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INTRODUCERE

Contextul general al cercetarii

Tntr-un mediu de afaceri aflat Intr-o continua schimbare, cu o concurenti pe piatd din
ce in ce mai stransd, o legislatie imperfecta si in continud miscare, notiunea de performanta are
o insemndtate deosebitd pentru sfera larga de utilizatori ai informatiei contabile: actionari,
investitori, furnizori, clienti, institutii de credit, stat, analisti financiari, salariati, etc. Orice
entitate economica urmareste realizarea obiectivelor, maximizarea rezultatelor, eficientizarea
utilizarii resurselor si obtinerea unui surplus monetar necesar in conditiile unei crize de
disponibilitati, si, nu in ultimul, rand realizarea unui echilibru economic si financiar.

Performanta este o notiune complexa, care a cunoscut in literatura de specialitate o
serie de definitii. Multe dintre acestea au avut tendinta de a se concentra asupra termenului de
eficientd, prezentand rezultatele financiare sub forma profitului ca o masurd primard de
performanti. In domeniul economic, conceptul de performantd rezoneazi cu acceptiuni
diferite, cum ar fi: crestere, productivitate, rentabilitate, profit, valoare, randament, progres.

Deoarece atat pe plan economic, cét si social si financiar, o serie de dezechilibre 1si fac
simtitd prezenta, orice afacere este supusa unui risc, intrucdt in orice activitate pot aparea
evenimente neasteptate care pot avea urmadri mai putin placute asupra activitdtii derulatd de
orice entitate economica In parte. Nevoia de evaluare a riscurilor aduce cu sine necesitatea
efectudrii anumitor calcule de sinteza, pe baza anumitor elemente luate ca baza de calcul,
interpretarea rezultatelor si propunerea unor masuri de combatere a obstacolelor financiare,
economice, contabile. Nevoia de diagnosticare, de stabilire a starii de sanatate financiara si
economicd, a aparut ca urmare a necesititii de a raspunde mediului intern si extern la
problema profitabilitatii, rentabilitdtii, lichiditatii, solvabilitatii, respectiv a stabilitatii
financiare a entitatilor economice. Analiza economico-financiara capita si ea o puternica tenta
informationald, devenind tot mai necesard si utild procesului cunoasterii esentei fenomenelor,

pe baza studierii aprofundate a acestora (Spataru L., 2004)".

Liviu Spataru, Analiza economico-financiarda: instrument al managementului intreprinderii, Editura
Economica, Bucuresti, 2004, pg. 31



Industria farmaceutica este responsabild de dezvoltarea, productia si comercializarea
produselor si preparatelor farmaceutice care 1mbracd forma medicamentelor. Sectorul
farmaceutic prezintd o importanta imensa ca sector global, fiind un domeniu vital de activitate
care prin furnizarea de medicamente contribuie la diagnosticarea, tratarea, intretinerea,
mentinerea si pastrarea starii de sandtate a populatiei.

Statisticile au demonstrat ca industria farmaceuticd este una dintre cele mai
competitive si dinamice din sectoarele de activitate prezente pe piatd, motiv pentru care
concurenta este foarte stransa (Rotarescu A.M., 2017)2. Industria farmaceutica de astazi, fara
indoiald, reuneste unul dintre cele mai mari potentiale ale intregii omeniri (Dragan, 2009)3,
fiind vazutd ca fiind una dintre cele mai dinamice, volatile si inovatoare parti ale mediului
economic global, cu un impact mare asupra societatii, fiind un indicator al starii sistemelor de
sanitate (Szmelter, 2019)*,

Omenirea s-a confruntat la sfarsitul anului 2019 si inceputul anului 2020 cu aparitia
unui virus necunoscut, cu o frecventa de raspandire nemaiintalnita, care a afectat ulterior toate
domeniile vietii, inclusiv mediul economic. Boala infectioasd cu coronavirus (Covid-19- un
virus respirator foarte contagios) a aparut pentru prima datd in China. De la o simpla epidemie
la pandemie a fost doar un pas. Virusul s-a raspandit la nivel global pana la punctul in care
Organizatia Mondiald a Sanatatii (OMS) a declarat o pandemie globald in 11 martie 2020°.
Evolutia bolii, indeosebi incertitudinea impactului sau economic, a facut dificila pentru
factorii de decizie politica formularea unei politici macroeconomice adecvate, astfel ca, toate
acestea demonstreazd cd chiar si o epidemie poate afecta semnificativ economia globald pe
termen scurt’.

Pandemia de Covid-19 a avut un impact pozitiv asupra industriei farmaceutice globale,

astfel ca, In anul 2021 acest sector reuseste sa totalizeze venituri de 1,42 trilioane de dolari

2 Andreea-Mihaela Rotirescu, Analiza performantei financiare a companiei Biofarm, Colectia de working papers
ABC-ul LUMII FINANCIARE, WC nr. 5, 2017, pp. 211-230

% Kesi¢ Dragan, Strategic analysis of the world pharmaceutical industry, 2009, Management, vol. 14, no. 1, pp.
59-76. https://hrcak.srce.hr/38918

* Agnieszka Szmelter, Global Pharmaceutical Industry: Characteristics and Trends, 2019, Global Supply Chains
in the Pharmaceutical Industry, Pg 29, DOI: 10.4018/978-1-5225-5921-4.ch003

® Samah Hamed Almurisi, Doaa Al Khalidi, Khater Ahmed AL-Japairai &al., Impact of COVID 19 Pandemic
Crisis on the Health System and Pharmaceutical Industry, 2021, Letters in applied nanobioscience, Volume 10,
Issue 2, pp. 2298 - 2308 https://doi.org/10.33263/LIANBS102.22982308

® Caner Ozdurak, Gulsah Alcan, Serap Dursun Guvenbas, The impact of covid-19 to global pharmaceuticals and
biotechnology = company  stocks returns, 2020, Volume 9, Issue 2, pp. 68 - 79,
https://doi.org/10.17261/Pressacademia.2020.1215


https://hrcak.srce.hr/38918
https://www.igi-global.com/affiliate/agnieszka-szmelter/331906/
https://www.igi-global.com/book/global-supply-chains-pharmaceutical-industry/193682
https://www.igi-global.com/book/global-supply-chains-pharmaceutical-industry/193682
https://doi.org/10.33263/LIANBS102.22982308
https://dergipark.org.tr/en/pub/jbef/issue/55319/758816#article-authors-list
https://dergipark.org.tr/en/pub/jbef/issue/55319/758816#article-authors-list
https://dergipark.org.tr/en/pub/@srpdrsn
https://doi.org/10.17261/Pressacademia.2020.1215

americani (cu o crestere semnificativa de 158 miliarde de dolari americani comparativ cu anul
2020). De asemenea, sub impactul crizei sanitare, atat sectorul farmaceutic european, cat si cel
national, au Tnregistrat cresteri semnificative ale profitabilitatii.

Putem afirma astfel ca industria farmaceutica a fost si continua sa fie puntea de salvare
a mediului financiar, economic, si social, prin contributia sa activa la sanatatea si bunastarea
capitalului uman, fard de care nu poate exista o crestere prosperd si o dezvoltare viitoare a

oricarei activitati economico-financiare.

Motivatia alegerii temei

Evolutia mediului economic subliniazd relevanta si necesitatea cunoasterii
performantei, un indicator complex care a reprezentat si reprezintd o prioritate, o asigurare a
unor rezultate economice rentabile, o masura a profitului, a cresterii, a productivitatii, a credrii
de valoare, fiind de asemenea si un indicator greu de atins.

Studiile care trateaza conceptul de performanta, arata importanta incontestabild pe care
masurarea performantei o are atat pentru mediul intern cat si pentru mediul extern al entitatii
economice. La nivel de entitate, performanta inseamna succes, fiind de fapt o reprezentare
dependenta a succesului diferitelor categorii de utilizatorii de informatii contabile, contribuind
la imbunititirea cuplului cost-valoare (Pintea, Achim, 2010, iar masurarea performantei pare
a fi povestea care nu se termind niciodatd pentru manageri, consultanti si academicieni
(Wagner, 2009)%.

Cunoasterea pozitiei si a performantei financiare reprezintd o conditie esentiala pentru
aprecierea eventualelor riscuri, pentru monitorizarea parcursului financiar al unei entitati,
constituind 1n final si o baza pentru fundamentarea unor opinii legate de evolutiile economice
si financiare ale activitatii.

Industria farmaceutica a fost si va raimane mereu o industrie bogata, dar ultimii 20-30
de ani au generat o explozie a consumului de medicamente, mai mult sau mai putin

recomandate, pe fondul unei panici in fata virusilor si a bacteriilor, a credintei fiintei umane de

” Mirela Oana Pintea, Monica Violeta Achim, Performance - an elvolving concept, Annals of University of
Craiova-Economic Sciences Series, 2010, Vol.no. 2(38), pg.3,pg.7

8 Jaroslav Wagner, Measuring performance-conceptual framework questions, European Research Studies Journal,
vol.(3), 2009, pages 119-134



a se autotrata dupd bunul plac, a starii de sandtate tot mai proaste a multora dintre noi, factori
care au dus 1n final la o cerere si un consum mult prea mare de produse farmaceutice,
conducand astfel si la o crestere considerabild a veniturilor marilor producatori de
medicamente®.

Avand la baza importanta majord pe care activitatea de analizd a performantei o are
atat pentru mediul intern cat si pentru utilizatorii de informatie contabila, am ales ca tema de
cercetare Analiza performantei financiare a sectorului industriei farmaceutice din Romania
in perioada pre si post-pandemica.

Motivul pentru care am ales industria farmaceutica este fundamentat pe faptul ca
sectorul industriei farmaceutice este un domeniu vital de activitate care prin furnizarea de
produse si preparate farmaceutice sub forma medicamentelor contribuie la diagnosticarea,
tratarea, intretinerea, pastrarea stdrii de sdnatate a populatiei, iar nevoia de produse
farmaceutice a condus la cresterea atat a numarului de producatori de medicamente, cat si a
numdrului de distribuitori. Analizdnd comportamentul cumparatorilor, putem spune ca
industria farmaceuticd a fost o industrie salvatoare, si incd una dintre cele mai castigate din
punct de vedere financiar. Industria farmaceuticd mondiala a suferit schimbari complexe de-a
lungul anilor, ajungdnd sa fie cea mai inovatoare si profitabila ramurd a industriei
prelucratoare.

Pandemia de covid-19 a produs o restructurare a activitatilor economice si sociale,
impactand negativ unele sectoare ale economiei (turismul fiind cel mai afectat), reprezentand
o oportunitate de afacere pentru sectorul IT, pentru sectorul medical, si mai ales pentru
sectorul farmaceutic.

In acest sens, scopul principal al prezentei lucrari consti in analiza performantei
financiare a sectorului industriei farmaceutice din Romania in perioada pre si post-pandemica,
prin compararea trendului indicatorilor pozitiei si performantei financiare in perioada de
dinainte de aparitia Covid-19 (si discutam aici de un orizont larg de timp, de 20 de ani, cuprins
intre anii 2000 si 2019), cu perioada de dupa Covid-19 (anii 2020 si 2021). Pentru aprecierea
performantei financiare a entitatilor economice apartinand industriei farmaceutice din

Romania am utilizat principalii indicatori furnizati de situatiile financiare anuale (in categoria

% Bianca Morus, Cele mai bogate companii farmaceutice din lume, 2020, https://life.ro/cele-mai-bogate-
companii-farmaceutice-din-lume/
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carora regasim: cifra de afaceri, profitul net/brut, veniturile, cheltuielile, stocurile, creantele,
datoriile, activele imobilizate si activele circulante, numarul mediu de salariati, capitalurile
proprii, capitalul social si alti indicatori) pentru:

a) un numadr de 46 de entititi economice care isi desfagoard activitatea In Romania, in
anul 2019, in domeniul fabricarii produselor farmaceutice de baza (Cod caen: 2110)

b) un numar de 113 entitati economice care isi desfasoara activitatea iIn Romania, n
anul 2019, in domeniul fabricarii preparatelor farmaceutice (Cod caen: 2120).

Indicatorii necesari pentru aprecierea performantei financiare in industria farmaceutica:
rata rentabilitatii financiare, economice, comerciale, rata rentabilititii veniturilor si
cheltuielilor, marja netd a profitului, gradul de indatorare si rata generald de indatorare
(levierul financiar), precum si rata solvabilitdtii generale si patrimoniale; au fost calculati pe
baza datelor din situatiile financiare anuale ale celor 46 de entitdti economice cu cod caen
2110 si ale celor 113 entitati cu codul caen 2120 (un total de 159 de entitati) pe o perioada de
20 de ani (2000-2019), situatii financiare publicate pe site-urile www.mfinante.ro si
www.topfirme.com. Odata cu debutul pandemiei de Covid-19, numarul de entitati economice
care activeaza in industria prelucrdtoare farmaceuticd din Roméania a scazut treptat, ajungand
ca In anul 2021 sa avem doar 151 de entititi (107 in domeniul fabricarii de preparate
farmaceutice, si 44 in domeniul fabricarii de produse farmaceutice).

O serie de studii trateaza impactul diversilor factori asupra performantei, rentabilitatii
si dimensiunii entitatilor din sectorul farmaceutic. Multe dintre acestea se concentreazd pe
analiza relatiei dintre indicatorii de gestiune (viteza de rotatie a stocurilor, activelor, clientilor,
furnizorilor), indicatorii de risc (levierul financiar, gardul de indatorare), indicatorii de
profitabilitate (cifra de afaceri, marja profitului) si rentabilitatea sectorului farmaceutic.

Tn acest sens, In demersul nostru ne-am propus sa analizim relatia dintre rentabilitatea
sectorului industriei farmaceutice masurata de indicatorii ROA (rentabilitatea activelor) si
ROE (rentabilitatea capitalurilor), si indicatori ai structurii patrimoniale a societdtilor:
profitabilitatea precum cifra de afaceri si marja netd a profitului; indicatori de risc precum
gradul de indatorare, precum si un indicator macroeconomic reprezentat de cheltuielile cu

sanatatea pe cap de locuitor la nivel national, utilizdnd modelarea econometrica, pe un
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esantion de date de tip panel pentru un numar de 41 de entitdti economice pentru care avem

date disponibile pentru intreaga perioada 2001-2021 (ultimii 21 de ani).

Obiectivele cercetarii

Prin continutul sau, aceasta cercetare aduce in discutie concepte, idei, intrebari,
raspunsuri, solutii privind performanta financiara si utilizarea modelelor de analizd a
performantei financiare ca instrument de monitorizare a starii de sanatate a entitatii, evolutia
pre si post pandemica a sectorului farmaceutic global, european si national, precum si analiza
evolutia indicatorilor pozitiei si performantei financiare a industriei farmaceutice prelucratoare
din Roménia. In acest sens, am acordat o atentie sporiti modului in care performanta
sectorului farmaceutic poate fi masurata prin intermediul indicatorilor de profitabilitate,
rentabilitate, risc si solvabilitate. Prin intermediul analizei economico-financiare si a
diagnosticului financiar-contabil - drept instrumente complexe de verificare a functionalitatii
unei entitati, utilizate pentru stabilirea elementelor care Tmpiedica bunul mers al activitatii,
prin identificarea semnelor de agravare a sandtatii financiare a entitatii si prescrierea
tratamentului necesar desfasurarii in limite normale a activitatii si Tmbunatatirii acesteia, am
furnizat modele de analizd a performantei financiare a entitatilor economice din sectorul
farmaceutic national.

Obiectivul general al lucrarii Analiza performantei financiare a sectorului industriei
farmaceutice din Romdnia in perioada pre si post pandemicd, vizeaza, dupad cum o spune si
titlul, aprecierea performantei financiare a entitatilor economice apartindnd industriei
farmaceutice din Romania, pe baza informatiilor furnizate de raportarile financiare, in
perioada pre si post pandemicd. Pornind de la obiectivul general am stabilit urmdtoarele
obiective de cercetare specifice:

O1. Descrierea si caracterizarea diagnosticului financiar-contabil cu scopul de a reliefa
importanta acestuia In monitorizarea stdrii de sandtate financiard a entitati;

0O2. Cunoasterea rolului si a obiectivelor diagnosticului financiar-contabil;

O3. Stabilirea relatiei dintre analiza economico-financiara si diagnosticul financiar

contabil cu scopul de a stabili legatura existentd intre aceste doua activitati,
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O4. Prezentarea celor mai actuale concepte cu privire la notiunea de performanta cu
scopul de a reliefa importanta cunoasterii $i masurarii acesteia;
O5. Caracterizarea profitului 1n calitate de prim indicator de apreciere a performantei

financiare;

eqe vy

eqgeiwy e

ascunde grave dezechilibre financiare;

O7. Cunoasterea influentei pe care politicile contabile (in special metodele de evaluare
a stocurilor la iesirea din entitate) o au asupra masurarii performantei,

O8. Stabilirea impactului standardelor internationale de raportare financiara (IFRS)
asupra performantei;

09. Identificarea si prezentarea indicatorilor utilizati in activitatea de analizd a
performantei financiare;

0O10. Prezentarea evolutiilor si tendintelor in ceea ce priveste sectorul farmaceutic
global, european si national in perioada pre pandemica;

O11. Detalierea pandemiei de COVID-19 si a impactului pe care acesta il are asupra
mediului economic;

012. Diagnosticul impactului pandemiei de COVID-19 asupra industriei farmaceutice;

O13. Analiza evolutiei sectorului farmaceutic global, european, si national sub
impactul crizei sanitare;

O14. Analiza evolutiei pozitiei si performantei financiare a entitdtilor din industria
farmaceutica din Romania in perioada pre-pandemica;

0O15. Analiza impactului pandemiei de COVID-19 asupra indicatorilor pozitiei si
performantei financiare a sectorului industriei farmaceutice prelucratoare din Romania;

O16. Analiza impactului factorilor determinanti asupra rentabilitdtii sectorului
farmaceutic din Romania.

Avand drept scop atingerea obiectivele de cercetare propuse, am formulat urmatoarele
ipoteze:

I1. Diagnosticul financiar contabil este un instrument complex de verificare al

functionalitatii activitatii unei entitdti economice.
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12. Diagnosticul financiar contabil are rol de suport al deciziilor manageriale si se
remarcd prin identificarea punctelor forte si slabe in activitatea unei entitati, precum si prin
prescrierea tratamentului, drept obiective ale diagnosticului.

I3. Drept parte componenta a analizei economico-financiare, diagnosticul ne ajuta la
identificarea si monitorizarea riscurilor intervenite pe parcursul activitatii economice.

14. Performanta financiara este o notiune complexa, in permanentd de actualitate, cu
insemnatate deosebita pentru participantii la viata economica a entitatii.

I5. Obiectivul principal al unei entitdti este si va ramane obtinerea de profit, drept
indicator principal in aprecierea performantei unei entitati economice si a starii de sanatate a
acesteia.

16. O entitate profitabila trebuie sa inregistreze atat profit (prin valorificarea resurselor,

utilizarea eficienta a lor, reducerea pierderilor) ca indicator esential n aprecierea performantei

egeiw, e

e iwy e

politicile contabile aplicate, in special Tn alegerea unei metode de evaluare a stocurilor la
iesirea din entitate.

I8. Retratarea informatiilor financiar-contabile conform cerintelor IFRS ne ofera un
nou sistem de evaluare a performantei, care pune mai mult accentul pe valoarea nou creata, pe
aportul entitdtii la avutia nationald prin intermediul valorii adadugate; sistem util atat
investitorilor bursieri cat si analistilor financiari in stabilirea previziunilor lor.

I9. Performanta financiara poate fi masurata prin intermediul soldurilor intermediare de
gestiune, a valorii adaugate, a indicatorilor de rentabilitate, profitabilitate, lichiditate,
solvabilitate, echilibru financiar.

110. Industria farmaceutica este una dintre cele mai inovatoare si profitabile ramuri a
industriei prelucrdtoare, iar cresterea consumului de medicamente justificd si cresterea

I11. Pe plan global omenirea s-a confruntat in anul 2020 cu o crizd mult mai complexa
decét toate celelalte crize inregistrate n trecut, cu un impact urias asupra tuturor aspectelor
vietii, crizd care a produs o restructurare a activitdtilor economice si sociale, impactand

negativ unele sectoare ale economiei.
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I12. Pandemia de coronavirus este vazutd drept o oportunitate de afaceri pentru
sectorul farmaceutic.

[13. Criza sanitard a avut un impact pozitiv asupra evolutiei sectorului farmaceutic
global, european si national in sensul cresterii veniturilor inregistrate de acest segment de
activitate, si, analizdnd comportamentul cumpadratorilor, putem afirma faptul ca industria
farmaceutica a fost o industrie salvatoare, si una dintre cele mai castigate din punct de vedere
financiar.

[14. Industria farmaceuticd prelucratoare din Roménia beneficiaza de cresteri
insemnate ale valorii indicatorilor pozitiei financiare cat si ai performantei financiare,
justificate de cresterea vanzarilor de medicamente, de expansiunea lanturilor de farmacii, de
nevoia tot mai mare de produse farmaceutice.

115. Pandemia de Covid-19 a avut un impact pozitiv asupra industriei farmaceutice din
Romania prin cresterea rentabilitatii, profitabilitatii si a stabilitatii financiare a entitatilor
producatoare de produse si preparate farmaceutice.

[16. Cheltuielile cu sanatatea, drept indicator macroeconomic, au un impact
semnificativ asupra rentabilitati sectorului farmaceutic. De asemenea, gradul de indatorare,

10wy

au impact semnificativ asupra rentabilitatii sectorului farmaceutic.

Metodologia de cercetare

Lucrarea trateaza o problematicd care implica metode de cercetare specifice, vizand
atat abordarea tematicii din punct de vedere teoretic prin consultarea literaturii de specialitate,
dezvoltarea de noi teorii, cat si, ulterior, prin testarea conceptelor si reflectarea, respectiv
integrarea notiunilor existente pentru analiza si interpretarea evolutiei indicatorilor pozitiei si
performantei financiare.

Tn acest sens, ne-am propus si prezentim stadiul actual al cunoasterii, prin apelul la
referinte bibliografice de specialitate nationale si internationale, reglementari fiscale, europene
si nationale relevante, studii si cercetari, articole stiintifice, carti de specialitate, documente
oficiale, comunicate de presd, documente contabile si fiscale ale societatilor, utilizand ca

metoda de cercetare revizuirea literaturii de specialitate (metoda descriptivd), urmdrind

15



evidentierea conceptiile actuale cu privire la notiunile de performantd, profit, rentabilitate,
diagnostic financiar-contabil, masurarea performantei financiare prin intermediul soldurilor
intermediare de gestiune, indicatorilor de profitabilitate si rentabilitate, crearea de valoare,
indicatori de lichiditate, solvabilitate, respectiv echilibru. De asemenea, documentarea
teoretica ca metoda de cercetare ne-a permis prezentarea conceptiilor considerate
semnificative in legatura cu tema studiatad, cu scopul principal de a reliefa importanta
cunoasterii si masurdrii performantei financiare a entitatilor economice apartinand industriei
farmaceutice.

Operationalizarea, ca metoda de cercetare a fost aleasd pentru identificarea unor
legaturi si corelatii intre aspectele teoretice si cele practice, dar si in selectarea unor indicatori
considerati a fi mai reprezentativi raportati la tema studiata.

Studierea documentelor de sinteza ca metoda de cercetare a fost aleasd in primul rand
ca baza a cercetarii privind analiza performantei financiare a sectorului industriei farmaceutice
din Romania, dar si pentru a nota principalele asemanari si deosebiri in ceea ce priveste
structura contului de profit si pierdere, posibilitatea utilizdrii informatiilor furnizate de
situatiile financiare anuale intocmite in conformitate cu normelor nationale si IFRS 1in
masurarea performantei.

Analiza comparativa a fost utilizatd substantial in lucrare cu scopul de a evalua trendul
indicatorilor pozitiei si performantei financiare in perioada de dinaintea crizei sanitare, precum
st in perioada post crizd. De asemenea, am utilizat comparatia si in prezentarea evolutiei
sectorului farmaceutic global, european si national, prin analiza profitabilitatii sectorului in
decursul a doi ani de dinaintea crizei sanitare (2018-2019) cu profitabilitatea din perioada
pandemica (anii 2020-2021).

De asemenea, analiza comparativd a fost utilizata si pentru aprecierea pozitiei si
performantei financiare a entititilor economice apartinand industriei farmaceutice din
Romaénia, prin compararea trendului indicatorilor entitatilor care isi desfasoara activitatea in
domeniul fabricarii produselor farmaceutice de baza (Cod caen: 2110) cu trendul indicatorilor
entitatilor din domeniul fabricarii preparatelor farmaceutice (Cod caen: 2120).

Utilizarea ca metodd de cercetare a studiilor de caz (analiza empiricd) a vizat

confirmarea si verificarea unor concepte intalnite in literatura de specialitate.
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Utilizarea ca metodd de cercetare a cercetarii empirice vizeaza in primul rand
aprecierea performantei financiare in cadrul entitatilor economice apartinand industriei
farmaceutice din Romania, si punctual, a urmatoarelor aspecte:

- lustrarea evolutiei principalilor indicatori ai pozitiei financiare (active totale, profit
net/brut, capitaluri proprii, cifra de afaceri, venituri si cheltuieli, datorii) pentru entitatile
economice din industria farmaceutica din Romania;

- ilustrarea evolutiei indicatorilor de apreciere a performantei financiare (indicatori de
rentabilitate, profitabilitate, risc, solvabilitate) a entitdtilor economice din industria
farmaceuticd din Romania.

Reprezentarea graficd reprezintd o metoda de cercetare utilizatd in lucrare pentru
prezentarea rezultatelor analizei performantei financiare a sectorului industriei farmaceutice cu
scopul de a sintetiza, in primul rand, si a spori inteligibilitatea informatiilor obtinute, in al
doilea rand.

Observarea participativa a fost utilizatd pentru analiza si interpretarea rezultatelor
cercetdrii efectuate, alaturi de fundamentarea unor opinii in functie de rezultatele obtinute cat
si realizarea obiectivelor propuse.

In final, modelarea econometrica drept metoda de cercetare a fost aleasid pentru a
studia impactul factorilor determinanti asupra rentabilitdtii economice si financiare a
sectorului farmaceutic din Romania, si punctual, pentru:

v Stabilirea relatiei dintre dimensiunea entitatii (exprimata in cifra de afaceri) si

rentabilitatea economica si financiard in industria farmaceuticd din Romania;

v Stabilirea relatiei dintre numarul mediu de angajati si rentabilitate;
v Stabilirea relatiei dintre marja neta a profitului si rentabilitate;

v Stabilirea relatiei dintre capitalurile proprii si rentabilitate;

v Stabilirea relatiei dintre disponibilitatile banesti si rentabilitate;

v Stabilirea relatiei dintre gradul de indatorare si rentabilitate;

v Stabilirea relatiei dintre cheltuielile curente de sanatate pe cap de locuitor si

rentabilitatea economica si financiard in industria farmaceuticd din Romania.
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Continutul pe scurt al capitolelor

Lucrarea elaborata prezinta, detaliaza si sistematizeaza cele mai actuale aspecte legate
de performanta financiard a sectorului industriei farmaceutice in perioada pre si post
pandemicd, materializate in patru capitole, cu un numar total de 30 de figuri, 47 de tabele si 59
grafice.

Monitorizarea starii de sanatate a entitdtii este conditionatda de o buna intelegere a
notiunii de diagnostic financiar-contabil, a necesitatii si importantei acestuia, a obiectivelor
care stau la baza activitdtii de diagnosticare, a componentelor diagnosticului financiar-
contabil, a surselor de date utilizate in activitatea de diagnosticare, a modului de realizare si a
utilizatorilor diagnosticului financiar. Drept urmare, Capitolul 1. Diagnosticul financiar —
contabil: obiect al stabilirii stirii de sdndtate a entititii economice trateazd principalele
aspecte care caracterizeaza activitatea de diagnosticare, necesitatea si rolul diagnosticului
financiar-contabil in calitate de sistem de monitorizare al functionalititii unei entitati
economice, obiectivele care stau la baza acestuia, importanta si modul de realizare, riscul ca
element central al diagnosticului, relatia dintre analiza economico-financiara si diagnosticul
financiar-contabil, utilizatorii si sursele informationale ale diagnosticului financiar-contabil,
scotand in evidenta rolul important pe care diagnosticul financiar-contabil il are in stabilirea,
evaluarea starii de sandtate a entitatii si identificarea deficientelor, neregulilor, anomaliilor,
precum si a riscurilor care ameninta bunul mers al activitatii unei entitdtii economice.

Pentru a face fatd tuturor provocarilor, si pentru a fi prospera, atractiva, si cu
perspective de dezvoltare, o entitate trebuie sa fie performantd, adicd sa obtind profit, si
implicit un rezultat semnificativ. Astfel ca, in Capitolul 2. Fundamentdri teoretice privind

performanta financiard ne-am propus sd caracterizam notiunea de performantd, sd prezentam

e, vyt

cheltuielile in calitate de piloni importanti in stabilirea rezultatului, activitatea de masurare a
performantei financiare (tipologie, indicatori, importantd), implicatiile politicilor contabile (in
special a metodelor de evaluare a stocurilor la iesirea din entitate) asupra performantei,
aplicarea IFRS-urilor si impactul acestora asupra performantei, precum si ansamblul de

indicatori utilizati n analiza performantei financiare: solduri intermediare de gestiune, valoare
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adaugata, indicatori de profitabilitate si rentabilitate, indicatori de lichiditate, solvabilitate si
echilibru financiar.

In Capitolul 3. Analiza performantei financiare a sectorului industriei farmaceutice
in perioada pre si post-pandemica am recurs la prezentarea caracteristicilor pietei
farmaceutice, a principalelor evolutii privind sectorul farmaceutic mondial si european in ceea
ce priveste evolutia veniturilor inregistrate de marile companii, topul celor mai mari companii
pe plan global, precum si topul companiilor farmaceutice europene, la realizarea unei sinteze a
comertului cu antibiotice pe plan european, la analiza productiei de medicamente, a comertului
international (importuri si exporturi), a balantei comerciale si a angajabilitatii din sectorul
farmaceutic european. O atentie sporitd am acordat si sectorului farmaceutic national prin
tratarea evolutiilor Tn ceea ce priveste valoarea veniturilor inregistrate de companiile
farmaceutice din Romania, prin prezentarea topului celor mai importanti producatori de
medicamente din tard, a distribuitorilor si a lanturilor de magazine din sectorul de
comercializare, precum si la descrierea indicatorilor sintetici ai sectorului farmaceutic
national. Ca urmare a debutului pandemiei de Covid-19, in acest capitol am realizat si o
descrierea a crizei sanitare si a impactului acesteia asupra mediului economic. De asemenea,
acest capitol trateaza subiecte legate de evolutia sectorului farmaceutic global, european si
national in perioada post-pandemica (anii 2020-2021), diagnosticul impactul pandemiei asupra
industriei farmaceutice, precum si importanta activitatii de cercetare-dezvoltare in industria
farmaceutica.

In Capitolul 4. Cercetare privind evolutia indicatorilor de apreciere a performantei
financiare la entititile economice apartinind industriei farmaceutice prelucratoare din
Romdnia in perioada pre si post pandemica am inceput cu o scurtd descriere a entitatilor
economice utilizate ca bazd a cercetdrii, am realizat un clasament al acestora in functie de cifra
de afaceri, am analizat evolutia pozitiei financiare (numadr de entitati, numar mediu de salariati,
si capitaluri proprii, cifra de afaceri, profit brut/net) din industria farmaceutica din Romania in
perioada 2000-2019 (20 de ani), precum si evolutia indicatorilor de apreciere a performantei
financiare (marja netd a profitului, rentabilitatea financiard, economicd, comerciala,
rentabilitatea veniturilor si a cheltuielilor, datoriile si gradul de indatorare, levierul financiar,

solvabilitatea generald si patrimoniald). Ca urmare a debutului crizei sanitare, am analizat si
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impactul pandemiei de Covid-19 asupra indicatorilor pozitiei si performantei financiare
amintiti mai sus, In perioada 2019-2021. Pentru a studia impactul factorilor determinanti
asupra rentabilitatii sectorului industriei farmaceutice din Romania, prin utilizarea modelarii
econometrice si a programului de econometrie Stata, in al patrulea capitol am analizat
rezultatele a doud modele de regresie pe baza unui esantion de date de tip panel pentru un
numar de 41 de entitati economice pentru care avem date disponibile pentru intreaga perioada
2001-2021 (ultimii 21 de ani).

CONCLUZII

Spatiul economic in care entitatile activeaza este frecvent asaltat de numeroase
schimbari, atat pe plan economic, cat si social, financiar, contabil si legislativ. Intr-un mediu
concurential entitdtile trebuie sd-si cunoasca resursele, sd-si evalueze riscurile care ii pot
afecta activitatea, sd-si stabileasca vulnerabilitatea in fata mediului economic, sa-si masoare
si dezvoltarea entitatii.

Orice entitate trebuie sa se adapteze conditiilor unui mediu economic concurential din
ce in ce mai complex, dificil, canalizat pe obtinerea de rezultate fara a pune n valoare factorii
care conduc la realizarea obiectivelor strategice. Cunoasterea pozitiei si a performantei
financiare reprezintd o conditie esentiald pentru aprecierea eventualelor riscuri, pentru
monitorizarea parcursului financiar al unei entitdti, constituind o bazad pentru fundamentarea
unor opinii legate de evolutiile economice si financiare ale activitatii.

Avand drept obiectiv general aprecierea performantei financiare a entitatilor
economice apartinand industriei farmaceutice din Romania, pe baza informatiilor furnizate de
raportarile financiare, in perioada de dinainte si de dupa covid-19; lucrarea Analiza
performantei financiare a sectorului industriei farmaceutice din Romdnia in perioada pre si
post pandemicd trateaza subiecte legate de diagnosticul financiar contabil, performanta
financiard si utilizarea modelelor de analiza a performantei financiare ca instrument de
monitorizare a stdrii de sandtate a entitatii, evolutia pre si post pandemicd a sectorului
farmaceutic global, european si national precum si evolutia indicatorilor pozitiei si

performantei financiare pentru industria farmaceuticd prelucratoare din Romania.
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Prin prezentarea, detalierea, caracterizarea diagnosticului financiar-contabil, a
necesitatii si importantei acestuia, a obiectivelor, a modului de realizare, a surselor de date
utilizate precum si a utilizatorilor de diagnostic financiar-contabil, primul capitol raspunde
primelor obiective de cercetare propuse (obiectivele O1-03), si, pe baza celor prezentate aici,
concluzionam urmaétoarele:

1.1. Diagnosticul financiar-contabil este un instrument complex de verificare a
functionalitatii unei entitdti, utilizat pentru stabilirea elementelor care Impiedica bunul mers al
activitatii, prin identificarea semnelor de agravare a sandtdtii financiare a entitatii si
prescrierea tratamentului necesar desfasurarii in limite normale a activitatii si imbunatatirii
acesteia, furnizdnd o imagine specializatd a parcursului entitatii Intr-o anumitd perioada,
tratdnd probleme diverse legate de lichiditate, solvabilitate, performanta, risc, echilibru
financiar si conducand astfel la identificarea cailor de crestere a profitabilitatii unei entitati.

1.2. Legatura dintre diagnosticul financiar-contabil si deciziile manageriale este
incontestabila. Recomandarile facute in urma diagnosticului ar trebui sa reprezinte substratul
deciziilor manageriale. De aici reiese rolul principal al diagnosticului financiar-contabil, acela
de suport al deciziilor manageriale. Considerdm ca cel mai important obiectiv al diagnosticului
financiar-contabil consta in identificarea cauzelor disfunctionalitatilor existente la nivel de
entitate, plecand de la considerentul cd la baza stabilirii mdsurilor de redresare financiara stau
factorii care au determinat dezechilibre la nivelul activitatii financiar-contabile.

1.3. Analiza economico-financiard are drept scop studierea utilizarii resurselor
financiare, tehnologice, umane, materiale si informationale prin calculul anumitor indicatori a
caror valoare ne permite formularea de opinii cu privire la evolutia trecutd, prezenta si viitoare
a oricdrei entitdti economice, gradul de valorificare a resurselor existente, perfectionarea
activitatii derulata de fiecare entitate economica in parte. Diagnosticul financiar-contabil se
utilizeaza in completarea analizei economico-financiare, fiind considerat fie un instrument, fie
o finalitate a analizei economico-financiare, avand in vedere capacitatea acestuia de
identificare a semnelor de agravare a sanatatii financiare a entitatii si prescrierea tratamentului
necesar desfasurdrii In limite normale a activitdtii si Tmbunatatirii acesteia, si, drept parte
componentd a analizei, diagnosticul ne ajuta la identificarea si monitorizarea riscurilor

intervenite pe parcursul unei activitdti economice.
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Aprecierea performantei si realizarea obiectivelor de cercetare O4-O9 cu privire la
cunoasterea performantei, a legdturii dintre profit, disponibilititi si performanta, a influentei
pe care IFRS-urile si politicile contabile o au asupra performantei, precum si a indicatorilor
utilizati in analiza performantei, a fost posibila prin intermediul capitolul 2, capitol in urma
caruia am fundamentat urmatoarele concluzii:

2.1. Performanta reprezinta o prioritate, un scop al unui joc economic si social care are
drept actori principali entitdtile economice, o asigurare a unor rezultate viitoare rentabile, iar
crearea de valoare ca rezultat al performantei, reprezintd un punct de interes pentru participanti
la viata economica si sociald a entitatii. Putem concluziona faptul ca, performanta reprezinta
cel mai complex si greu de atins indicator, fiind un atu, un trofeu, un premiu, o medalie ce
poate fi obtinut/a de orice entitate, si, pe langa productivitate, rentabilitate, profit, performanta
include si alte aspecte, precum: o buna gestionare a resurselor financiare, o acoperire optima a
eventualelor riscuri si propunerea unor masuri de prevenire si combatere a acestora, o buna
respectare a obligatiilor ce decurg din relatia entitatii cu mediul intern si extern, precum si o
remunerare suficientd a capitalului de lucru.

2.2. Pentru a face fatd tuturor provocdarilor, si, pentru a fi prosperd, atractiva,
performantd si cu perspective de dezvoltare, o entitate trebuie sd obtind profit. Drept
consecintd a riscului asumat, profitul reprezintd o recompensa pentru buna gestionare a
resurselor. Obiectivul principal al unei entitati este si va rdmane obtinerea de profit, drept
indicator principal in aprecierea performantei unei entitati economice si a starii de sanatate a
acesteia. Profitul reprezinta capacitatea unei entitati economice de a obtine beneficii in raport
cu eforturile depuse pe parcursul intregii activitdti economice, un rezultat al eficientei
activitatii, un avantaj concurential, un bonus pentru buna gestionare a resurselor, dar cel mai
important, o masurd a performantei. Desigur cd, pe langd obtinerea de profit o entitate trebuie
sa-si canalizeze atentia spre o dezvoltare durabild a activitatii, o valorificare a factorilor de
productie, obtinerea unor rezultate cat mai bune si optime in raport cu resursele consumate,
dar nu in ultimul rand, satisfacerea nevoilor diferitelor categorii de participanti la viata
acesteia: salariati, actionari, stat, creditori si altii.

2.3. Pe langa obtinerea de profit, ca indicator esential in aprecierea performantei
financiare si a stdrii de sdndtate a unei entitdti, disponibilitatile reprezintd materia prima a

supravietuirii unei entitati economice in mediul de afaceri. O entitate profitabila trebuie sa
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inregistreze atat profit (prin valorificarea resurselor, utilizarea eficienta a lor, reducerea

pierderilor potentiale) ca indicator esential in aprecierea performantei financiare si a starii de
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necesare apoi pentru finantarea investitiilor, achizitia de noi echipamente, utilaje, tehnologii,
acoperirea optima a eventualelor riscuri, o buna respectare a obligatiilor ce decurg din relatia
unei entitati cu mediul intern si extern, precum si o remunerare suficientd a capitalului de
durabile si al supravietuirii unei entitati intr-un mediu de afaceri dinamic. Cash-flowul, ca
diferenta intre incasari si plati, reprezintd un veritabil indicator de apreciere a performanteli,
performantd care 1i asigura entitatii economice o pozitie importantd pe piata.

O buna si corectd apreciere a performantei financiare implica atat utilizarea profitului
in calculul si determinarea soldurilor intermediare de gestiune, a indicatorilor de
calculul indicatorilor de lichiditate, solvabilitate si echilibru, reflectdnd astfel un grad ridicat
de comparabilitate a performantei financiare, care conduce la cresterea transparentei
activitatilor operationale si financiare a entitatilor.

2.4. Baza analizei performantei financiare o reprezintd informatiile furnizate de
raportdrile contabile. Putem afirma faptul ca metodele si tratamentele contabile utilizate la
intocmirea raportdrilor contabile au un impact semnificativ asupra evaluarii performantei.
implicit de a-si modela performanta. Printre acestea se numara si alegerea metodei de evaluare
a stocurilor mai ales la darea lor in consum, deoarece intrarea in entitate a stocurilor nu
genereazd o cheltuiala care sda aibd incidentd asupra performantei. Politicile contabile, in
special metodele de evaluare a stocurilor alese de fiecare societate, reglementate de legislatia
contabila nationald au influente considerabile asupra costurilor si a rezultatului, ascunzand

2.5. Putem discuta in cazul aplicdrii IFRS-urilor, ca bazd a contabilitatii, de un nou
sistem de evaluare a performantei, care pune mai mult accentul pe valoarea nou creata de

entitate cat si de profitul operational, sistem canalizat pe aportul entitatii la avutia nationala
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prin intermediul valorii addugate; sistem util atat investitorilor bursieri cat si analistilor
financiari n stabilirea previziunilor lor, care ar trebui aplicat la nivelul entitatilor. Retratarea
informatiilor financiar-contabile conform cerintelor IFRS, concretizatda intr-un proces de
normalizare a standardelor internationale de contabilitate, creazd un grad ridicat de
comparabilitate a performantei financiare, care conduce la cresterea transparentei activitatilor
operationale si financiare ale entitatilor.

2.6. In functie de interesele utilizatorilor de informatie contabild, performanta este
perceputa diferit, fie prin profit, rezultate, dezvoltare durabild, lichiditate, rentabilitate,
eficientd, cash-flow, si, in contextul masurarii performantei avem o serie de indicatori ce
deriva din considerentul ca o apreciere a sanatatii unei entitdti pe baza profitului obtinut nu
este suficientd. Aprecierea performantei financiare este posibild prin intermediul soldurilor
intermediare de gestiune, solduri care ne ofera informatii cu privire la capacitatea unei entitati
de a obtine profit, rentabilitatea si profitabilitatea activitatii entitatii pe diferite paliere. Punand
in evidentd modul de formare al rezultatului, soldurile intermediare de gestiune reprezinta un
pas important in masurarea performantei financiare a unei entitati. O buna performanta nu
depinde numai de rentabilitatea entitatii. De cele mai multe ori, profitul inregistrat de o entitate
intr-o perioada de raportare nu reflecta in mod fidel beneficiile reale ale activitatii realizate.
Avem o serie de indicatori de masurare a performantei cu scopul aprecierii cat mai corecte a
starii de sdnatate a entitdtii. Existdnd asertiuni diferite, performanta unei entitdti trebuie
masuratd pe baza mai multor categorii de indicatori, In functie de interesele utilizatorilor:
rentabilitate, solduri intermediare, lichiditate, solvabilitate, echilibru si valoare adaugata.

Sectorul farmaceutic prezintd o importanta imensa ca sector global, fiind un domeniu
vital de activitate care prin furnizarea de medicamente contribuie la diagnosticarea, tratarea,
intretinerea, mentinerea si pastrarea stdrii de sandtate a populatiei. Problematica evolutiei
sectorului farmaceutic global, european si national in perioada pre si post-pandemica a facut
obiectul celui de-al treilea capitol, alaturi de caracterizarea pandemiei de covid-19 precum si
diagnosticul impactului acesteia asupra sectorului farmaceutic. Tn urma analizelor efectuate Tn
acest capitol, si, prin realizarea obiectivelor de cercetare O10-O13, am desprins urmatoarele
concluzii:

3.1. Industria farmaceutica reprezintd un sector important cu o dezvoltare continua si

un ritm de crestere alert. In ceea ce priveste marii producdtori si distribuitori de produse

24



farmaceutice pe plan mondial, In fruntea clasamentului se afla Statele Unite ale Americii
(SUA), unde companiile din America de Nord sunt responsabile de cea mai mare parte a
veniturilor din sectorul farmaceutic. Topul este urmat de Europa, unde tari precum Elvetia,
Regatul Unit si Franta detin cele mai mari cinci companii farmaceutice europene. Se alatura
clasamentului si companiile farmaceutice din China, in cazul carora asistim la o crestere a
veniturilor Inregistrate de industria farmaceutica chineza.

Pe plan european, legat de activitatea de productie, companiile farmaceutice din
Elvetia sunt cele mai productive din Europa si, aflate la mare distantd de restul competitorilor,
acestea realizeazd o productie de 54,3 miliarde de euro 1n anul 2019. Pe locul al doilea se
situeaza Franta, cu o productie de 35,8 miliarde de euro, urmata de Italia si Germania cu valori
ale productiei de 34 si 33,1 miliarde de euro. Tn topul companiilor europene cu cele mai mari
exporturi de produse farmaceutice, se afla Germania cu o valoare a exporturilor de 81,8
miliarde de euro in anul 2019, urmata de Elvetia cu 77,8 miliarde de euro, Belgia, Irlanda si
Olanda. Pe langa rolul de lider european al exporturilor, Germania este asadar si lider al
importurilor de produse farmaceutice. Cu o valoare a importurilor de 52,6 miliarde de euro in
anul 2019 Germania depaseste Belgia, tara care importa 42,3 miliarde de euro produse
farmaceutice. La mare distanta de cele doua regasim tari precum Olanda (30 miliarde de euro),
Elvetia (29 miliarde de euro), Italia (27,8 miliarde), Franta (26 miliarde euro) si Regatul Unit
(23,3 miliarde). Elvetia, prima tard europeana din punct de vedere al balantei comerciale,
inregistreaza un surplus comercial de 48,7 miliarde de euro In 2019. Cele mai multe angajari
in industria farmaceuticd din Europa, se fac in Germania, unde in anul 2019 au fost angajati
aproximativ 120 mii de angajati. Cu angajari de 98 mii in anul 2019, Franta ocupd a doua
pozitie. Pe locul al treilea se afla Regatul Unit, cu angajari de 72 mii, urmata de Italia cu 65,8
mii, Spania cu 47,4 mii si Elvetia cu 46,6 mii.

In ceea ce priveste sectorul farmaceutic national, rezultatele cercetirii ne arati tendinta
ascendenta a acestui sector, avand in vedere cresterea profiturilor inregistrate de companiile
din domeniu, a cifrei de afaceri si a numarul de salariati, ceea ce ne demonstreaza faptul ca
industria farmaceutica este un sector important, cu o dezvoltare continua si o ratd de crestere
rapida.

3.2. Pe plan global omenirea s-a confruntat in anul 2020 cu o criza mult mai complexa

decat toate celelalte crize inregistrate in trecut, cu un impact urias asupra tuturor aspectelor
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vietii. Pandemia de covid-19, numitd si criza sanitard, a produs schimbari in comportamentul
financiar, economic si social al populatiei, conducand, pe fondul unor stiri de panicad si
amenintare la adresa sanatatii, la o crestere a nevoii de aprovizionare de bunuri alimentare n
mare masurd, la o scadere a cererii pentru anumite sectoare ale economiei, la cresterea ratei
somajului, reduceri ale productiei, la carantina si izolare, la distantare sociald, la munca de
acasa, la utilizarea din ce 1n ce mai frecventd a tehnologiei, la constrangeri legate de
exercitarea anumitor activitati, la nevoie de procurare de materiale de protectie covid-19 sila o
incertitudine a zilei de maine. Putem spune ca pandemia de covid-19 a produs o restructurare a
activitatilor economice si sociale, impactand negativ unele sectoare ale economiei (turismul
fiind cel mai afectat), reprezentdnd o oportunitate de afacere pentru sectorul IT, pentru
sectorul medical si, mai ales, pentru sectorul farmaceutic.

3.3. Aparitia virusului covid-19 a produs o serie de schimbdri in comportamentul
social, financiar si economic al populatiei. Nevoia de medicamente, produse atat de necesare si
uneori indispensabile pentru sanatate, a crescut odata cu panica de a nu fi rdpusi de un virus
atat de periculos. Putem aprecia ca si vanzarile de produse farmaceutice au crescut in perioada
pandemiei. Desi pandemia de coronavirus a avut un impact negativ major asupra economiei
mondiale, sectorul farmaceutic a reusit sa inregistreze majorari ale productiei, comercializarii,
vanzarii de produse farmaceutice, atat de necesare luptei cu noul virus global. Pandemia de
coronavirus a influentat pozitiv toti macroindicatorii industriei farmaceutice europene,
conducand astfel la cresterea productiei de medicamente, a importurilor respectiv a
farmaceutic european. Analizele ne demonstreazda impactul pozitiv al pandemiei de
coronavirus asupra industriei farmaceutice mondiale Tn sensul cresterii veniturilor inregistrate
de acest segment de activitate, ceea ce ne confirma o buna gestionare a riscului crizei sanitare.
Analizand comportamentul cumpardtorilor, putem spune ca industria farmaceutica a fost o
industrie salvatoare si una dintre cele mai castigate din punct de vedere financiar.

3.4. Pandemia de Covid-19 a avut un impact pozitiv asupra industriei farmaceutice
globale, astfel ca, In anul 2021 acest sector reuseste s totalizeze venituri de 1,42 trilioane de
dolari americani (cu o crestere importanta de 158 miliarde de dolari americani comparativ cu
anul 2020). In ceea ce priveste distributia veniturilor la nivel global, America de Nord rimine

lider in ceea ce priveste castigurile sectorului farmaceutic, ocupand aproape jumdtate din
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veniturile pietei farmaceutice mondiale (49%). Clasamentul este urmat de Europa, Africa,
Asia (mai putin Japonia) si Australia. Pandemia de coronavirus a influentat pozitiv veniturile
companiilor din China, in sensul cresterii ponderii acestora in totalul veniturilor la nivel
global, de la un procent de 8,2% in anul 2020 la 9,4% in anul 2021 (cea mai mare crestere
inregistratd de subsistemele industriei farmaceutice globale), in defavoarea regiunilor America
Latina si Japonia.

Pe plan european, sub impactul crizei sanitare, Germania se mentine pe prima pozitic a
topului celor mai performante tari din Europa in ceea ce priveste sectorul farmaceutic. In anul
2020, cu un venit total de peste 42,5 miliarde de euro Germania se claseaza pe primul loc,
urmatd de Franta si Italia cu venituri de 31,7 miliarde de euro, respectiv 28 de miliarde de
euro. Urmatoarele doud tari surclasate, Spania si Polonia, au realizat venituri de 22 miliarde de
euro, respectiv 6,7 miliarde de euro. La mijlocul clasamentului se afla si Romania, cu venituri
de 3,3 milioane de euro, mai performantd decat Olanda, Cehia, Grecia, Ungaria si Finlanda. in
cadrul Uniunii Europene, valoarea productiei de medicamente a crescut, de la 127,5 miliarde
de euro in anul 2000, la 300 miliarde de euro in 2021. Importurile si exporturile UE au
inregistrat cresteri progresive ajungand ca in anul 2021 companiile farmaceutice din UE sa
importe produse de 390 miliarde de euro si sd exporte medicamente de 565 miliarde de euro.
Pe ansamblu, balanta comerciald inregistreaza valori pozitive, ceea ce inseamnd cd in toatd
perioada analizatd, Uniunea Europeana exporta cu mult mai multe produse farmaceutice decét
importa, astfel ca, in anul 2020 diferenta dintre exporturi si importuri totalizeaza 175 miliarde
de euro. Tn ceea ce priveste numirul de angajati in domeniul farmaceutic, in anul 2021, in UE
existau 840.000 de salariati, in crestere fatd de 556.506 angajati in anul 2000. Si sectorul de
cercetare dezvoltare beneficiazd de cresteri ale numarului de salariati, de la 88.397 in anul
2000, la 125.000 in anul 2021. Pandemia de coronavirus a influentat pozitiv toti
macroindicatorii industriei farmaceutice europene.

Pe plan national, sub impactul pandemiei de Covid-19, sectorul distributiei
farmaceutice ramane cel mai profitabil din punct de vedere al veniturilor, urmat de sectorului
lanturilor de farmacii si, pe ultimul loc, sectorul productiei. In perioada 2009-2020 asistim la
o crestere semnificativa a veniturilor sectorului de distributie, de la 17 miliarde lei in anul
2009 la peste 40 miliarde de lei in anul 2020. Si sectorul farmaciilor a inregistrat cresteri

treptate, ajungand la 22 miliarde de lei Tn anul 2020, comparativ cu doar 10,9 miliarde in anul
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2009. Productia a inregistrat si ea majorari, nu atdt de mari precum celelalte doud ramuri,
astfel ca, in anul 2020 sectorul productiei a totalizat venituri de 4,4 miliarde de lei. Daca
comparam anul 2019 (anul de dinaintea pandemiei de coronavirus) si anul 2020 (an puternic
aflat sub impactul pandemiei), observam ca atat distributia farmaceutica, cat si farmaciile au
inregistrat majorari. Productia 1nsd a scazut cu 100 de milioane de lei in anul 2020 comparativ
cu 2019. Pe ansamblu, discutdim de un impact pozitiv al pandemiei asupra sectorului
farmaceutic din Romania. Pandemia a influentat semnificativ si evolutia indicatorilor sintetici
ai sectorului farmaceutic in 2020-2021. Chiar daca numarul de companii farmaceutice a scazut
cu 262 entitati (4,33%) In anul 2020, iar numarul de salariati s-a diminuat simtitor, criza
sanitard a sporit productivitatea si performanta sectorului farmaceutic national. Companiile
farmaceutice au inregistrat o majorare a profitului cu 856,56 milioane de lei (28,88%) si o
crestere a cifrei de afaceri de 2 miliarde de lei (3,08%).

Pentru aprecierea performantei financiare a entitatilor economice apartinand industriei
farmaceutice din Romania am utilizat principalii indicatori furnizati de situatiile financiare
anuale (in categoria carora regasim: cifra de afaceri, profitul net/brut, veniturile, cheltuielile,
stocurile, creantele, datoriile, activele imobilizate si activele circulante, numarul mediu de
salariati, capitalurile proprii, capitalul social si alti indicatori) pentru un numar de 159 de
entitati din sectorul industriei farmaceutice: 46 de entitati economice din domeniul fabricarii
produselor farmaceutice de baza - Cod caen: 2110 si 113 entitdti economice din domeniul
fabricarii preparatelor farmaceutice - Cod caen: 2120. In urma cercetirii realizate in capitolul
patru, putem concluziona urmatoarele:

4.1. In perioada 2000-2019 asistim la o crestere remarcabild a numarului de entititi
care activeaza in Romania in industria farmaceutica prelucratoare, de la un numar de 58 de
entitati in primul an de analiza, la 159 entitati, 20 de ani mai tarziu, in anul 2019. Cu o crestere
de 174,13% in decurs de 20 de ani, numarul acestora aproape s-a triplat comparativ cu primul
an luat in calcul. Cresterea numarului de salariati este corelata si cu cresterea productivitatii
muncii sectorului farmaceutic, reprezentand astfel premisele unei eficiente utilizari a
factorului de productie reprezentat de capitalul uman. Atat activele circulante cat si activele
imobilizate inregistreazd cresteri importante in perioada analizatd. Valoric, in cazul tuturor
entitatilor, activele circulante depasesc activele imobilizate. Pe langd cresterea valorii

capitalurilor proprii, se observa si cresterea cifrei de afaceri. Cu toate acestea, asistdm la o
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evolutie neregulatd a profitului net in perioada 2000-2019 la entitatile din domeniul fabricarii
produselor farmaceutice de bazad din Romania sub amprenta negativa a crizei financiard din
perioada 2008-2009. Cu toate acestea, in decursul celor 20 de ani putem discuta de o evolutie
pozitiva, in sensul cresterii a profitului net de la 7 milioane lei in anul 2000 la 119 milioane lei
n anul 2019.

In ceea ce priveste evolutia indicatorilor de apreciere ai performantei, marja neta a
profitului inregistreaza o evolutie neregulatd in perioada de analizd. Pe ansamblu, marja neta a
profitului a crescut de la 4,75% 1n 2000 la 13,91% in anul 2019 pentru entitatile cu caen 2120
si de la 7,81% in 2000 la doar 8,46% in 2019 pentru entitatile cu cod caen 2110. Aceeasi
evolutie o au si rentabilitatea comerciald, financiard si economicd. Observdm o crestere
galopantd atdt a veniturilor cat si a cheltuielilor Inregistrate de industria farmaceutica din
Romania, de la venituri de 360 mil lei in anul 2000, la venituri de peste 4,7 miliarde lei. Tn
anul 2000 au fost angajate cheltuieli de doar 331 mil lei, comparativ cu anul 2019 cand avem
cheltuieli de peste 4 miliarde de lei. Si datoriile au avut o evolutie neregulati. in domeniul
fabricarii preparatelor farmaceutice (caen 2120), datoriile totale inregistreaza cresteri de la 143
mil lei Tn anul 2000 la 1,5 miliarde lei in anul 2019. Entititile din domeniul fabricarii
produselor farmaceutice de bazd au un trend relativ ascendent al datoriilor, datorii care cresc
de la o valoare de 55 mil lei in anul 2000 la 901 mil lei in anul 2019. Contrar cresterii
datoriilor, gradul de indatorare scade treptat in perioada celor 20 de ani de analiza. In cazul
entitatilor prelucratoare de produse farmaceutice, gradul de indatorare scade de la 45,34% in
anul 2000, la 39,09% in anul 2019. in cazul entitatilor producitoare de preparate farmaceutice,
acesta scade de la 40,98% in anul 2000 la 32,33% in anul 2019. in anul 2019, entitatile din
domeniul fabricarii preparatelor farmaceutice, In cazul carora avem cea mai buna acoperire a
datoriilor comparativ cu entitatile producatoare de produse farmaceutice, isi acopera datoriile
pe seama activelor in proportie de 309,35%, cu o tendinta de crestere favorabild, de la o rata
de 244% 1n anul 2000. Si entitatile cu codul caen 2110 reusesc sa isi acopere datoriile Tn anul
2019 in proportie de 255%, comparativ cu 220% in anul 2000. Valorilor mari ale solvabilitatii
ne aratd profitabilitatea sectorului industriei farmaceutice, datoritd inexistentei riscului de
insolventa.

4.2. Pandemia de COVID-19 si-a lasat pozitiv amprenta si asupra pozitiei financiare a

entitatilor din sectorul industriei farmaceutice din Romania. Chiar daca asistim la o usoard
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banesti, precum si o scadere favorabila a datoriilor, indicatori precum: numarul de salariati,
productivitatea muncii, activele imobilizate, activele circulante (in special stocurile), si
capitalurile proprii au inregistrat cresteri semnificative in perioada pandemica, benefice atat
pentru continuitatea activitatii desfasurate, cat si pentru dezvoltarea ulterioard a actvitatii
economico-financiare. Astfel ca, raspunsul pozitiv in fata noului inamic global, a condus
entitatile din domeniul industriei farmaceutice la o evolutie favorabila a indicatorilor pozitiei
financiare.

Din analizei impactului pandemiei asupra indicatorilor performantei financiare a
sectorului industriei farmaceutice din Romania, putem constata efectul benefic al acesteia,
contrar asteptarilor, regdsind astfel un exemplu de bund gestionare a datoriilor prin scaderea
indatorarii, prin cresterea gradului de acoperire a datoriilor sub forma solvabilitatii, prin
cresterea cifrei de afaceri, a profitului, a rentabilitatii economice, financiare si comerciale,
concretizate intr-o evolutie profitabila a activitatii derulate si o maximizare a eficientei
utilizarii resurselor. Toate acestea se datoreaza cu precadere nevoii crescute de medicamente
atat de necesare pentru sanatatea fizica si psihicd a populatiei in lupta cu virusul global, nevoie
care a condus la cresterea vanzarilor, cresterea aprovizionarii, productiei, distributiei si,
desigur, a consumului final de produse farmaceutice. Putem afirma astfel ca, industria
farmaceutica a fost si continud sa fie puntea de salvare a mediului financiar, economic si
social, prin contribuirea activa la sanatatea si bundstarea capitalului uman, fard de care nu
poate exista o crestere prosperd si o dezvoltare viitoare a oricarei activitdti economico-
financiare.

4.3. O serie de studii trateaza impactul diversilor factori asupra performantei,
rentabilititii si dimeniunii entitdtilor din sectorul farmaceutic. Multe dintre acestea se
concentreaza pe analiza relatiei dintre indicatorii de gestiune (viteza de rotatie a stocurilor,
activelor, clientilor, furnizorilor), indicatorii de risc (levierul financiar, gradul de indatorare),
indicatorii de profitabilitate (cifra de afaceri, marja profitului) si rentabilitatea sectorului
farmaceutic. In acest sens, in demersul nostru am analizat relatia dintre rentabilitatea
sectorului industriei farmaceutice masuratd de indicatorii ROA (rentabilitatea activelor) si

ROE (rentabilitatea capitalurilor) si indicatori ai structurii patrimoniale a societdtilor precum
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profitabilitate precum cifra de afaceri si marja netd a profitului, indicatori de risc precum
gradul de indatorare si un indicator macroeconomic reprezentat de cheltuielile cu sandtatea pe
cap de locuitor la nivel national, utilizdnd modelarea econometrica, pe un esantion de date de
tip panel pentru un numar de 41 de entitati economice pentru care am avut date disponibile
pentru intreaga perioada 2001-2021 (ultimii 21 de ani).

Rezultatele regresiei ne demonstreaza ca la nivel microeconomic, indicatorii de
profitabilitate (cifra de afaceri, marja netd a profitului), indicatorul de risc gradul de
indatorare, capitalurile proprii, casa si conturile la banci, precum si numarul mediu de salariati,
au o influentd semnificativdi asupra rentabilitatii economice. La nivel macroeconomic,
dinamica cheltuielilor cu sanatatea pe cap de locuitor are impact asupra rentabilitatii activelor
(ROA). Potrivit matricei de corelatie, gradul de indatorare are o influentd negativa asupra
tuturor indicatorilor (ROA, cifra de afaceri, numar mediu de salariati, marja neta a profitului,
capitalurile proprii si casd), ceea ce inseamna ca, in industria farmaceutica, la fel ca si in alte
industrii o scadere a gradului de indatorare contribuie la cresterea indicatorilor de rentabilitate
si de profitabilitate, o crestere a capitalurilor proprii sub forma profitului inregistrat intr-o
riscuri viitoare. De asemenea, cu cat o entitate are un grad de indatorare mai scdzut, cu atat
devine mai atractivd pentru viitorii angajati. De aici si relatia de indirectd dependentd intre
gradul de indatorare si numarul mediu de salariati. Potrivit rezultatelor, 27% din dependenta
rentabilitatii activelor este justificata de factorii determinanti. Restul de 73% este influentat de
alti indicatori neinclusi in model.

La nivel microeconomic, cifra de afaceri are un impact pozitiv semnificativ si asupra
rentabilitdti financiare, iar gradul de indatorare si capitalurile proprii au un impact negativ
semnificativ asupra ROE. In sectorul farmaceutic indicatori precum numirul mediu de
macroeconomic, cheltuielile cu sandtatea pe cap de locuitor, cat si cheltuielile cu sanatatea ca
procent din PIB nu influenteazd rentabilitatea financiard. Doar 10% din dependenta
rentabilitdtii capitalurilor este justificatd de factorii determinanti. Restul de 90% este influentat

de alti indicatori neinclusi in model.
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Contributii proprii

Prin continutul sau, lucrarea Analiza performantei financiare a sectorului industriei
farmaceutice din Romdnia in perioada pre si post pandemica este utila atdt mediului
academic, cercetatorilor in domeniu, doctoranzilor si studentilor, cat si mediului intern si
extern al entitatilor economice: de la manageri, la parteneri comerciali, la angajati din
domeniul farmaceutic, la analisti financiari si multe alte parti interesate. Prin oferirea de
raspunsuri problematicii performantei financiare a entitatilor economice apartinand industriei
farmaceutice din Romania, pe baza informatiilor furnizate de raportarile financiare, In
perioada pre si post pandemica, am adus temei de cercetare urmatoarele contributii proprii:

+ Caracterizarea diagnosticului financiar-contabil, detalierea obiectivelor i
importantei acestuia, a necesitatii si rolului acestuia, a utilizatorilor diagnosticului;

# Descrierea notiunii de performanta, profit, determinarea relatiei dintre performanta-

+ Determinarea impactului politicilor contabile (in special a metodelor de evaluare a
stocurilor la iesirea din entitate) precum si a standardelor internationale de raportare financiara
(IFRS) asupra performantei;

# Detalierea activitatii de masurare a performantei si prezentarea indicatorilor utilizati
in activitatea de analiza a performantei;

+ Prezentarea evolutiei sectorul farmaceutic global, european si national in perioada
pre-pandemica prin analiza veniturilor pietei farmaceutice si a distributiei acestora pe regiuni;

* Prezentarea actorilor importanti ai sectorului farmaceutic mondial si European, a
partenerilor comerciali;

+ Realizarea topului companiilor producitoare, distribuitoare de medicamente si a
lanturilor de farmacii care activeaza in sectorul farmaceutic national;

# Realizarea unei sinteze a comertului cu medicamente la nivelul Uniunii Europene,
prin prezentarea celor mai importanti importatori, exportatori, producatori si angajatori in
industria farmaceuticd din Europa in functie de valorile inregistrate in ceea ce priveste
productia, activitatea de comert, balanta comerciala si angajabilitatea din sector;

# Stabilirea importantei costurilor cu cercetarea-dezvoltarea in sectorul farmaceutic

prin analiza cheltuielilor ocazionate cu scopul aducerii pe piatd de noi medicamente;
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+ Detalierea aspectelor importante ale pandemiei de covid-19, impactul acesteia
asupra mediului economic si diagnosticul impactului crizei sanitare pentru industria
farmaceuticd mondiald, europeana si nationald;

+ Analiza evolutiei indicatorilor pozitiei financiare (cifra de afaceri, profitul net/brut,
veniturile, cheltuielile, stocurile, creantele, datoriile, activele imobilizate si activele circulante,
numadrul mediu de salariati, capitalurile proprii, capitalul social) pentru un numar de 159 de
entitati (46 de entitati din domeniul fabricarii produselor farmaceutice de baza - Cod caen:
2110, si 113 entitati economice din domeniul fabricarii preparatelor farmaceutice - Cod caen:
2120) care isi desfasoara activitatea iIn Romania in industria farmaceutica prelucratoare, pentru
un interval cuprins Intre anul 2000 si anul 2019;

# Analiza indicatorilor performantei financiare in industria farmaceutica: rata
rentabilitatii financiare, economice, comerciale, rata rentabilitatii veniturilor si cheltuielilor,
marja netd a profitului, gradul de indatorare si rata generala de indatorare (levierul financiar),
precum si rata solvabilitatii generale si patrimoniale, pentru cele 159 de entitati pe o perioada
de 20 de ani (2000-2019);

+ Compararea trendului indicatorilor pozitiei si performantei financiare in perioada de
dinainte de aparitia Covid-19 (si discutdm aici de un orizont larg de timp, de 21 de ani, cuprins
intre anii 2000 si 2019), cu perioada de dupa Covid-19 (anii 2020 si 2021) pentru industria
farmaceutica prelucratoare din Romania;

+ Analiza relatiei dintre rentabilitatea sectorului industriei farmaceutice masuratd de
indicatorii ROA (rentabilitatea activelor, ROE (rentabilitatea capitalurilor) si indicatori ai
mediu de salariati, indicatori de profitabilitatea precum cifra de afaceri si marja neta a
profitului, indicatori de risc precum gradul de indatorare si un indicator macroeconomic
reprezentat de cheltuielile cu sanatatea pe cap de locuitor la nivel national, utilizand modelarea
econometrica, pe un esantion de date de tip panel pentru un numar de 41 de entitati economice

pentru perioada 2001-2021 (ultimii 21 de ani).
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Limite ale cercetarii

Performanta financiard este o masurd a profitului, cresterii, productivitatii, a valorii
adaugate, fiind un indicator complex care confirma rentabilitatea afacerii. Avand in vedere
complexitatea acestui indicator, putem spune cd in activitatea de mdsurare a performantei
financiare este necesar sa se analizeze atdt capacitatea de a obtine profit, cat si valoarea
adaugata, lichiditatea, solvabilitatea si echilibrul financiar. Apreciem cé la baza diagnosticul
financiar-contabil stau informatiile financiare si contabile, rezultate in urma procesului de
culegere, prelucrare si stocare de informatii. Cele mai importante informatii utilizate in
procesul de analiza si diagnostic se regdsesc in situatiile financiare anuale. Cercetarea de fata
s-a limitat la analiza indicatorilor de rentabilitate, preccum ROA, ROE, ROS, marja netd a
profitului, rentabilitatea veniturilor si cheltuielilor, precum si a indicatorilor de risc si
solvabilitate datorita caracterului confidential al informatiilor din situatiilor financiare anuale
intocmite de fiecare companie n parte.

Marele impediment 1l reprezinta in acest caz accesul la aceste informatii, deoarece, in
practica, publicarea de informatii destinate utilizatorilor de informatie contabila nu se face in
forma prevazuta de situatiile financiare anuale (active, datorii si capitaluri proprii clasificate in
functei de lichiditate si exigibilitate), care au, potrivit legii, un caracter public. Pentru o
evaluare corectd a performantei financiare, ar fi fost necesard analizarea indicatorilor de
lichiditate si echilibru financiar, pentru care elemente precum datoriile pe termen scurt si
datoriile pe termen lung nu reprezinta date publice.

Lipsa datelor reprezintd o principala limita de cercetare, limitd pe care am incercat
oarecum sd o acoperim prin determinarea unei serii de indicatori considerati cei mai
importanti Tn aprecierea performantei si prin alegerea unui orizont de timp destul de mare,
discutand aici de o analiza realizata pentru perioada 2000-2021 (ultimii 22 de ani), pentru
toate entitdtile care activeaza in Romania in domeniul fabricarii produselor farmceutice de
baza si a preparatelor farmaceutice.

O altd limita de cercetare consta in insuficienta datelor in ceea ce priveste evidenta
numadrului de entitati economice care activeaza in Romania pe un anumit obiect de activitate
(in functie de codul CAEN). Alegerea entitatilor utilizate ca baza a cercetdrii s-a bazat n

principal pe datele disponibile pe site-ul topfirme.com, un site care furnizeaza informatii din
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situatiile financiare ale entitatilor si realizeazd un top al acestora in functie de mai multe
criterii. Aceastd limitd a fost considerabil limitatd prin preluarea informatiilor si de pe

www.mfinante.ro.

Directii viitoare de cercetare

Data fiind importanta majora pe care sectorul farmaceutic o are pentru economia
globald, ne propunem ca intr-o cercetare viitoare sd analizdm indicatorii pozitiei si
performantei financiare pentru cele mai importante companii farmaceutice de la nivel mondial,
precum si o analizd a performantei celor mai productive companii farmaceutice europene. De
asemenea, consideram necesard si completarea analizei impactului pandemiei de covid-19
asupra sectorului farmaceutic global, european si national, cu scopul de a obtine o mai buna
viziune asupra modificarilor intervenite in activitatea de productie, vanzare si comercializare
de produse farmaceutice sub amprenta crizei sanitare.

Pe plan national, o mai buna apreciere a performantei sectorului farmaceutic necesita si
o analizd viitoare a profitabilitatii entititilor economice din sectorul farmaceutic listate la
Bursa de Valori Bucuresti (BVB) mai ales din prisma lichiditatii, solvabilitatii si a echilibrului
financiar. In cazul acestor entititi nu va interveni limitarea accesului la datele din situatiile
financiare anuale, deoarece entitdtile cotate la BVB au obligatia de a-si publica raportarile
financiare in scopul realizarii unei analize asupra parcursului economico-financiar al
activitatii, fapt ce ne va ajuta la colectarea de date necesare calculului si interpretarii
rezultatelor indicatorilor utilizati in analiza performantei.

De asemenea, odatd analizatd performanta entitatilor producatoare de produse si
preparate farmaceutice din Romaénia, ne propunem ca intr-o cercetare viitoare sa analizam
performanta segmentului de distributie din sectorul farmaceutic national. Ca si interval de
analiza vom opta si pentru anul 2022, pentru a sedimenta impactul pandemiei Covid-19 asupra

Pornind de la implicatiile majore pe care o simpla epidemie si ulterior o pandemie le
poate avea asupra mediului economic si asupra activitdtii oricdrei entitati economice, intr-0

cercetare viitoare ne propunem sa stabilim si impactul si raspunsul sectorului farmaceutic
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national la criza energetica, cat si la razboiul din Ucraina — considerate a fi doud momente
importante de cumpana financiara post-covid-19.

Din punct de vedere econometric, ca directie viitoare de cercetare putem opta pentru
reducerea orizontului de timp prin includerea unui numar mai mare de entitati economice,
includerea in categoria factorilor determinanti a altor factori microeconomici, si altii
macroeconomici considerati semnificativi din punct de vedere economic, precum si stabilirea
ca variabile dependente atat a marjei nete a profitului cat si a cifrei de afaceri, sau a profitului
net. De asemenea, considerdm necesara aprecierea impactului cheltuielilor cu cercetarea si

dezvoltarea asupra indicatorilor de rentabilitate, Tn calitatea de factori determinanti.
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