekiwaé
istotnych zmian sytuacji w sektorze farmaceutycznym w odniesieniu do
poziomu aktywnosci. Spodziewamy sie, ze po lekkim spadku w 2024 r., w I. 2025~
26 bedzie miato miejsce kilkuprocentowe odbicie poziomu produkciji
w sektorze, m.in. w warunkach lekkiej poprawy sprzedazy eksportowej do UE.

e W 1.2025-26 spodziewamy sie utrzymania wysokiej, dwucyfrowej
rentownosci brutto w przemysle farmaceutycznym.

o Kluczowym czynnikiem, ktéry w dtugim okresie wptywa na popyt na leki sg zmiany
demograficzne. Wedtug prognozy demograficznej GUS, liczba oséb mieszkajgcych w
Polsce majqcych 60 lat i wiecej wzrosnie 9,8 min (26% ogéfu) w2022 r.do 17 min (34%
og6tu) w2042 r. W okresie 20 lat przybedzie wiec w Polsce prawie 2 min oséb w grupie
wiekowej, ktéra stanowi gtéwna grupe oséb uzywajacych lekéw.

¢ W powszechnej opinii przedstawicieli przemystu farmaceutycznego potencjat
tego sektora nie jest w Polsce w odpowiednim stopniu wykorzystany, co mogtoby
sie zmienié¢ dzieki wprowadzeniu korzystniejszych rozwigzan instytucjonalnych.
Chodzi min. o stworzenie rzgdowej strategii rozwoju branzy, opracowanie
mechanizmoéw wsparcia dia producentéw lekéw, ktére znalazty sie na opracowanej
przez rzad Krajowej Liscie Lekéw Krytycznych, wsparcie bezposrednie w postaci
grantdw na inwestycje czy tez przyspieszenie procedur administracyjnych
zwiqzanych z rejestracjq lekéw. W efekcie powinno to doprowadzié do istotnego
zwiekszenia skali produkcji lekéw w Polsce oraz wzrostu udziatu lekéw krajowych na
rynku, co w konsekwencji prowadzitoby do poprawy bezpieczeristwa lekowego w
Polsce.
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SYTUACJA BIEZACA

Podstawowe informacje

e Prezentowany raport zawiera analize przemystu farmaceutycznego, ktéry
formalnie podzielony jest na dwie czesci:

- produkcje podstawowych substancji farmaceutycznych, a wiec przede
wszystkim aktywnych medycznie substancji wykorzystywanych w produkcji
lekow (PKD 211),

- produkcije lekéw i pozostatych wyrobéw farmaceutycznych, a wiec m.in. lekéw,
szczepionek, preparatéw krwi, Srodkédw antykoncepcyjnych, medycznych
preparatéw  diagnostycznych (w tym testéw cigzowych), wyrobéw
medycznych, a takze substancji farmaceutycznych uzyskanych w procesach
biotechnologicznych (PKD 21.2).

Struktura przemystu farmaceutycznego

Przychody* Liczba firm**
Przemyst farmaceutyczny (PKD 21) 24 524 85
Produkcja substanciji farmaceutycznych (PKD 211) 194 n
Produkcija lekéw (PKD 21.2) 24330 74

*przychody ogétem w min zt, 2022; **firmy pow. 9 procujqgcych, 2023

Zrédto: GUS

e Przemyst farmaceutyczny jest zdominowany przez produkcje lekéw, ktéra
generuje niemal cato$é jego przychodéw — w 2022 . (ostatnie dostepne dane w
tym podziale) na ten segment przypadato 99% przychodéw sektora.

e Pod wzgledem liczby podmiotéw dysproporcja miedzy segmentami sektora
farmaceutycznego nie jest az tak duza — w 2023 r. w produkcji lekéw dziataty 74
firmy zatrudnicjace powyzej 9 oséb, natomiast w produkcji substanciji
farmaceutycznych funkcjonowato 11 takich podmiotéw.

W Polsce produkuje sie leki generyczne...

o Leki podzieli¢ mozna ogdlnie na dwie grupy - leki oryginalne (innowacyjne)
oraz leki odtwércze (generyczne). Leki innowacyjne wytwarzane sq na bazie
nowych substancji czynnych (nowych, odkrytych i zsyntetyzowanych
czqsteczek chemicznych), natomiast leki generyczne powstajg na bazie
substanc;ji juz znanych i wykorzystywanych wczesniej przy tworzeniu lekéw
innowacyjnych. Lek generyczny to odpowiednik wystepujgcego juz na rynku
leku oryginalnego, wyprodukowany przez inng firme po uptywie czasu ochrony
patentowej, bqgdz po wygasnieciu innych praw wytqcznosci i zarejestrowany
pod nowq nazwg handlowaq. Lek generyczny zawiera te samq ilos¢ tej same;j
substancji czynnej, posiada te samg postaé farmaceutyczng i droge podania
co odpowiadajgcy mu lek oryginalny. Lek generyczny posiada takie samo
dziatanie, jok lek oryginalny, a zatem moze by¢ z nim stosowany zamiennie.
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e Polski przemyst farmaceutyczny jest przemystem generycznym, co
oznacza, ze wszystkie leki wytwarzane obecnie w Polsce to leki odtwércze. Kilka
mniejszych firm farmaceutycznych pracuje nad lekami innowacyjnymi, ale
zaden jok na razie nie zostat zarejestrowany i nie wszedt w faze produkcii.

..ale przemyst farmaceutyczny jest innowacyjny

e Polscy producenci lekéw nie wytwarzajg lekédw innowacyjnych, ale nie
oznacza to, ze przemyst farmaceutyczny w Polsce nie jest innowacyjny. Wedtug
danych GUS, w |. 2020-22 przemyst farmaceutyczny byt najbardziej innowacyjny
sposréd wszystkich gatezi przemystu przetwérczego w Polsce - udziat
przedsigbiorstw innowacyjnych w przemysle farmaceutycznym (czyli takich,
ktére w tym czasie wprowadzity na rynek przynajmniej jednag innowacje
produktowq lub innowacje w zakresie proceséw biznesowych) wynosit prawie
65% przy sredniej dla catego przemystu na poziomie 32%.

¢ Innowacje w firmach farmaceutycznych produkujgcych leki generyczne
polegajg m.n. na dziataniach zwiekszajgcych efektywnosé stosowania lekéw i
ich bezpieczenistwo przez ograniczenie dziatan niepozqgdanych. Obejmujq
rowniez m.in. nowe sktadniki lekdw przyspieszajgce rozpuszczanie substancii
czynnej lub maskujgce jej smak, nowe formy podania, np. tabletki do zucia i
podpoliczkowe, systemy przezskérne, produkty o przedtuzonym uwalnianiu oraz
taczenie réznych substanciji leczniczych.

Na krajowym rynku dominujq leki zagraniczne

e Wedtug dostepnych szacunkéw, okoto 30% lekéw dostepnych w polskich
aptekach to leki produkowane w Polsce, reszta to leki importowane - zaréwno
innowacyjne, jok i generyczne. Po pierwsze, wynika to z faktu, ze w przypadku
lekéw innowacyjnych, ktére nie majg jeszcze swoich odpowiednikéw
generycznych jedynym Zrédtem dostaw sqg producenci zagraniczni. Po drugie,
jest to efekt wiekszej konkurencyjnosci zagranicznych producentéw lekéw (w
przypadku lekéw generycznych), w duzej mierze wynikajgcy z matej liczby
krajowych rozwiqzan systemowych, ktére istotnie wspieratyby rozwéj produkciji
lekéw w Polsce.

e Przyktadem takiego wsparcia mogg byé m.n. obowigzujgce od 1 kwietnia
2024 r. zapisy w ustawie refundacyjnej, zgodnie z ktérymi Narodowy Fundusz
Zdrowia doptaca o 10% wiecej do refundaciji lekéw produkowanych w Polsce
(15% jesli dodatkowo lek wytworzony jest tez z substancji wyprodukowanych w
Polsce) w stosunku do ich odpowiednikéw produkowanych zagranicq. W
efekcie leki produkowane w kraju powinny by¢ tansze dla pacjenta, a wiec
rosngé powinno ich spozycie (czesciej przepisywane przez lekarzy Ilub
proponowane przez farmaceutéw jako zamienniki), a w dalszej konsekwencii
produkcja.

¢ Innym przyktad to opublikowanie w grudniu 2024 r. przez rzqd Krajowej Listy
Lekéw Krytycznych, obejmujacych 301 substancji czynnych kluczowych z
punktu widzenia bezpieczenstwa lekowego w Polsce. Ministerstwo Zdrowia
zapowiedziato opracowanie mechanizmdw wsparcia i zachet dla producentow,
aby rozpoczynali lub utrzymywali produkcje tych lekéw w Polsce.
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Ceny lekéw w Polsce sq niskie

e Badanie przeprowadzone w 2021 r. przez firme IQVIA specjalizujacq sie
analizie miedzynarodowych rynkdéw farmaceutycznych wykazato, ze leki w
Polsce nalezq do najtarnszych w Unii Europejskiej. Srednia cena jednaj tabletki
leku generycznego dystrybuowanego w kanadle aptecznym i szpitalnym
wyniosta w Polsce 10 eurocentéw i byta najnizsza sposréd badanych krajow
(taka sama cena byta tylko w Holandii i Rumunii). Ceny lekéw w krajach naszego
regionu — Czechy, Stowacja, Litwa, Wegry byty w tym czasie od 10% do 30% wyzsze.
Najwyzsze ceny odnotowano w Austrii (32 eurocenty) i we Witoszech (28
eurocentéw).

o Niskie ceny lekéw w Polsce sq w duzym stopniu wynikiem regulacji
systemowych. Zgodnie z przepisami refundacyjnymi, pierwszy lek generyczny
wprowadzany na liste refundacyjng musi byé o 25% tanszy od leku, ktéremu
wygasta ochrona patentowa. Pojawienie sie na rynku nowych lekéw
generycznych skutkuje dalszym spadkiem cen. Dodatkowo w Polsce co trzy lata
odbywajg sie negocjacje cenowe z Ministerstwem Zdrowia dotyczgce lekéw
refundowanych w wyniku ktérych producenci zmuszeni sq do obnizania cen
znajdujgceych sie na liscie refundacyjnej lekow.

Spadek aktywnosciw 2024 r.

e W 2024 r. aktywnos¢é w przemysle farmaceutycznym byta stabsza niz w roku
poprzednim — wg danych GUS produkcja sprzedana w sektorze obnizyta sie o
2% wobec poprzedniego roku. Oznacza to, ze po raz pierwszy od 2018 r. w
przemysle farmaceutycznym miat miejsce spadek realnej wartosci produkcii.
Spadek aktywnosci to przede wszystkim efekt stabszej sprzedazy eksportowej, w
mniejszym stopniu zwigzany byt ze spadkiem sprzedazy krajowe;j.

Wzrost cen producentéw spowolnit w 2024 r.

e W 2024 r. wyraznie spowolnito tempo wzrostu cen produkcji sprzedanej w
przemysle farmaceutycznym po okresie silnego wzrostu trwajgcym od potowy
2022 r. do potowy 2023 r. W listopadzie 2024 r. ceny byty wyzsze o 0,8% niz w tym
samym miesigcu poprzedniego roku, podczas gdy ten sam wskaznik listopadzie
2023 r. wynosit 6,1%, a w czerwcu 2023 r. (Iokolny szczyt) przekraczat poziom 10%.

Dynamika produkcji sprzedanej w przemysle farmaceutycznym Zmiana cen produkcji sprzedanej w przemysle
farmaceutycznym (PPI)
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B A N K
Stopa zysku brutto Wynik finansowy brutto
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Rentownos$¢ nieco obnizyta sie w | pot. 2024 r...

e W I pot. 2024 r. stopa zysku brutto w przemysle farmaceutycznym wyniosta
15,2%, co oznacza, ze obnizyta sie w stosunku do tego samego okresu
poprzedniego roku, kiedy wynosita 19,6% oraz ze byta doktadnie na tym samym
poziomie co w catym 2023 r. Rentownos$¢ brutto, mimo ze nieco nizsza niz w | pot.
poprzedniego roku, nadal utrzymuje sie na wysokim poziomie.

e W I pot. 2024 r. obnizyt sie wynik finansowy jaki zostat wypracowany przez
przemyst farmaceutyczny — wyniést bowiem 2,0 mid zt wobec niecatych 2,8
mld zt w tym samym okresie poprzedniego roku. W latach wczesniejszych wynik
finansowy brutto sektora niemal bez przerwy wzrastat — z poziomu 1 mid zt w 2017
r,do ponad 4 mid zt w 2023 r.

e W | pot 2024 r. udziat firm rentownych w przemys$le farmaceutycznym
wynidst 73% i byt nieco nizszy niz w tym samym okresie poprzedniego roku (78%).
Odsetek firm rentownych w przemysle farmaceutycznym na koniec roku jest
jednak zawsze nieco wyzszy niz w jego potowie — w |. 2020-2023 wynosit od 78%
do 83%.

..ale w Il kw. 2024 r. wyraznie sie poprawita gtéwnie dzieki wynikowi na
operacjach finansowych

o W Il kw.2024 r.— w grupie firm pow. 49 pracujgcych — rentowno$¢é wyraznie
wzrosta — stopa zysku brutto wyniosta prawie 26% wobec 12% w tym samym
okresie poprzedniego roku. Stopa zysku brutto w Ill kw. 2024 r. uksztattowata sie
wyraznie powyzej Sredniej dla lat 2011-19 oraz znaczqco przewyzszyta maksimum
tego wskaznika dla trzecich kwartatéw z tego okresu.

e Wysoka rentownosé w Il kw. 2024 r. byta czeSciowo pochodng bardzo
wysokiego dodatniego wyniku na operacjach finansowych. Jesli poréwnamy
jedynie wyniki na sprzedazy, to w Il kw. 2024 r. byt on tylko nieco wyzszy niz w tym
samym okresie poprzedniego roku i nieznacznie nizszy niz w Il kw. 2024 r.
Jednoczesnie rentownos$é sprzedazy w Il kw. 2024 r. uksztattowata sie powyzej
maksiméw z |. 2011-19.
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B A N K
Kwartalny wynik finansowy i jego struktura Rentownosé sprzedazy (firmy pow. 49 pracujgcych)
(firmy pow. 49 pracujacych)
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W | potowie 2024 r. przychody ogétem spadty nieco bardziej niz koszty...

e W I pot. 2024 r. w przemysle farmaceutycznym miat miejsce spadek
przychodéw ogétem o 7,4% rfr. W tym samym czasie, jednak w mniejszym
stopniu, zmniejszyly sie tez koszty ogétem — spadty o 2,3% r/r. Podobnie jak w
przypadku wyniku finansowego, spadek przychoddw w | pot. 2024 r. byt efektem
spadku przychodéw z pozostatej dziatalnosci operacyjnej, ktére wyniosty w tym
okresie 120 min zt wobec historycznie rekordowych 970 min zt rok wczesnie;.

e Przychody ze sprzedazy w przemysle farmaceutycznym w | potowie 2024 r.
byty natomiast na niemal identycznym poziomie jak w analogicznym okresie
rok wczesniej (wzrost o 0,5% r/r). Na stabilizacje przychodéw ze sprzedazy
ztozyt sie wzrost sprzedazy krajowej o 5,6% r/r oraz spadek sprzedazy
eksportowej o 11% r/r. Spadek przychodéw z eksportu nastqpit po dwéch latach
ich dynamicznego wzrostu — w 2022 r. wzrosty bowiem o ponad 30% r/r, a w 2022
r.o ponad 20% r/r.
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B AN K
..ale w Il kw. 2024 r. wyraznie odbity za sprawq ozywienia w eksporcie
o W Il kw. 2024 r. przychody ogétem w przemysle farmaceutycznym wzrosty o
18% r/r (dane dla firm pow. 49 prac.) po spadku o 13% r/r w Il kw. Z kolei koszty
ogétem w Il kw. wzrosty zaledwie o 0,3% r/r co umozliwito wspomniany powyzej
wyrazny wzrost rentownos$ci sektora w tym okresie. Narastajgco po trzech
kwartatach 2024 r. przychody ogétem w przemysle farmaceutycznym w
grupie firm o liczbie pracujgcych powyzej 49 oséb wzrosty o 0,8% rfr przy
spadku kosztéw w tym samym okresie 01,2% r/r.
e Znaczqcy wzrost przychodéw w Il kw. to efekt wzrostu przychodéw
finansowych (trzykrotny w ujeciu r/r), a takze efekt ozywienia sprzedazy
eksportowej, ktéra wzrosta w tym okresie nominalnie o 5% r/r, po spadkach w |
kw. oraz w Il kw. odpowiednio 0 12% r/r i 8% r/r.
Struktura przychodéw ze sprzedazy w podziale na sprzedaz Zmiana przychodéw ze sprzedazy krajowej i eksportowej
krajowq i eksportowq
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B A N K
Koszty w sektorze farmaceutycznym w rozbiciu na gtéwne Zmiana poszczegoélnych kategorii kosztéw w przemysle
kategorie (firmy pow. 49 pracujqcych) farmaceutycznym (firmy pow. 49 pracujgcych)
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W kosztach dominujg koszty materiatowe

e Gtéwne kategorie kosztowe w przemysle farmaceutycznym to koszty
materiatoéw i surowcéw oraz koszty towardw — w tym przypadku jest to przede
wszystkim zakup substancji farmaceutycznych przez producentow lekéw, ktérzy
sami ich nie wytwarzajqg oraz zakupy towardw, takich jak np. opakowania na leki.
tacznie kategorie te stanowiq ponad 50% kosztéw ogdétem. Udziat wynagrodzen
to ok. 15%. Podobny udziat majq koszty ustug obcych. Przemyst farmaceutyczny
nie jest energochtonny — koszty zuzycia energii to w tym przypadku ok. 2%
kosztéw ogotem.

e Nieznaczny wzrost kosztéw w Il kw. 2024 r. byt pochodng wzrostu kosztéw
wynagrodzen oraz kosztéw ustug obcych. W tym okresie wzrosty takze koszty
finansowe, cho¢ w mniejszym stopniu niz przychody finansowe, czego efektem
byt wspominany powyzej znaczqcy dodatni wynik sektora na operacjach
finansowych.

PERSPEKTYWY, CZYNNIKIRYZYKA

W krétkim okresie stabilny wzrost produkgii...

e W naszej ocenie w perspektywie krotkoterminowej nie nalezy oczekiwaé
istotnych zmian sytuacji w sektorze farmaceutycznym w odniesieniu do
poziomu aktywnosci. Dane historyczne wskazujg, ze przemyst farmaceutyczny
charakteryzuje sie generalnie tendencjg wzrostowq, diatego spodziewamy
sie, ze po spadku w 2024 r., w |. 2025-26 bedzie miato miejsce kilkuprocentowe
odbicie poziomu produkciji w sektorze.

o Wptyw krétkookresowych zmian koniunktury makroekonomicznej na poziom
aktywnosci w sektorze jest mniejszy niz w innych branzach, gdyz popyt na leki
(w odniesieniu do wszystkich lekéw ogétem) jest mato elastyczny dochodowo
- jest wzglednie stabilny niezaleznie od zmiany dochodoéw realnych w sektorze
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gospodarstw domowych, poniewaz chorzy muszqg kupowaé leki. Podobnie w
segmencie szpitalnym — zakupy lekéw odbywajg sie niezaleznie od sytuacii
dochodowej poszczegdlnych szpitali.

e Cho¢ koniunktura gospodarcza w ograniczonym stopniu wptywa na
dynamike produkcji lekéw, to generalnie oczekiwana w 2025 r. lekka poprawa
koniunktury w Unii Europejskiej, gdzie kierowane jest 2/3 polskiego eksportu
lekéw, moze w pewnym stopniu sprzyjaé krajowym producentom lekéw.

e W mikroskali = w przypadku konkretnych producentéw - popyt na
konkretne leki zalezy w duzej mierze od czynnikéw regulacyjnych (np. czy lek
jest wpisany na liste lekéw refundowanych w Polsce Ilub w innych krajach) oraz
od uwarunkowan zwigzanych z konkurencjg rynkowq (np. czy dany lek ma
swoje odpowiedniki na rynku i czy jest konkurencyjny cenowo wobec lekéw o
tym samym dziataniu/wskazaniu produkowanych w kraju lub zagranicq). Istotng
role w ksztattowaniu popytu na konkretne leki ogrywajq dziatania marketingowe
ich producentéw —w odniesieniu do lekéw wydawanych na recepte skierowane
sq one bezposrednio do lekarzy i farmaceutéw (aktywnosé tzw. przedstawicieli
medycznych), natomiast w odniesieniu do lekéw dostepnych bez recepty
skierowane sq do pacjentéw (reklama w mediach).

..i utrzymanie dobrych wynikéw finansowych

e W | 2025-26 spodziewamy sie utrzymania wysokiej, dwucyfrowej
rentownosci brutto w przemysle farmaceutycznym, czemu sprzyjot bedzie
wzrost przychododw i zblizona do niego dynamika kosztéw. Po szokach w
ostatnich latach, wyraznie obnizyty sie ryzyka kosztowe, ktére mogtyby istotnie
negatywnie wptyngé na wyniki producentow lekow.

W dtugim okresie sprzyjajace farmaciji zmiany demogradficzne

e Sytuacja w przemysle farmaceutycznym jest natomiast zalezna przede
wszystkim od czynnikéw oddziatujgcych diugookresowo, czesto o charakterze
zmian strukturalnych i instytucjonalnych.

e Kluczowym czynnikiem, ktéry w dtugim okresie wptywa na popyt na leki sg zmiany
demograficzne. Wedtug prognozy demograficznej GUS, liczlba oséb mieszkajgcych w
Polsce majqcych 60 lat i wiecej wzrosnie z 98 min (26% ogétu) w 2022 r. do 104 min
(28% ogé’ru) w 2032 r.orazdo 11,7 min (34% ogéfu) w 2042 r. W okresie 20 lat przybedzie
wiec w Polsce prawie 2 min os6b w grupie wiekowej, ktora stanowi gtéwna grupe
os6b uzywadjqgcych lekéw.

Rozwéj sektora wymaga wsparcia panstwa

o W powszechnej opinii przedstawicieli przemystu farmaceutycznego potencjat
tego sektora nie jest w Polsce odpowiednio wykorzystany. Przy stworzeniu
korzystniejszych rozwigzan instytucjonalnych skala produkciji lekéw w Polsce
mogtaby by¢ istotnie wieksza niz obecnie, a udziat lekéw krajowych na rynku wyzszy,
co w konsekwenciji prowadszitoby do poprawy bezpieczeristwa lekowego w Polsce.

e Wsrdd dziatart majgcych na celu wsparcie krajowego sektora farmaceutycznego
wymienia sie najczesciej:

- stworzenie rzqdowej strategii rozwoju branzy wskazujgcej najbardziej pozqdane
kierunki rozwoju oraz z okreslajgcej instrumenty wsparcia tego rozwoju,
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- opracowanie mechanizméw wsparcia dla producentéw lekéw, ktére znalazty sie
na opracowanej przez rzad Krajowej Liscie Lekéw Krytycznych, w tym przede
wszystkim zagwarantowanie preferencji refundacyjnych dla lekéw z tej listy
wyprodukowanych w Polsce wzgledem tanszej konkurenciji azjatyckiej,

-wsparcie bezposrednie w postaci grantéw na inwestycje w maszyny, linie
technologiczne itp,

- przyspieszenie procedur administracyjnych zwigzanych z rejestracjg krajowych
lekow,

- wprowadzenie na szerszq niz obecnie skale rozwigzan refundacyjnych
sprzyjajacym krajowym producentom lekow.

Reforma prawa farmaceutycznego UE

e W kwietniu 2023 r. Komisja Europejska zaprezentowata pakiet zmian w prawie
farmaceutycznym, sktadajgcy sie na najwiekszq reforme w tym obszarze od 20
lat. Prace nad reformq prawa farmaceutycznego wcigz trwajg i zostang
najprawdopodobniej zakoriczone w czasie polskiej prezydencji w UE. Reforma
dotyka catego procesu badan, rejestracji, produkcji i dystrybuciji lekéw oraz
zasad finansowania dostepu pacjentéw do nowych terapii.

e Jedng z najwazniejszych zmian, a jednoczesnie budzgcq najwiece]
watpliwosci jest skrécenie okresu wytqcznosci danych sktadanych przez
producentéw lekéw innowacyjnych w procesie rejestracji lekéw z obecnych 8
lat do 6 lat'. W okresie wytqgcznosci dane te nie mogq zostaé wykorzystane przez
producentéw dagzqgcych do wprowadzenia na rynek leku generycznego.
Skrécenie okresu wytqcznosci danych ma na celu zwiekszenie dostepnosci
terapii lekowych dla pacjentéw poprzez przyspieszenie procesu rejestraciilekdw
generycznych. Proponowanad reforma zwiera jednak szereg wyjatkéw, ktére
umozliwiajg wydtuzenie okresu wytgcznosci danych do 11 a nawet 13 lat — budzi
to obawy, ze nowe przepisy — wbrew zapowiedziom - wydtuzq, a nie skrocq
czas wprowadzania na rynek lekéw generycznych oraz negatywnie wptyng na
sytuacje ich producentéw. Jest to wiec potencjalny czynnik ryzyka dla
polskiego przemyst farmaceutycznego produkujgcego leki generyczne,
jednak jego ewentualne oddziatywanie moze byé widoczne dopiero w
dtuzszym horyzoncie czasowym.

! Okres wytqgcznosci danych nie jest tym samym co okres wytgcznosci rynkowej, ktéry
standardowo trwa 10 lat.
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Wskazniki finansowe — PKD 21

| pot. | pot. | pot.

Wskaznik 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2022 2023 2024

Przychody ogdtem min zt 14678 15723 18214 18978 24524 2721 n791  14mM6 13076
Koszty ogdtem min zt 13152 13669 14970 16183 20945 2307 9734 1N346 1087
Wynik finansowy brutto min zt 1626 2055 3245 2795 3579 4140 2057 2769 1989
Zmiana przychodéw ogotem %rfr -188 71 15,8 42 292 no0 28,0 197 -7.4
Zmiana kosztéw ogétem % rfr -229 39 95 81 294 10,1 212 16,6 -23
Stopa zysku brutto % 104 131 17.8 147 14,6 15,2 7.5 19,6 15,2
Rentownosc¢ sprzedazy % no 127 14,2 147 147 139 161 15,3 15,7
ROA % 54 8.0 no 10,0 m n2 129 16,0 n7
ROE % 8,0 12 16,5 14,0 159 16,5 19,0 239 16,8
Wsk. ptynnosci (CR) - 18 2] 26 32 29 23 26 23 3]
Wsk. podwyzszonej ptynnosci (QR) - 12 15 18 22 19 16 18 15 22
Rotacja zapasow dni 77 75 85 85 88 83 88 92 82
Cykl naleznosci dni 65 66 58 67 57 67 61 62 68
Rotacja zobowigzan dni 52 58 51 50 S| 56 52 47 49
Wspétezynnik dtugu (DR) % 33 34 28 29 30 33 32 33 3l
Wskaznik obstugi dtugu - 0,8 11 15 13 14 15 09 1,0 0,8
Udziat kapitatu wt. w fin. majqtku (ETA) % 67 66 72 7 70 67 68 67 69
Dfug netto/EBITDA - 52 13 21 15 34 18 22 32 28
Marza EBITDA % 16,2 16,8 182 188 18,2 17.3 198 187 191
Liczba przedsigbiorstw 91 86 90 90 83 85 80 81 82
Udziat przedsiebiorstw rentownych % 84 77 83 82 83 78 86 78 73

Rozktad decylowy wskaznikéw finansowych (1 pot. 2024 r.)

Wskaznik DI D2 D3 D4 D5 D6 D7 D8 D9

Przychody ogétem min zt 3 6 12 19 33 56 92 173 376
Stopa zysku brutto % 181 -26 28 6.0 89 10 158 195 270
Rentownos¢ sprzedazy % -n2 -10 3,8 6,3 9] 10,8 16,6 205 259
ROA % -15,2 -24 12 32 54 85 14,2 17,5 216
ROE % -35)] -6,0 16 37 6,4 14,8 20,8 234 367
Wsk. ptynnosci (CR) - 10 15 21 25 31 37 55 7,0 10,6
Wsk. podwyzszonej ptynnosci (QR) - 03 038 12 14 18 22 32 46 82
Rotacja zapaséw dni 44 60 72 78 84 93 102 18 141
Cykl naleznosci dni 22 31 42 48 58 69 74 92 7
Rotacja zobowigzan dni 9 12 19 24 30 34 40 58 79
Wsp6tczynnik dtugu (DR) % 1 16 21 27 31 38 47 61 79
Wskaznik obstugi dtugu - -02 0] 02 03 07 24 331 79 7120
Udziat kapitatu wt. w fin. majatku (ETA) % 21 39 53 62 69 73 79 84 89
Dtug netto/EBITDA - -602  -336 -184 -130 -39 13 140 390 1186
Marza EBITDA % -15 36 71 938 125 16 20,0 247 296

Powyzsza tabela pozwala na spozycjonowanie wskaznikéw finansowych konkretnego przedsiebiorstwa na tle rozktadu decylowego w branzy. D1 to pierwszy decyl - 10% firm
objetych badaniem osigga wartosé wskaznika nizszq lub réwng D1. D2 to drugi decyl, czyli analogiczna wartosé jakq osigga 20% firm; D3 - 30% firm itd.

Zrédito: PONT-Info (dane dla firm pow. 9 pracujgeych)
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Definicje wskaznikéw

Nazwa

Wz6r

Stopa zysku brutto

Rentownos$¢ sprzedazy

Stopa rentownosci aktywéw (ROA)

Stopa rentownosci kapitatu wtasnego (ROE)
Wskaznik ptynnosci (CR)

WskaZnik podwyzszonej ptynnosci (QR)
Rotacja zapaséw

Cykl naleznosci

Rotacja zobowigzan

Wsp6tczynnik dtugu (DR)

WskaZnik obstugi dtugu

Wskaznik udziatu kapitatu wtasnego w
finansowaniu majqtku (ETA)

Dtug netto/EBITDA

Marza EBITDA

wynik finansowy brutto [ przychody ogétem

wynik finansowy ze sprzedazy [ przychody ze sprzedazy

wynik finansowy netto / aktywa catkowite

wynik finansowy netto [ kapitat wtasny

majqtek obrotowy | zobowiqzania krétkoterminowe

(maijgtek obrotowy - zapasy) / zobowigzania krétkoterminowe
(zapasy ogétem [ koszty dziatalnosci operacyjnej)*liczba dni w okresie

(naleznosci z tytutu dostaw robét i ustug [ przychody ze sprzedazy)*liczba dni
w okresie

(zobowigzania z tytutu dostaw i ustug) [ (koszty dziatalnosci
operacyjnej)*liczba dni w okresie

zobowiqzania ogétem [ aktywa catkowite

(wynik finansowy brutto + odsetki + amortyzacja - obowigzkowe obcigzenia
wyniku finansowego) / (odsetki + kredyty bankowe + pozyczki, obligacje i inne
papiery wartosciowe)

kapitat wiasny [ aktywa catkowite

(zobowigzania krétkoterminowe i dtugoterminowe z tytutu kredytéw i
pozyczek oraz emisji dtuznych papieréw wartosciowych - srodki pieniezne i
inne aktywa pieniezne) [ (wynik finansowy na dziatalnosci operacyjnej +

amortyzacja)

(wynik finansowy ze sprzedazy + amortyzacja) [ przychody ze sprzedazy

WAZNA INFORMACJA: Niniejszy materiat ma charakter prognozy, zostat opracowany wytgcznie w celu informacyjnym i nie moze by¢ traktowany
jako doradztwo ani porada inwestycyjna. W szczegdélnosci nie moze by¢ traktowany jako oferta lub rekomendacja do zawierania jakichkolwiek
transakciji. Nie jest to forma reklamy ani oferta sprzedazy jakiejkolwiek ustugi oferowanej przez BOS Bank. Przedstawione w niniejsze]j publikacii
opinie i prognozy sq wyrazem niezaleznej oceny autoréw w momencie ich wydania i mogq ulec zmianie bez zapowiedzi. Informacje, w tym dane
statystyczne, zawarte w materiale pochodzq z ogélnie dostepnych, wiarygodnych Zrédet, jednak BOS Bank nie moze zagwarantowaé ich
doktadnosci i petnosci. BOS Bank nie ponosi odpowiedzialnosci za skutki decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszym
materiale.

Niniejszy dokument stanowi wtasno$é¢ BOS Bank. Materiat moze byé wykorzystywany do opracowan wtasnych pod warunkiem powotania sie na
zrédto. Powielanie bqdz publikowanie niniejszego raportu lub jego czesci bez pisemnej zgody BOS Bank jest zabronione.

Bank Ochrony Srodowiska Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Zelaznej 32, 00-832 Warszawa, zarejestrowana w Sqdzie Rejonowym dla
m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego pod nr KRS: 0000015525 NIP: 527-020-33-13; kapitat zaktadowy:
929 476 710 zt wptacony w catosci.
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