Fuziunile si achizitiile
(M&A) din domeniul Bio-
farmaceutic inregistreaza un
salt de peste 200 miliarde
USD

» Companiile farmaceutice de nisa domina agenda M&A, 1in
vreme ce companiile farmaceutice mari si-au rationalizat
portofoliile, concentrandu-se asupra francizelor
competitive

= Anul 2015 va insemna o provocare pentru firmele care
intentioneaza sa creasca prin achizitii, ele
confruntandu-se cu intensificarea competitiei si cu un
deficit de oferte accesibile

Chiar daca a fost in buna parte absent din peisajul M&A 1in
2013, segmentul companiilor farmaceutice mari a revenit la
niveluri serioase de tranzactionare in 2014, prin fuziuni si
achizitii totalizand aproape 90 de miliarde USD. Multe firme
din acest segment au cautat sa isi restructureze afacerile 1in
sensul concentrarii lor si sa reduca decalajele “de crestere”
a veniturilor, care sunt asteptate sa totalizeze 100 miliarde
USD pana in 2017.

Companiile farmaceutice de nisa au intrecut companiile mari la
capitolul cheltuielilor cu fuziuni si achizitii, atingand
nivelul de 130 miliarde USD. Aceasta abordare agresiva a
permis anumitor companii de nisa sa dobandeasca gradul de
scalabilitate necesar pentru a concura cu succes intr-un mediu
global in care cu presiunea pe preturi creste constant, se
arata in raportul EY — Firepower Index and Growth Gap Report
2015: Firepower fireworks.
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Indexul Firepower masoara abilitatea companiilor Bio-
farmaceutice de a finanta tranzactii M&A pe baza fortei
bilanturilor financiare proprii si a capitalizarii lor de
piata. Astfel, puterea de actiune a unei companii creste fie
atunci cand cresc capitalizarea sa de piata sau fondurile
proprii, fie atunci cand scade nivelul datoriilor.

Mihaela Cuturescu, Manager Asistenta 1in
tranzactii, EY Romania spune: “Ne asteptam ca
2015 sa fie un an cu o activitate robusta si
intens concurentiala in ceea ce priveste
fuziunile si achizitiile in industria bio-
farmaceutica, marcat de o crestere continua a
primelor de tranzactionare. Aceasta va insemna
0 provocare mai ales pentru unele companii mari, care au inca
nevoie de achizitii ca sa satisfaca asteptarile de crestere
ale pietei. Pentru moment, numarul tintelor care pot oferi un
impact semnificativ asupra acoperirii scaderilor de venituri —
ceea ce noi numim “decalaj de crestere” — este mic. Mai mult,
competitia pentru tranzactii s-a 1intensificat dinspre
companiile farmaceutice de nisa si marile companii de
biotehnologie, acestea marindu-si forta de actiune.”

Alte aspecte importante evidentiate de raport:

» Cresterea conteaza — In ultimii cinci ani, companiile
mari de biotehnologie si cele farmaceutice de nisa au
furnizat o crestere cumulata de peste cinci ori mai mare
decat cresterea companiilor farmaceutice mari.

 Eficienta strategiilor fiscale a reprezentat cheia cu
ajutorul careia companiile farmaceutice de nisa au tinut
capul de afis in 2zona achizitiilor - Companiile
farmaceutice de nisa au devenit achizitorii dominanti in
2014 si multumita, in mare parte, strategiilor lor
eficiente de taxe, folosind peste 50% din forta lor de
actiune pentru fuziuni si achizitii. Marile companii
farmaceutice au folosit doar 10% din forta lor de
actiune pentru fuziuni si achizitii in aceeasi perioada
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de timp.

= Activele mai scumpe si scaderea fortei de actiune
determina companiile farmaceutice mari sa fie extrem de
selective cand fac oferte - Valorile estimate de
achizitie ale potentialelor tinte (companii cu o tinta
de vanzari pentru 2015 de peste 1 miliard USD) au
crescut, in medie cu 164%, intre 2011 si 2014. Astfel de
valori au facut de neatins multe din cele mai atractive
tinte de achizitie pentru companiile farmaceutice mari,
chiar daca ele urmareau sa incheie mai multe tranzactii
pentru a se putea concentra pe zonele proprii de terapie
farmaceutica.

Implicatii pentru 2015 si pe mai departe:

- Cresterea conteaza pe mai departe - Cresterile de
randament ale dividendelor acordate actionarilor de
companiile de biotehnologie si de cele farmaceutice de
nisa, in combinatie cu proiectiile de crestere pentru
piata iIn ansamblul ei, vor exercita, probabil, o
presiune suplimentara asupra companiilor farmaceutice
mari cu decalaje de crestere sa incheie tranzactii 1in
2015.

- E foarte probabil ca primele mai mari sa persiste — 0
concurenta mai intensa pentru activele de 1inalta
calitate cu potential de crestere, datorata puterii mai
mari de cumparare a companiilor farmaceutice de nisa si
a celor mari de biotehnologie, va duce la continuarea
tendintei de crestere a valorii companiilor tinta si in
2015.

- Sunt de asteptat tranzactii mai bine tintite - Date
fiind primele ridicate asteptate pentru activele
atractive in anul 2015, fuziunile si achizitiile de
natura transformationala vor deveni o optiune doar
pentru cAtiva cumparatori potentiali. In consecinta,
este posibil ca firmele farmaceutice mari sa-si continue
adaptarile de portofoliu, in combinatie cu achizitii



private, pentru a-si dezvolta — sau mentine, dupa caz -
0 masa critica in ariile terapeutice cheie.

= Activismul actionarilor este in crestere - Creste
presiunea din partea actionarilor pe masura ce tot mai
multe companii care au anuntat renuntari la zone
neesentiale ale afacerii in anii 2013 si 2014 au generat
valori mai mari ale rezultatelor pentru investitori.

“Dat fiind climatul comercial actual, ne asteptam ca termenul
“concentrare” sa ramana cuvantul-cheie in operatiunile din
zona de tranzactii in 2015, pe masura ce firmele isi
concentreaza resursele pe pietele esentiale, unde pot dobandi
avantaje competitive sustenabile. Orice decalaje rezultante pe
care companiile le identifica in mersul afacerii vor avea,
probabil, un impact semnificativ asupra activitatii de tip M&A
in 2015 si dincolo de acest moment", concluzioneaza Mihaela
Cuturescu.
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Despre EY Firepower Index

Ajuns la a treia editie, EY Firepower Index masoara
capacitatea companiilor de a finanta tranzactii pe baza
soliditatii bilanturilor lor contabile. Raportul are la baza
patru indicatori cheie: 1. Fondurile financiare (in numerar si
echivalent); 2. Datoriile existente; 3. Liniile de credit si
capacitatea de indatorare; 4. Capitalizarea de piata. Modelul
de analiza a implicat urmatoarele presupuneri: in primul rand,
o firma nu va achizitiona tinte mai mari de 50% din
capitalizarea de piata curenta a companiei; in al doilea rand,
raportul debt/equity al entitatii combinate generate de o
tranzactie nu poate depasi 30%. Chiar daca unele companii
farmaceutice au efectuat achizitii care trec dincolo de aceste
limite superioare, intentia noastra este aceea de a aplica o
metodologie uniforma pentru masurarea schimbarilor relative
ale fortei de actiune. Indicele Firepower masoara capacitatea
de a realiza tranzactii M&A finantate cu numerar sau prin



indatorare. Nu masoara abilitatea de realizare a tranzactiilor
de tip actiune-contra-actiune. Cu toate acestea, cresterile
inregistrate de pretul actiunilor unei companii 1i maresc
acesteia forta de actiune, conform formulei de calcul a
indicelui Firepower. In acest raport, companiile sunt
clasificate drept farmaceutice mari, farmaceutice de
nisa/generice sau biotehnologice mari, pe baza marimii lor, a
arealului geografic operational si a portofoliului de produse.
In cazul prezentului raport, au fost analizate 17 companii
farmaceutice mari, 11 companii farmaceutice de nisa si 12
companii mari de biotehnologie.

Despre EY Romania

EY este una dintre cele mai mari firme de servicii
profesionale la nivel global, cu 190.000 de angajati in peste
700 de birouri din 150 de tari si venituri de aproximativ 27,4
miliarde de USD in anul fiscal incheiat 1la 30 iunie 2014.
Reteaua noastra este cea mai integrata la nivel global iar
resursele din cadrul acesteia ne ajuta sa le oferim clientilor
servicii prin care sa beneficieze de oportunitatile din
intreaga lume. In Roménia, EY este unul dintre liderii de pe
piata serviciilor profesionale inca de la infiintare, in anul
1992. Cei peste 500 angajati din Romania si Republica Moldova
furnizeaza servicii integrate de audit, asistenta fiscala,
asistenta in tranzactii si servicii de asistenta in afaceri
catre companii multinationale si locale. Avem birouri in
Bucuresti, Cluj-Napoca, Timisoara, Iasi si Chisinau. EY
Romania s-a afiliat in 2014 singurei competitii de nivel
mondial dedicata antreprenoriatului, EY Entrepreneur O0f The
Year. Castigatorul editiei locale reprezinta Romania in finala
mondiala ce are loc in fiecare an in luna iunie la Monte
Carlo. In finala mondiald se acorda titlul World Entrepreneur
Of The Year. Pentru mai multe informatii, vizitati pagina
noastra de internet: www.ey.com.
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