tipos de interésmy
y su repercusion'en la oficina
de farmacia

Como todos estamos oyendo en los medios de comunicacién desde
hace meses, la tasa de inflacion en la zona del euro continda siendo
alta. Paraintentar controlarla y situarla en términos mas normales,
uno de los mecanismos que el Banco Central Europeo puede emplear
es la subida de los tipos de interés.

Koldo Gomez La dificultad radica en como potenciar este control de los precios sin derivar

enunaindeseadarecesion de las economias europeas, porlo que hay que equi-

Director de servicios financieros librar la balanza para lograr el objetivo de disminuir la inflacion sin que se des-
en Farmaconsulting incentive la actividad economica de estos paises.

Transacciones S.L. ;Qué conlleva esta subida de los tipos de interés en el sector farmacéutico?

koldo.gomez@farmaconsulting.es Lafarmacia, en concreto, puede verse afectada por diferentes vias. Por un la-

do, este incremento puede derivar en la modificacion de los criterios de com-
pra por parte del consumidor, bien disminuyendo el consumo de articulos de
venta libre de la farmacia o bien aumentando la compra de articulos mas eco-
némicos en detrimento de otros de precio mas elevado.

Ensegundo lugar, esta subida de los tipos de interés tiene un efecto directo
sobre las financiaciones en general. Por un lado, las farmacias que se hayan fi-
nanciado anos atras(independientemente del motivo)y que estén referencia-
das auntipo variable, 0 sea, que se encuentren indexadas al euribor (Figura 1),
van a tener que soportar una cuota mas alta que la que hasta ahora pagaban
enelmomento de surenovacion. En otras palabras, el coste de estas financia-
ciones seramas altoy, por tanto, repercutira en una disminucion del resultado
del ejercicio si este efecto no se consigue compensar de otra manera.

Por otro lado, indudablemente también tiene su reflejo en las nuevas finan-
ciaciones que se vayanasolicitar. Los tipos de interés son mas altos ahora que
hace unos afnosy, en consecuencia, las financiaciones que se conceden en la
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Efecto de la actual situacion de los tipos de interés

y surepercusion en la oficina de farmacia

«Los tipos de interés son mas altos ahora que hace unos anosy,
en consecuencia, las financiaciones que se conceden en la actualidad
conllevan habitualmente el pago de unos intereses mayores»
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Figura 1. Evolucion del euribor (1999-2023)

actualidad conllevan habitualmente el pago de unos in-
tereses mayores.

Otra de las cuestiones que pueden surgir tiene rela-
cion conlaformaenlaque elbanco analiza las financia-
ciones que se solicitan. En este momento, la entidad fi-
nanciera procede a un analisis mas exhaustivo, y
consideraincluso escenarios conservadores donde es-
tima que los tipos de interés puedan sequir subiendo.
Es decir, pueden llegar a estresar mas la cuenta de ex-
plotacion de lafarmacia dada la creciente preocupacion
por lavariabilidad de los tipos, paradeterminar sienuna
situacion extrema el farmaceéutico puede sequir hacien-
do frente a todos los gastos.

Cb =pH[H

An.

40 julio 2023 - el farmaceéutico n.° 623

A su vez, la actual situacion de subida de tipos tam-
bien ha derivado en que las entidades cambien la oferta
delas financiaciones. En este contexto, como antes he-
mos comentado, los bancos han ido endureciendo sus
condiciones econémicas. Sin embargo, después de va-
rios meses de ajustes al alza donde se queria primar la
contratacion de tipos variables especialmente(se incre-
mentaban los tipos fijos y en ocasiones incluso alguna
entidad llego a no ofrecerlos mientras abarataban los
variables), parece que en las ultimas semanas el esca-
parate se ha modificado ligeramente. En la actualidad
las entidades no estan variando de una manera sustan-
cial los preciosy la situacion se ha estabilizado.

«E| sector farmaceéutico
continua siendo estable,
por lo que las entidades
financieras siguen

considerandolo un sector
atractivo y solido en el que
invertir sus recursos»
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También esimportante sefalar que en los ultimos tiem-
pos las entidades han vuelto a ofrecer los llamados «ti-
pos mixtos», donde inicialmente el banco se cierraa un
tipo fijo durante un plazo de tres a cinco anos y, transcu-
rrido este plazo, el préstamo se recalcula a tipo variable
hasta finalizar el mismo. La demanda de créditos esta va-
lorando esta férmula muy positivamente, ya que elimina,
coneltipofijoinicial, laincertidumbre de los mercados a
la par gue permite beneficiarse de una posible bajada de
los tipos en un futuro cuando la situacién cambie.

Las expectativas de un menar crecimiento economico
de este ano anadidas al alza de tipos experimentada han
generado inestabilidad financiera, y parece l6gico que los
bancos endurezcan ligeramente los parametros de con-
cesion de préstamos. No obstante, el sector farmaceéutico
continuasiendo estable, porlo que las entidades financie-
ras siguen considerandoloun
sectoratractivoysolidoenel
que invertir sus recursos.
¢;Donde radica entoncesladi-
ferencia? Para los casos en
los que haya que solicitar una
nueva financiacion, resulta
esencial aportaralosbancos
un proyecto de inversion por-
menorizado donde se pue-
danverunanalisis de la situa-
cion actual del farmacéutico

ODAMIDA

tendencias

y las ratios concretas de la farmacia objeto de estudio
(EBITDA, periodo de recuperacion de la inversion, etc.).
Sin olvidarnos, claro esta, de optimizar el impacto fiscal.

En resumen, tenemos la ventaja de que el farma-
céutico siempre ha sido un claro ejemplo de sector
en crecimiento estable a lo largo del tiempo y sin
grandes altibajos, porlo que ha aportado alos bancos
mucha confianza a la hora de analizar su riesgo cre-
diticio, no como sucede con otros sectores cuya evo-
lucion siempre ha sido mas desiqual o volatil. No obs-
tante, considero fundamental presentar un proyecto
deinversion personalizado que refleje la rentabilidad
economico-financiero-fiscal de la actividad, asi co-
mo otros aspectos también esenciales como la viabi-
lidad administrativo-técnica y juridico-arrendaticia
en su caso. ®

y unas proyecciones a futuro WSS

que justifiguen la viabilidad b
economica de la operacion. A e
Enresumen, es clave demos- n HIDA
trar mediante un plan de ges- Y ODA

tion que lafarmaciagenerara
los suficientes recursos co-
mo para atender a la deuda
solicitada.

Por eso es esencial una
gestion profesionalizada de
lafinanciacion, con el objeti-
vo de presentaralas entida-
desun proyectode inversion
viable que refleje cualquier
posible cambio a futuro. Y
para ello hay que analizar las
variables propias del sector
farmacéutico (evolucién de
los margenes brutos comer-
ciales, mixde ventas, evolu-
ciéndel gasto farmaceéutico,
el efecto de los diferentes
reales decretos, etc.), lasva-
riables socioecondmicas
como el IPC, el euribor, etc.,
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