Oficina de farmacia

Situacion actual
del mercado de compra
y venta de farmacias

Ana Sarmiento Cobo, Nicolas Toro Torres

En este momento en que estamos a la es-
pera de que para finales de junio se ha-
ga publico el proyecto de Ley de Servicios
- Profesionales, el cual parece que pudiera
«En estos UMiIMoS  pjantear una ruptura entre 1a titularidad y
aios la facturacion la propiedad en las oficinas de farmacia,
de una oficina de  nos planteamos cudl es la situacion actual
farmacia se ha del merf:ado de compra y venta, ya que, si
. . se permite que un no farmacéutico sea pro-
visto (_jlsm(;nmdat pietario de una oficina de farmacia, puede
aproximadamente,

de media, en un
25%»
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influir (tanto positiva como negativamente)
en los precios de estos negocios.

Llama la atencién que en los ultimos dias
se esté hablando precisamente del valor de
las oficinas de farmacia en la actualidad
y que haya algunos profesionales del sector
que manifiesten que el nimero de operacio-
nes de compraventas se haya aumentado o,
al menos, se haya mantenido. No es eso lo
que reflejan los dltimos informes de trans-
misiones que TSL Consultores viene reali-
zando anualmente acerca del mercado en

Andalucia. Bien es cierto que estamos
hablando de una sola comunidad
auténoma, sin embargo

si tenemos en
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cuenta que Andalucia ha sido desde siempre
la comunidad auténoma con los precios mas
elevados y, por lo tanto, con mayor deman-
da, podemos extraer como conclusién que es
generalizada la disminucidn de este tipo de
operaciones en todo el territorio nacional.

Han aumentado, como se ha podido ex-
traer del Gltimo Informe de Transmisiones
elaborado por TSL Consultores, las cotitula-
ridades por suponer una inversion y riesgo
menor.

Y es que son muchos los frentes abiertos
que desde hace unos afios estd viviendo la
oficina de farmacia y que estan ocasionando
una disminucién en la demanda y, en conse-
cuencia, una reduccién en los precios de
transmisiones. Asi, es indudable la repercu-
sién que han tenido en este mercado las me-
didas de ahorro adoptadas tanto por el Go-
bierno central como por algunas comunida-
des auténomas (ejemplo claro es el caso de
Andalucia con la subasta de medicamentos y
las bajadas de precios en estos).

Pero ademas de las medidas que directa-
mente influyen en la oficina de farmacia, la
situacién econdmica actual también ha in-
fluido como en cualquier otro negocio. Y es
que a la rebaja de los ingresos procedentes
del sector publico hay que sumar el retrai-
miento del consumo en general, lo cual estd
afectando a la venta de productos no finan-
ciados y de parafarmacia.

Asi las cosas, la facturacion de una oficina
de farmacia se ha visto disminuida aproxi-
madamente, de media, en un 25% en estos
ultimos afios.

Por su parte, la crisis del sector financiero
también ha repercutido considerablemente
en el mercado de transmisiones de oficinas
de farmacia.

El acceso al crédito para la adquisicion de
una farmacia se ha endurecido bruscamente
en los dltimos afios, tanto por esa crisis fi-
nanciera como por la pérdida de rentabilidad
de las farmacias, que hace que las entidades
financieras, a pesar de considerar que la ofi-
cina de farmacia es un negocio rentable, no
vean ya tan atractivas este tipo de operacio-
nes y se muestren mas cautelosas. Algo que
hace unos afos era impensable.

A lo anterior debemos afiadir la subida del
tipo por ganancia patrimonial, que incre-
menta la carga fiscal de la operacion para el
vendedor.
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Figura 1. Evolucién del coeficiente medio que se aplica en la valoracion de una oficina de

farmacia
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Figura 2. Evolucién del ndmero de traspasos en las comunidades auténomas de Andalucia

y Madrid

Lo expuesto hasta ahora tiene como conse-
cuencia necesaria una caida de la demanda y,
por consiguiente, del precio de los traspasos.

Normalmente, ha venido siendo una prac-
tica habitual en el mercado de compraventas
de oficinas de farmacia calcular el precio en
funcién de su facturacion, a la cual se le apli-
ca un coeficiente. Es lo que se conoce como
«valoracién por multiplo de ventas» (esto al
margen del valor que pueda entender la Ha-
cienda Tributaria).

Este multiplo o coeficiente varia en fun-
cién de las circunstancias de la farmacia en
cuestion. Asi, en primer lugar influye la
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«La caida de

la demanday

la reduccion

del margen de
beneficios han
provocado un
brusco descenso
de precios»

comunidad auténoma en la que se encuen-
tran. Las farmacias situadas en regiones con
problemas de impagos (Comunidad Valen-
ciana, Catalufia, etc.) son especialmente per-
judicadas en este sentido. También debe te-
nerse en cuenta la ubicacion de la botica
(urbana, zona turistica, rural) y el tipo de
ventas (porcentaje de recetas, venta libre,
parafarmacia), entre otras cuestiones.

En la figura 1 podemos observar la evolu-
cién del coeficiente medio que se aplica en
la valoracién de una oficina de farmacia;
tenemos en cuenta cinco comunidades auto-
nomas: Andalucia, Madrid, Valencia, Cata-
lufia y Navarra.

Como vemos, el ratio de venta de una ofi-
cina de farmacia en Espafia ha evolucionado
a la baja en los dltimos 5 afos, pasando de
un ratio medio de 3 en 2008 al 1,2 en 2012.
Andalucia es la comunidad donde se regis-
tran los ratios mds altos (3,5 en 2008 por 1,5
en 2012), mientras que los mds bajos son los
de Navarra (2 en 2008 por 0,6 en 2012). En
Madrid hablamos de un 3 en 2008 por un 1
en 2012; en la Comunidad Valenciana de un
3,2 en 2008 por un 1,2 en 2012, y en Cata-
lufia de un 3 en 2008 por un 0,9 en 2012.

En la figura 2 exponemos los datos de la
evolucién del nimero de traspasos de dos
comunidades autonomas relevantes en este
mercado, como son Andalucia y la Comuni-
dad de Madrid.

En Andalucia, el ajuste se produjo con
anterioridad a 2010, por lo que los dltimos
3 afios vemos una estabilizacién del merca-
do. Sin embargo, en la Comunidad de Ma-
drid el ajuste adn se estd produciendo (148
traspasos en 2010 por 96 en 2012).

Como hemos dicho, la caida de la deman-
da y la reduccién del margen de beneficios
—que incide en el plazo de recuperacién de
la inversi6n— han provocado un brusco des-
censo de precios. Asi, una farmacia tipo que
factura 600.000 euros anuales ha pasado en
Andalucia de un precio de 1.800.000 euros
en 2009 a menos de 900.000 euros en 2012.
A pesar de esto, el valor de los traspasos to-
davia podria experimentar una ligera bajada,
aunque ya de manera muy moderada.

Escenario posible

Abhora bien, esta prevision solo se manten-
dria en el caso de que finalmente no se
aprobase la liberalizacioén de la propiedad
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de las farmacias que contiene el, mencio-
nado al inicio, anteproyecto de Ley de Ser-
vicios Profesionales.

En el caso de aprobarse esa liberalizacion
nos encontrarfamos con un escenario muy
distinto. Las grandes cadenas (Boots, Cele-
sio, etc.) entrarian con fuerza en el mercado
de traspasos, lo que haria que durante los
primeros afios este mercado experimentase
una recuperacion respecto al nimero de ope-
raciones. Como consecuencia, se elevaria el
precio de los traspasos de las farmacias, pe-
ro no de todas, pues el perfil de oficina de
farmacia que estarfan buscando las grandes
cadenas seria el de aquellas situadas en gran-
des capitales, zonas turisticas, etc. No obs-
tante, ademds de grandes inversores como
laboratorios y cadenas, también podrian
mostrar interés en la adquisicion de una ofi-
cina de farmacia medianos o pequefos in-
versores que verian en este sector la posibi-
lidad de obtener una rentabilidad inclusive
mayor que la que podrian ofrecer las entida-
des bancarias.

Esta seria la «cara» de la moneda, pero la
«cruz» de esta posible liberalizacion seria
que las oficinas de farmacia situadas en las
proximidades de otra de la que participa un
gran inversor verian muy dificil competir en
determinados productos, principalmente de
parafarmacia. Por lo tanto, estas oficinas
de farmacia podrian devaluarse por resultar
menos atractivas para un comprador. ll



