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Zdravstvene su potrebe nepredvidive i nestalne i njihovi troskovi cesto rastu brze od troskova zivota i
realnih placa. S razvojem i poboljsanjem uvjeta zivota produzava se prosjecni zivotni vijek, sto
automatski iziskuje 1 vece izdatke za financiranje zdravstvenih usluga. Stalna istraZivanja i inovacije u
podrucju zdravstva i farmacije te povecanje broja skupih inovativnih lijekova uzrokuju rast cijena
lijekova u maloprodaji. Glavni je cilj rada analizirati trziste lijekova (visinu i strukturu potrosnje) u
Hrvatskoj te ocijeniti financijsku poziciju glavnih ponudaca lijekova i najvecih trzisnih sudionika —
farmaceutskih tortki.

Uvod

Farmaceutska industrija — proizvodnja osnovnih farmaceutskih proizvoda i pripravaka — cini
bitan dio preradivacke industrije. ObiljeZavaju je usmjerenost na izvoz (vise od 60%), investicije
koje pridonose rastu BDP-a (viSe od 2 mlrd. kn dodane vrijednosti’) te istrazivanje i razvoj. Kretanja
u farmaceutskoj industriji uvelike su odredena demografskim kretanjima te gospodarskim
uvjetima koji utjeCu na proizvodnju i profitabilnost te na razvojni potencijal trzista lijekova.
Potrosnja lijekova bitan je dio zdravstvene potrosnje, a zdravlje ima status javnog dobra (interesa);
stoga je trziste lijekova poprilicno regulirano, posebice u smislu ulaska lijekova na trziste i
formiranja cijena.

Postupno produljenje Zivotnog vijeka stanovnika i rast Zivotnog standarda povecava potraznju za
farmaceutskim proizvodima. Zivotni je ciklus lijekova kao glavnih farmaceutskih proizvoda slozen.
U farmaceutsku je industriju kontinuirano ukljucen velik broj prate¢ih industrija, i to pocevsi od
bazi¢nih (pretklinickih) i klinickih istrazivanja, preko proizvodnje i prodaje do upravljanja
proizvodom nakon isteka patenta. Iako je suocena s brojnim izazovima poput prekapacitiranosti
(moguc¢nost proizvodnje nadilazi potraznju), nedostatka novih proizvoda i zahtjeva kupaca za

! Financijski izvjestaja farmaceutskih drustava za 2017.
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smanjenjem cijena (Enright i Dalton, 2013.), farmaceutska se industrija profilirala kao pokretac
rasta, izvoza, investicija te ulaganja u istraZivanje i razvoj.

U radu se analizira veli¢ina i struktura hrvatskog trzista lijekova, opisuju glavni sudionici te ocjenjuje
njihova financijska pozicija. Nakon uvoda, u drugom se dijelu analizira veli¢ina trzista lijekova u
Hrvatskoj — institucionalni okvir i glavni trziSni sudionici, posebice promet lijekovima od 2010. do
2017., te potrosnja lijekova. U trecem se dijelu na temelju agregatnih bilanci te racuna dobiti i gubitka
ocjenjuje financijski polozaj deset najvec¢ih farmaceutskih poduzeca u Hrvatskoj od 2013. do 2017.
Posebno su izracunani i analizirani odabrani financijski pokazatelji s ciljem ocjene poslovanja
glavnih sudionika. Cetvrti su dio zakljud¢ci rada.

Trziste lijekova u Hrvatskoj

Potrosnja lijekova utjeCe na troskove svakoga suvremenog zdravstvenog sustava. S rastom
ekonomskog blagostanja pacijenti traZe vise suvremenih lijekova, a proizvodaci se koriste sve
agresivnijim marketingom. Osim toga, ocekivanja pacijenata se povecavaju s napretkom
medicinske znanosti i stoga izdatci za lijekove Cesto rastu brze od stope rasta BDP-a, §to utjece na
financijsku odrzivost zdravstva (Vehovec, 2014.). Postoje posebnosti po kojima se trziste lijekova
razlikuje od drugih trzista, a to su drzavna politika i pravni ¢imbenici, visok utjecaj proizvoda,
zahtjevna tehnologija i dugotrajan razvoj novog proizvoda, fragmentiranost trzista i specificnost
kupovnog procesa.

Trziste lijekova jedno je od najstroze kontroliranih i zakonski reguliranih trzista, Sto se odnosi na
istrazivanje, proizvodnju, registraciju odnosno stavljanje lijekova u promet te na distribuciju,
prodaju i marketing. Svaka drzava ima ograniCenja i zahtjeve koji se ponesto razlikuju. U
marketingu lijekova osobito je vazan eticki kodeks, koji daje jasne upute o tome sto je dopusteno,
a Sto strogo zabranjeno. Poseban je i nacin formiranja cijena lijekova, koji kontrolira drzava.

Trziste lijekova obiljezava zahtjevna tehnologija i dugotrajan proces razvoja novih proizvoda.
Istrazivanje i razvoj lijekova rizican je posao svakog proizvodaca lijekova. U istrazivanje novih
molekula ulaZe se oko 20% ukupnih prihoda tvrtke, a poznato je da od 10.000 molekula samo njih
dvjestotinjak prode testiranje, a jedva desetak prode klinicka ispitivanja da bi dospjeli na trziste.
Zbog velikih troskova razvoja inovativni lijekovi imaju patentna prava koja jamce zastitu
intelektualnog vlasnistva nad proizvodom u trajanju od dvadeset godina. U praksi je to vrijeme
krace jer od patentiranja do pustanja na trziste lijek mora proc¢i brojna testiranja. Prve se kopije
inovativnih lijekova (generika) pojavljuju na trzistu u rasponu od deset do petnaest godina, a katkad
iu krac¢em vremenu (DiMasi, 2016.).

Dostupnost lijekova na trzistu ovisi o suradnji vise zainteresiranih strana — farmaceutske
industrije, veleprodavaca, ljekarni, bolnickih sustava, pacijenata (osiguranih osoba u sklopu
zdravstvene zastite) te parlamenta — koji odlucuje o politici lijekova (Ostoji¢, Bilas i Franc, 2015.).

Osim prema odredbama nacionalnog zakonodavstva, sudionici na hrvatskom trzistu lijekova
djeluju i prema uredbama i smjernicama koje vrijede za sve drzave ¢lanice EU-a. Hrvatsko trziste
lijekova uredeno je Zakonom o lijekovima (NN 76/13, 90/14), a na temelju Zakona doneseni su
Pravilnik o mjerilima za odredivanje cijena lijekova na veliko i o na¢inu izvjeS¢ivanja o cijenama na
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veliko (NN 83/13, 12/14, 69/14, 22/15) te Pravilnik o mjerilima za stavljanje lijekova na osnovnu i
dopunsku listu lijekova HZZO-a (NN 83/13, 12/14). Zakonom o lijekovima utvrduje se postupak
ispitivanja 1 stavljanja lijekova u promet, proizvodnja, oznacivanje, klasifikacija, promet,
farmakovigilancija? i provjera kakvoce lijekova, oglasavanje, opskrba hrvatskog trzista lijekovima i
nadzor nad lijekovima, ispitivanim lijekovima te djelatnim i pomo¢nim tvarima.

Na temelju Zakona o lijekovima i medicinskim proizvodima (NN 121/03), u Hrvatskoj je 2003.
osnovana Agencija za lijekove i medicinske proizvode (HALMED), ustanova mjerodavna za
regulaciju trzista. Zakon o lijekovima propisuje da se na trziste smije staviti samo onaj lijek koji je
dobio odobrenje HALMED-a ili Europske komisije te lijek koji ima odobrenje za paralelan uvoz ili
promet. Sve pravne i fizicke osobe te drzavna tijela Sto na bilo koji nacin dolaze u posjed lijekova
moraju osigurati njihov prijevoz, smjestaj i Cuvanje u skladu s propisanim uvjetima. Radi regulacije
te odredbe, donesen je i Pravilnik o dobroj praksi o prometu lijekova na veliko, kojim se regulira
tko moze obavljati promet lijekovima (Broz, 2014.).

Farmaceutska inspekcija Ministarstva zdravstva RH obavlja nadzor vezan za ispitivane lijekove,
djelatne i pomoc¢ne tvari, osobito nadzor nad ispitivanjem, izradom, prometom, posredovanjem,
provjerom kakvoce te oglasavanjem o lijeku. Inspekcija HALMED-a nadzire proizvodnju lijekova,
ispitivanih lijekova, djelatnih i pomo¢nih tvari te farmakovigilancije.

Politika lijekova u EU-u utvrduje se na razini svake drzave cClanice, no postoje i pojedini elementi
poput autorizacije proizvoda za ulazak na trziste koji su odredeni na razini Unije.

Politika odredivanja cijena lijekova

U posljednjih desetak godina Ministarstvo zdravstva RH unaprijedilo je nacionalni sustav
odredivanja cijena lijekova i naknada nalik na onaj u EU-u. Pravilnikom o mjerilima za odredivanje
cijene lijekova na veliko utvrdena su mjerila — usporedna cijena lijeka na veliko u drugim
drzavama, razina usporedne cijene na veliko i farmakoekonomska studijas.

Model eksternog vrednovanja na temelju usporednih cijena lijekova u Hrvatskoj provodi se od
2001. Od tada je slijedilo nekoliko izmjena Pravilnika o mjerilima za odredivanje cijena lijekova na
veliko i 0 nadinu izvjesc¢ivanja (NN 84/01, 129,/02, 87/06,91/06, 155/009, 83/12, 83/13,12/14, 69/14,
21/15). Na rast troskova utjecala je administrativna mjera oslobodenja vise od polovice osiguranika
od plac¢anja postotne doplate lijekova iz 2002. Dvije godine poslije promijenjena je politika
odredivanja cijena lijekova kojom su se prvi put pocele razlikovati cijene inovativnih i generickih
lijekova. Promjenom iz 2006. u izracun troskova povrata lijekova na recept uvode se referentne
cijene prema terapijskim grupama. Interni referentni sustav definira i koriStenje 41 terapijske
skupine lijekova na recept.

Izmjenom Pravilnika u 2009. rijeSeni su problemi primjene odredbi o odredivanju cijena i povrata
nastali zbog skidanja lijekova prve skupine s popisa posebno skupih lijekova te posljedi¢nog

2 Farmakovigilancija je skup aktivnosti vezanih za otkrivanje, procjenu, razumijevanje, prevenciju i postupanje u slucaju
pojave nuspojava lijekova, kao i novih spoznaja o skodljivosti lijekova.

3 Farmakoekonomska analiza — ekonomska analiza procjene opravdanosti uporabe lijekova u klinickoj praksi (primjena
analize troSkova i koristi te primjena ekonomskih pokazatelja koji se rabe pri ekonomskim procjenama nacina lijecenja).
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koriStenja veceg broja skupih lijekova druge i trece skupine, sto je dodatno financijski opteretilo
zdravstveni sustav. Novim Pravilnikom iz 2012. osnova za utvrdivanje usporedne cijene lijeka na
veliko postaje cijena na veliko istog lijeka (identicnoga generickog entiteta i identicnoga
farmaceutskog oblika) u Italiji, Sloveniji i Ceskoj ili u Spanjolskoj i Francuskoj.

Usporedna cijena lijeka na veliko utvrduje se za svaki lijek posebno. Ako u usporedbenim drzavama
postoji vise istovrsnih oblika lijeka od vise razlicitih proizvodaca, u izracun se uzima prosjecna cijena
lijeka u pojedinoj drZavi. Usporedna se cijena utvrduje zasebno za izvorne lijekove zasticene patentom,
zaizvorne lijekove koji nisu zasticeni patentom te za genericke lijekove. Za sve navedene grupe lijekova
cijene ne smiju biti viSe od prosjecne usporedne cijene, a ako jesu, treba ih sniziti na razinu prosjecne
usporedne cijene. Usporedna je najveca ukupna cijena koju nositelj odobrenja smije zaracunati za lijek
na dopunskoj listi (cijena koju placa HZZO zajedno s cijenom koju placa osiguranik), dok se za lijekove na
osnovnoj listi i dio njih koju su na dopunskoj listi (pla¢a ih HZZO) primjenjuju dodatna pravila. U tablici
1. prikazan je izracun cijene lijekova prema Pravilniku (Broz, 2014.).

Genericki su lijekovi po pravilu jeftiniji od izvornih. Cijena prvoga generickog lijeka ne smije biti veca
od 70% cijene izvornog lijeka koji se nalazi na listi HZZO-a, a cijena novoga (drugog po redu) generickog
lijeka ne smije prelaziti 90% cijene prvoga generickog lijeka. Cijena trecega i svakog iduceg novoga
generickog lijeka koji dolazi na hrvatsko trziSte smije biti na razini 90% cijene novoga, odnosno
drugoga po redu generickog lijeka. Premda Pravilnik omogucuje da se i cetvrtom i svakom iduc¢em
generickom lijeku odredi cijena na razini 90% cijene drugoga generickog lijeka, u praksi se dogada
da nositelji odobrenja predlazu cijene novih generickih lijekova na razini 9o% prethodnoga
generickog lijeka, Sto se pozitivno odrazava na prorac¢un HZZO-a (Broz, 2014.).

Pravilnikom iz 2013. uvedeno je zasebno odredivanje cijena za bioloske genericke lijekove*
i omoguceni su relativno povoljniji cjenovni uvjeti od ostalih generickih lijekova. Cijena
bioloskoga generickog lijeka smije dosezati najviSe 85% cijene izvornog lijeka s liste HZZO-
a, dok cijena novoga (drugog) bioloskoga generickog lijeka smije biti na razini od 90% cijene
prvoga bioloskoga generickog lijeka. Da bi se lijek uvrstio na osnovnu ili dopunsku listu
lijekova HZZO-a, potrebno je, uz odredivanje cijene, podnijeti prijedlog za stavljanje lijeka
na listu. Za uvrstenje izvornih lijekova na liste HZZO-a ili za prosirenje indikacija za
uporabu nositelj odobrenja prilaze studiju utjecaja potrosnje lijeka na proracun HZZO-a.
Pravne osobe koje imaju dozvolu za promet lijekova na veliko — uglavnom veledrogerije —
obvezne su lijekove s osnovne i dopunske liste prodavati HZZO-u po utvrdenim cijenama.
Veledrogerije kupuju lijekove izravno od domacih proizvodaca ili ih uvoze od inozemnih
proizvodaca. Cijenu lijeka na veliko (bez PDV-a) ¢ini proizvodacka cijena lijeka (utvrdena
Pravilnikom)s uvecana za carinu (ako je rije¢ o uvezenom lijeku) (Broz, 2014.). Sastavni dio
cijene lijeka na veliko je vrijednost veleprodajne marze i drugih zavisnih troskova najvise
do 8,5%, koja se izraCunava tako da se proizvodacka cijena lijeka uveca za vrijednost carine
te se tako dobivena vrijednost uveca za vrijednost veleprodajne marze i drugih zavisnih
troskova (NN 12/14). Maloprodajna ljekarnicka usluga u prosjeku iznosi 6,9 kn po
pojedinom lijeku odnosno receptu. Domaci proizvodaci lijekove mogu distribuirati

4 Bioloski lijekovi su velike, sloZene molekule koje proizvode Zivi organizmi.
5 Ta cijena ve¢ ukljucuje vrijednost veleprodajne marze i drugih zavisnih troskova u visini do 8,5%.
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samostalno ili putem veledrogerija, uz napomenu da veleprodajna marza i drugi zavisni

troskovi ne smiju prelaziti 8,5% (Broz, 2014.).

Tablica 1. Izracun cijene lijekova u RH

Vrsta lijeka

Udio cijene koji placa HZZO

cijena lijeka na veliko koji sadrzava potpuno novu
djelatnu tvar koja bitno utjeCe na povecanje
mogucnosti lijeCenja i ozdravljenja, a u prometu RH
pojavljuje se prvi put

100% prosjecne
usporedne cijene

cijena lijeka na veliko koji se propisuje na recept i
sadrzava potpuno novu djelatnu tvar, a na osnovnoj,
odnosno dopunskoj listi lijekova HZZO-a ima
usporednih lijekova s istim ili slicnim farmakolosko-
terapijskim svojstvima

90% cijene najjeftinijega
usporednog lijeka koji se nalazi na
listi HZZO-a

cijena lijeka na veliko koji se ne propisuje na recept
vec se izdaje u bolnicama, koji sadrzava potpuno
novu djelatnu tvar, a na osnovnoj, odnosno
dopunskoj listi lijekova HZZO-a ima usporednih
lijekova s istim ili slicnim farmakolosko-terapijskim

100% prosjecne usporedne cijene

svojstvima
cijena prvoga 70% cijene izvornog lijeka
generickog lijeka s liste HZZO-a
.. 90% cijene prvoga generickog
cijenanovoga | ... . . .
. .. lijeka (ili 63% cijene izvornog lijeka
generickog lijeka

s liste HZZO-a)

cijena svakoga iduceg
novoga generickog lijeka

90% cijene novoga (drugog)
generickog lijeka (56,7% cijene
izvornog lijeka s liste HZZO-a)

cijena bioloskoga
generickog lijeka

85% cijene izvornog lijeka
s liste HZZO-a

cijena novoga bioloskoga
generickog lijeka

90% cijene prvoga bioloskoga
generickog lijeka (76,5% cijene
izvornog lijeka s liste HZZO-a)

Visina i struktura potrosnje lijekova u Hrvatskoj od 2010. do 2017.

Izvor: Broz (2014).

U Hrvatskoj tek od 2004. HALMED sustavno i cjelovito prati potrosnju lijekova te prema podatcima
dobivenim od pravnih i fizickih osoba koje obavljaju promet lijekova na veliko ili na malo jedanput
u godini podnosi izvjeS¢e o potrosnji ministru zdravstva. Izvjes¢a o potrosnji lijekova europskih
drzava uglavnom se temelje na podatcima dobivenima iz veleprodaja, a HALMED-ovo se temelji na
podatcima o prometu lijekova svih ljekarni (ukljucujué¢i bolnicke), kao i na podatcima
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specijaliziranih prodavaonica za promet lijekova na malo. Takvim se pristupom dobiva realan
prikaz potrosnje lijekova jer se podatci temelje na stvarnom broju lijekova izdanih krajnjim
korisnicima. Od 2010. do 2017. vidljiv je znatan trend rasta potrosnje lijekova (v. grafikon 1.). Radi
smanjenja troskova u 2012., HZZO uvodi novi sustav cijena za lijekove — osigurava vise generickih
lijekova, Sto znaci smanjenje cijena lijekova i financijskog tereta u drzavnom proracunu. Primjena
tih propisa u 2014. rezultirala je pove¢anjem prometa odredenih skupina lijekova, a rast ukupnih
troskova podjednako je rasporeden u svim skupinama lijekova (HALMED, 2018.).

Grafikon 1. Ukupna potrosnja lijekova i BDP u Hrvatskoj -

od 20r10. do 2017. (u mil. kn) —
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Potrosnja lijekova raste te u 2017. iznosi 6 mlrd. kn. Velik porast potrosnje lijekova za 1 mlrd. kn od
2014. do 2017. vezan je 1 za rast BDP-a.

Pogledajmo potrosnju lijekova mjerenu brojem definiranih dnevnih doza / 1000 stanovnika / dan
(DDD/TSD), koja je u 2016. iznosila 1.045,88 DDD/TSD. Gotovo svaki stanovnik Hrvatske u
prosjeku je trosio jednu dozu lijeka na dan (v. grafikon 2.). Od 2012. do 2018. zamjetan je trend rasta
potrosnje lijekova u DDD/TSD. U 2010. doslo je do odredenih promjena DDD-a u pojedinim ATK
skupinama, Sto je utjecalo na niZze vrijednosti ukupnih rezultata. Razlog tog smanjenja jest
promjena mjernih jedinica DDD-a za pojedine lijekove. Primjerice, DDD-ovi za skupinu lijekova
Cro rasli su dvostruko te su izracuni prepolovljeni. Oc¢it je i rast potrosnje lijekova po stanovniku
— svaki stanovnik Hrvatske za lijekove prosjecno potrosi 1.257 kn u godini, a svakog dana tisu¢u
stanovnika trosi jednu definiranu dnevnu dozu lijeka.
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Grafikon 2. Ukupna potrosnja lijekova po stanovniku i u definiranim dnevnim
dozama na tisuéu stanovnika po danu u Hrvatskoj od 2013. do 2017
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Hrvatska farmaceutska industrija uglavnom je usmjerena na proizvodnju generickih lijekova koji
gube trziSnu poziciju jer unatoc¢ porastu prodaje generickih lijekova, prihod pada zbog smanjenja
cijena. Genericki lijekovi ¢inili su 42% ukupnih prihoda hrvatske farmaceutske industrije u 2015.

(Barbi¢, 2017.).

Grafikon 3. Struktura potrosnje lijekova u kunama po glavnim skupinama
ATK klasifikacije u 2017.
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Izvor: Agencija
za lijekove i
medicinske
proizvode
(2018.)
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Ocito je da poduzeca na domacem trziStu moraju pratiti kretanja na globalnim trzistima lijekova
jer rastuca trzista zbog demografskih promjena i lakseg pristupa zdravstvenoj skrbi biljeze rast
potraznje medicinskih proizvoda i usluga.

Struktura potrosnje lijekova u 2016. (grafikon 3.) pokazuje da su lijekovi za lijeCenje zlocudnih
bolesti i imunomodulatori ¢inili 21% ukupno prodanih lijekova (obuhvaceni su i izvorni lijekovi u
skupini skupih). Ti lijekovi imaju iznimno znacenje jer je posljednjih godina pojava zlo¢udnih
bolesti ucestalija. Lijekovi iz skupine C ¢inili su 13% potrosnje. Ti lijekovi djeluju na
kardiovaskularni sustav. Cijene lijekova iz te skupine svake se godine postupno smanjuju.

Ukupna potrosnja lijekova i prihodi od prodaje

U promatranom razdoblju rasla je potrosnja lijekova, ali su jos visSe rasli prihodi farmaceutskih
proizvodaca, koji su u prosjeku veci za 1,5 mlrd. kn od ukupne potrosnje.

Tablica 2. Ukupna potrosnja lijekova i ukupni prihodi od prodaje deset -

farmaceutskih kompanija u Hrvatskoj od 2013. do 2017. (u mil. kn) _
. Prihodi od Ukupna | Razlika
Godina . . .
prodaje (1) | potrosnja (2) (1-2)
2013. 6.369 5.183 1.186
2014. 6.668 5.006 1.662
2015. 7.010 5.267 1.743
2016. 7.671 5.803 1.868 | lzvor: Agencija za
lijekove i
2017. 8.007 6.132 1.875 me@icinske
2013. — 2017. 35.725 27.391 8.334 ?;‘i’rlliv(zgié)zm&)

U promatrane cetiri godine ukupna je potrosnja lijekova iznosila 27,4 mlrd. kn, a prihod
farmaceutskih tvrtki bio je 35,7 mlrd. kn.

Dospjele nepodmirene obveze drzave
Na trziste lijekova znatno utjeCe potraznja zdravstvenih institucija i njihova nemoguc¢nost

(najceSce bolnica) da podmire obveze prema dobavlja¢ima (veledrogerijama i farmaceutskim
tvrtkama). Godisnji iznosi nepodmirenih racuna za lijekove rijetko su manji od pola milijarde kn.
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Tablica 3. Visina i struktura dospjelih nepodmirenih obveza zdravstvenih -

ustanova od 2012. do 2018. (u mil. kn) _

2013. 2014. 2015. | 2016. | 2017.

1. Zdravstvena zastita obveznog. 01 , 3 266.6 o
zdravstvenog osiguranja 391,3 933, 47,9 ’ 475,

L.1. Lijekovi 1.295,1 7743 | 4589 | 8519 | 4485
2. Zdravstvena zastita iz dopunskog

. ; 1,2 1,0 7,1 2,3 1,6
zdravstvenog osiguranja
3. Novcane naknade 36,0 5,3 2,6 6,6 5,6
4. Strucna sluzba 0,6 0,6 2,1 0,1 0,2
5. Kapitalni izdatci 0,7 0,0 0,0 0,0 0,0
6. Medusobne obveze proracunskih 1843 158,0 i i i
korisnika ’ ’

7. Ukupno (1+6) 1.614,2 1.098,1 499,7 875,5 | 482,4 | Izvor: HZZO,

Lijekovi kao postotak ukupnih godisnja izvjesca
Lo 80,2 70,5 91,8 97,3 93,0 | o poslovanju od
nepodmirenih obveza (1.1./7) 2012. do 2017.

Zbog stalnog prekoracenja rokova, obveze prema dobavlja¢ima uglavnom podmiruju Vlada i
Ministarstvo financija, koji zaduzivanjem (na domacemu ili inozemnom financijskom trzistu)
jednokratno smanjuju obveze bolnica za lijekove kada razina dospjelih nepodmirenih obveza
prijede milijardu kuna. ZaduZivanjima se djelomice saniraju obveze koje se potom postupno
akumuliraju unutar dvije do tri godine i ponovo dolaze do razine iznad milijarde kuna. Sudionici
na trzistu lijekova, unato¢ duljim rokovima naplate svojih potrazivanja, strpljivi su jer znaju da ¢e
se i uz prekoracenje rokova dospijeca ipak naplatiti, uz uvecane troskove penala zbog prekoracenja
rokove. Drzavne zdravstvene institucije ipak su glavni klijent s kojim vrijedi poslovati i kojega
vrijedi cekati jer naplata potraZivanja zajamcena uz dobre marze. Te su institucije ujedno glavni
uzrok problema koji nastaje zbog neodgovornog ponasanja, loseg planiranja i upravljanja
potrosnjom lijekova. HZZO se pritom ponasa prilicno bezbrizno jer na kraju drzava,
posredovanjem Ministarstva financija, podmiruje sve obveze.

Financijska pozicija glavnih sudionika na trzistu lijekova
u Hrvatskoj od 2013. do 2017.

Iako u sektoru posluje vise od 30 poduzeca, deset najvec¢ih u 2017. ostvaruje vise od 90% prihoda
cijelog sektora i u njima radi vise od 90% ukupno zaposlenih u tom sektoru. Prema ostvarenim
prihodima isticu se Pliva, Jadran galenski laboratorij (JGL) i Belupo.

U tablici 4. prikazan je rast ukupnih prihoda i rashoda vodec¢ih farmaceutskih proizvodaca i
veledrogerija kojie su u promatranom razdoblju ostvarili prosjecnu dobit od oko 400 mil. kn.

o0
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farmaceutske industrije u Hrvatskoj od 2013. do 2017. (u mlrd. kn)

Tablica 4. Kljucni pokazatelji poslovanja deset odabranih poduzecéa -

20I3. | 20I4.| 2015.| 20I6. | 2017.

Poslovni prihodi 6,78 7,05 7,19 8,05 | 8,01

Financijski prihodi 0,12 0,26 0,25 0,27 | 0,34
Ukupni prihodi 6,91 7,31 7,44 8,32 8,35
Poslovni rashodi 6,21 6,17 6,63 7,03 | 7,33
Financijski rashodi 0,34 0,49 0,62 0,38 | 0,23

Ukupni rashodi 6,55 6,66 7,25 7,41 | 7,56
Netodobit 0,46 0,66 0,30 0,74 | 0,64
Investicije | 600,0 677,9 479,2 913,8 | 5I3,0

Uvoz u promatranom razdoblju 2,5 2,6 3,0 3,7 4,0 | Izvor: izraéun
p - . . autora na
Prihodi od prodaje u inozemstvu 3,2 3,7 3,8 3,5 3,9 temelju
Prodaja u inozemstvu kao postotak 46 < < 2 47 if;;']?‘en;tgjs;‘lh
ukupnih prihoda odabranih

poduzeca

Broj zaposlenih 4.I54 | 4.250 4.346 4.393 | 4.465 2013, 2017,

Grafikon 4. Udio pojedinih farmaceutskih poduzeéa u ukupnim prihodima -

deset najvecih farmaceutskih firmi u 2017. (u %) _

Farmal; 0,6 Novartis; T Pharmatheutika;
— NovartisT
‘ 0,4

Genera; 0,6 gl
GlaxoSmithKline;
1,9
Phoenix-
farmacija; 22,1

Imunoloski zavod,; /
0,1 /

Pliva; 55,7

/

Izvor: izracun

Jadran Galenski autora na
Labaratorij; 7,6 temelju
podataka
Belupo; 8,5 Financijske
agencije

Farmaceutska su poduzeca stabilan sektor koji biljezi kontinuiran rast prihoda (ukupno oko 20% u
promatranom razdoblju). Sektor je profitabilan, a rast dobiti uglavnom koincidira s rastom
investicija u novu, dugotrajnu imovinu. Primjetan je znacajan rast uvoza, a prihodi od prodaje u
inozemstvu iznose gotovo 50% ukupnih prihoda od prodaje. Vise od polovice ukupnih prihoda
promatranih poduzeca ostvaruje Pliva, slijede je veledrogerija Phoenix-farmacija, te proizvodaci
Jadran Galenski Laboratorij i Belupo. Zanimljivo, Imunoloski zavod u ukupnoj aktivi deset najvecéih
sudjeluje s 9%, a ostvaruje neznatnih 0,11% ukupnih prihoda. To je posljedica slabog poslovanja i
nerijesene vlasnicke strukture drustva.
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Imovina i obveze te financijski rezultati farmaceutskih kompanija od 2013. do 2017.

Promatrane farmaceutske kompanije raspolazu s oko 11 mlrd. imovine, no krajem razdoblja dolazi
do smanjenja dugotrajne imovine (oko 15%), uglavnom zbog smanjenja financijske imovine.
Kratkotrajna se imovina potkraj razdoblja takoder smanjuje, preteZito zbog smanjenja
potrazivanja od kupaca te danih kratkotrajnih zajmova i depozita, a kapital i rezerve rastu zbog
prenesenih dobitaka iz prethodnih godina te zbog povecanja temeljnog kapitala. Sektor se u cjelini
razduzuje — dugorocne su se obveze u 2016. smanjile za 69%.

U ukupnoj aktivi u 2017. Pliva je sudjelovala s cak 61,30%. Tako sve promjene u strukturi bilance i,

opcenito, promjene na trzistu farmaceutske industrije znatno ovise o promjenama u poslovanju
Plive. Prema udjelu u ukupnoj aktivi deset najvecih firmi slijede proizvodaci lijekova Belupo (14%)

te Jadran Galenski Laboratorij (9%) i Imunoloski zavod (9 %).

Tablica 5. Bilanca deset najvecih farmaceutskih poduzeéa u Hrvatskoj
od 2013. do 2017. (u mlrd. kn)

20I3. | 20I4. | 2015. | 2016.| 20I7.

Dugotrajna imovina 5,98 6,43 | 6,95 5,88 5,86
Kratkotrajna imovina 5,88 6,35 | 4,43 5,04 5,13
Aktiva 11,86 12,78 | 11,38 10,93 10,99
Kapital i rezerve 5,70 5,63 | 5,01 5,76 5,88 o
v Izvor: izracun
Dugorocne obveze 3,36 438 | 372 LI17 LO4 | autora na temelju
Kratkorocne obveze 2,79 2,77 | 2,65 4,00 4,07 | podataka

i i ok
Pasiva 11,86 12,78 | 11,38 10,93 10,99 agi‘lﬁ;‘f ¢

Grafikon 5. Udio pojedinih farmaceutskih proizvodaca u ukupnoj aktivi -

vodecih farmaceutskih poduzecéa u Hrvatskoj u 2017.
GlaxoSmithKline; Pharmatheutik

0,8 a; 0,2
Ostali; Farm 10,4
1,7

Phoenix-farmacija; Genera 2,3 -

97
Imunoloskl zavod;
—

Jadran Galenskl
Labaratorij; 10

Belupo; 14 /

Novartis; 0,2

Pliva; 61,3

Izvor:
Fina (2018)
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Analiza odabranih pokazatelja poslovanja farmaceutskih proizvodaca u Hrvatskoj od 2013. do 2017.

Dobavljaci proizvoda i usluga, kao i vjerovnici, zainteresirani su za procjenu sposobnosti poduzeca
da udovolji kratkoro¢nim obvezama (obveze s rokom dospije¢a do godinu dana), pa se za procjenu
sposobnosti vracanja kratkorocnih kredita koriste pokazatelji likvidnosti. Koeficijenti tekuce likvidnosti
vodec¢ih farmaceutskih kompanije (Sest proizvodaca i Cetiri veledrogerije) u 2017. iznosili su od
alarmantnih 0,26 (Imunoloski zavod) do prili¢cno dobrih 4,42 (Jadran Galenski Laboratorij). Veca
vrijednost pokazatelja tekuce likvidnosti osigurava bolju poziciju duznika. Medutim, u ovom
primjeru analiza likvidnosti oteZana je ¢injenicom da najlikvidnije farmaceutske kompanije imaju
problema s visokim udjelom potrazivanja, pa je njihova stvarna razina likvidnosti ipak nesto niza.
Tu tvrdnju potkrepljuje podatak da se udio potrazivanja u kratkotrajnoj imovini — primjerice
poduzeca JGL od 2013. do 2017. kretao u rasponu od 60 do gotovo 80%.

Koeficijent financijske stabilnosti jest omjer dugotrajne imovine i dugoroc¢nih izvora financiranja
(kapitala i dugoro¢nih obveza). Ako je taj pokazatelj manji od 1, znaci da se dio kratkotrajne imovine
financira iz dugorocnih izvora, Sto je odraz razboritoga financijskog upravljanja. U 2017. najmanju
je vrijednost koeficijenta financijske stabilnosti imao GlaxoSmithKline (0,04), a najve¢u FARMAL
(Cak 7,85). Vazno je istaknuti da koeficijent ve¢i od 1 upucuje na nedostatak neto obrtnog kapitala,
a probleme u poslovanju FARMAL-a dodatno potvrduje i visok koeficijent zaduzenosti (ukupne su
obveze tog trgovackog drustva 2,5 puta vece od ukupne imovine), ali i negativna vrijednost kapitala.

Tablica 6. Financijski pokazatelji vodecih farmaceutskih poduzeca -

u Hrvatskoj u 2017. _

Poduzec¢e | KTL | KFS KZ | ODiK TNP | NMP | ROA | ROE

BELUPO | 2,52 | 0,79 | 040 | 066 | 132,82 | 0,09 | 0,04 | 0,07
FARMAL | 053 | 7,85| 254 | -1,65] 110,76 | -0,18 | -0,18 | 0,12

Genera | 2,20 | 0,60 | 0,60 | 153 | 214,10 | -0,04 | -0,03 -

GSK | 3,85| 004 | 025| 03420244 | 003] 006 0,08

Imunoloski zavod | 0,26 | 1,77 | 0,62 | 1,65 | 332,86 | -0,37 | -0,02 -
JGL | 442 | 061 | 050 | 1,00 | 24640 | 011 | 0,07 | 0,13

Novartis | 1,21 | 043 | 073 | 273 | 71,02 | 001 | 0,04 0,14
PHARMATHEKA | 0,82 | 1,20 | 072 | 255| 2395| 006| 010 037
PHOENIX | 1,27 | 029 | 073 | 2,65 14092 | 0,0 | 0,00 | 0,00

PLIVA | 1,05| 096 | 041[ 069[12739] o11] 008 ] 01350 o

Napomena: KTL - koeficijent tekuce likvidnosti, KFS — koeficijent financijske stabilnosti, KZ — koeficijent zaduzenosti, ODIK — odnos duga i
kapitala, NMP — neto marza profita, ROA (engl. Return On Assets) — povrat na imovinu, ROE (engl. Return On Equity) povrat na kapital

Promatrana poduzeca uglavnom posluju s dobiti, a neto marza profita u 2017. iznosi od negativnih
— 37% (Imunoloski zavod) do pozitivnih 11%. Neto marza profita najprecizniji je pokazatelj konac¢nih
ucinaka realiziranih poslova i pokazuje koliki postotak prihoda ostaje u obliku dobiti kojom se
moze slobodno raspolagati. Promatrana poduzeca uglavnom su profitabilna — osim FARMAL-a,
Genere i Imunoloskog zavoda. Stope povrata na imovinu iznose do 10%, a povrata na kapital do 37%
(maksimalne vrijednosti obaju pokazatelja odnose se na PHARMATHEKU).
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Zakljucak

o0

U Hrvatskoj se od 2004. sustavno i cjelovito prati potrosnja lijekova koja neprestano raste i
u 2017. njezina vrijednost iznosi 6 mlrd. kn.

Deset najvecih farmaceutskih proizvodaca i trgovaca (veledrogerija) u 2017. ostvaruje vise
od 90% prihoda ukupnog sektora i zaposljava viSe od 90% ukupnog broja zaposlenika tog
sektora.

Sektor je u cjelini stabilan i biljezi kontinuiran rast prihoda (ukupno oko 20% u
promatranom razdoblju). Prema ostvarenim prihodima isticu se proizvodaci Pliva, JGL i
Belupo.

Domaci proizvodaci lijekova postupno gube trzisni udio, ¢emu je vise pridonijelo
snizavanje cijena lijekova nego smanjenje opsega prodaje.

Vise od polovice ukupnih prihoda promatranih poduzeca ostvaruje Pliva, slijedi je
veledrogerija Phoenix-farmacija te proizvodaci Jadran Galenski Laboratorij i Belupo.

Deset vodecih farmaceutskih kompanija raspolaze s oko 11 mlrd. kn imovine i ima oko 5
mlrd. kn ukupnih obveza.

U ukupnoj imovini deset najvec¢ih farmaceutskih kompanija Imunoloski zavod sudjeluje s
9%, a ostvaruje neznatnih 0,11% ukupnih prihoda. To je posljedica slabog poslovanja i
nerijesene vlasnicke strukture drustva.

U promatrane Cetiri godine ukupna je potrosnja lijekova iznosila 27,4 mlrd. kn, a ostvareni
prihod od prodaje farmaceutskih tvrtki bio je 35,7 mlrd. kn.

Sektor je profitabilan, a rast dobiti uglavnom koincidira s rastom investicija u novu
dugotrajnu imovinu. Primjetan je znacajan rast uvoza, a prihodi od prodaje u inozemstvu
Cine gotovo 50% ukupnih prihoda od prodaje.

Najlikvidnije farmaceutske kompanije imaju problema s visokim udjelom potraZivanja
(uglavnom od drzavnih bolnica), pa je njihova stvarna razina likvidnosti nesto niza.
Promatrana poduzeca uglavnom su profitabilna, osim FARMAL-a, Genere i Imunoloskog
zavoda.

Stope povrata na imovinu iznose do 10%, a povrata na kapital do 37% (maksimalne
vrijednosti obaju pokazatelja odnose se na PHARMATHEKU).

Koeficijent financijske stabilnosti otkriva probleme u poslovanju FARMAL-a, §to dodatno
potvrduje i visok koeficijent zaduzenosti (ukupne su obveze tog poduzeca 2,5 puta vece od
ukupne imovine), ali i negativna vrijednost kapitala.

Na trziste lijekova uvelike utjeCe potraznja zdravstvenih institucija (ponajprije drzavnih
bolnica), koje su ujedno i glavni izvor dospjelih nepodmirenih obveza drzave.

Drzavne bolnice ne uspijevaju unutar godine podmiriti svoje obveze prema dobavljac¢ima
(veledrogerijama i farmaceutskim tvrtkama). Godisnji iznosi nepodmirenih rac¢una bolnica
za lijekove Cesto prelaze i milijardu kuna. Vlada zaduZivanjem jednokratno podmiruje
obveze bolnica prema dobavljac¢ima, no one se unutar dvije godine ponovo akumuliraju i
dosegnu razinu od milijardu kuna.
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Preporuke Vladi:

Obaviti analizu poslovanja poduzeca iz podrucja veleprodaje i maloprodaju lijekova
(posebice ljekarni), usporediti poslovanja domacih i stranih farmaceutskih kompanija koje
posluju na podrucju Republike Hrvatske te detaljno analizirati , trziste“ skupih lijekova.

Drzavne institucije (bolnice) racionalnijim poslovanjem moraju smanjiti dospjele
nepodmirene obveze ispod 300 milijuna kuna, a Vlada ih mora evaluirati prema kriteriju
kontrole troskova i sprecavanja nastanka novih nepodmirenih obveza prema dobavljacima.
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Fiscus

Fiscus je analiticka serijska publikacija Instituta
za javne financije. Predmet analiza su aktualna
ekonomska pitanja koja utjecu na stabilnost
javnih financija ili se odnose na proizvodnju
dobara i pruZanje usluga od Sireg drustvenog
interesa. RijeC je o temama kojima u znanstvenoj
i strucnoj javnosti nije posvecena primjerena
pozornost, a odnose se na sektore ekonomije u
kojima je na bilo koji nacin (izravno ili neizravno)
zastupljen javni interes. Na znanstvenim i
strunim temeljima se nastoje osnaziti i
potaknuti rasprave o uspostavljanju i ocuvanju
stabilnosti  hrvatskih drzavnih financija 1
gospodarstva promoviranjem transparentnog,
razboritog i odgovornog upravljanja. Stoga su
teme usmjerene na identifikaciju i kvantifikaciju
potencijalnih rizika koji mogu narusiti stabilnost
javnih financija, razvoj trzista, konkurentnost
hrvatskog gospodarstva i ekonomski polozaj
stanovnistva.

Vizija Fiscusa je postat
analiza kroz prizmu
privatnog sektorau H

Misija Fiscusa je iden
kojima se suocavaju po
nuditi prijedloge za pob
¢ne stabilnosti hrvatske

Glavni ciljevi su:
e dubinska analiza
institucija u javnor
su na bilo koji naci
dobara i pruzanje
nog interesa;

e bolje razumijeva
njihova poslovanja

e pruzanje objektivn
javnosti i investitor

e pomoci u uklanjanj
razvoju konkurent

Nakladnik: Institut z
Zagreb, Smiciklasov:
Tel. (+385 1) 4886 444

www.ijf.hr/fiscus
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