


QUALCOSA CAMBIERA’



La possibilità per le farmacie, attraverso la trasformazione in società
di capitali, di aprirsi al capitale di rischio apre le porte a soggetti
non-farmacisti interessati a partecipare, con diverse modalità, a
questo business tanto interessante quanto finora protetto.

Per le farmacie, oggi in cerca di una stabilità patrimoniale ed alle
prese con contrazioni di circolante e con rapporti bancari meno
favorevoli che in passato, la disponibilità di un supporto
finanziario/patrimoniale può rappresentare un’opportunità da
cogliere.

Mentre i vantaggi per alcuni tipi di investitori e per i farmacisti sono
di facile lettura, più complessa è la valutazione dell’impatto di tale
apertura di capitale sui distributori intermedi. Alcuni di essi avranno
di fronte una grossa opportunità, altri una seria minaccia: il
discrimine è la capacità di attrarre capitali da investire nel business
delle farmacie.

Oggi quindi si riapre, sotto una luce nuova un tema già noto, quello
dell’utilizzo da parte dei distributori della “gestione finanziaria”
quale strumento competitivo.



DA UN MONDO DI 

EFFICIENZA LOGISTICA …

A UN MONDO DI 

EFFICIENZA 

COMMERCIALE



Inevitabilmente finiamo per parlare di un 

concetto abbastanza stressato negli ultimi mesi

• NETWORK DI FARMACIE

o più in generale

• Politiche di Aggregazione

• Perché prima ancora di 
parlare di modello di 
efficienza commerciale, 
dobbiamo progettare un 
modello di efficienza 
economica
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Giovanni Trombetta – Dottore Commercialista

FACCIAMO UNA «ISTANTANEA»
..anzi lasciamola fare all’ AD di IMS Health, Sergio Liberatore
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Il fenomeno delle reti sembra essere

molto diffuso nel Nord Italia, dove

quasi tutte le Regioni mostrano un

tasso di affiliazione sopra la media,

con punte superiori al 50%”.

“Lo studio evidenzia che le farmacie

affiliate hanno mediamente un

giro d’affari più alto con quota

importante di attività sui prodotti

di libera vendita.

Emerge anche che le farmacie affiliate hanno solitamente una superficie di 

vendita più ampia, un maggior numero di addetti e di vetrine e 

un’ubicazione più vicina al centro città rispetto alle farmacie indipendenti.

“



Nell’integrazione virtuale proposta dai

network delle cooperative – fatta salva

l’indipendenza di ogni esercizio – i farmacisti

demandano al centro la gestione di una

parte degli acquisti, la gestione

dell’assortimento, delle offerte commerciali

e a volte anche la gestione del magazzino.

Per poter competere con le catene di

proprietà le farmacie associate ai virtual

network dovrebbero far loro il modello di

business proposto senza eccezioni e

titubanze in modo da trarre il maggior

vantaggio dalla forza negoziale della rete e

dei servizi offerti a supporto delle attività

commerciali

“Le catene virtuali, per competere 

dovranno agire come quelle reali”



L’ingresso di capitali “industriali”

Per capitale “industriale” si intende il proveniente da
operatori che, pur non essendo farmacisti, hanno un
interesse industriale (distributori, produttori di farmaci e
medical devices,…) e non puramente finanziario
nell’investire nel capitale di una o più farmacie.

Si tratta senza dubbio della tipologia di capitale di rischio

che, verosimilmente, sarà più presente nel prossimo

futuro, sia perché alcuni distributori hanno già investito

direttamente nelle farmacie, sia perché fenomeni di

concentrazione ed integrazione verticale sono già presenti

in molti paesi.

I casi più concreti possono essere:

1) investimenti da parte di distributori sia in forma di

equity che attraverso strumenti di debito convertibile,

entrambi abbinati a programmi di fidelizzazione /

franchising;

2) investimenti da parte di Big Pharma già attive in altri

paesi nel retail farmaceutico;

3) investimenti da parte di operatori sanitari o di prodotti

adiacenti domestici.



Il ruolo dei distributori/investitori: cosa può succedere

Presupposto all’analisi è la capacità del distributore di investire ingenti risorse nella
partecipazione diretta nelle Farmacie. Si tratta di risorse finanziarie ma anche
manageriali e organizzative.

Ipotizzando quindi un distributore “committed” e strutturato, esso
con ogni probabilità agirà lungo due direttrici:

Intervento industriale

• Affiliazione a programmi di 

branding / franchising

• Riduzione dei termini di 

pagamento

• Scontistica aggressiva per 

alzare i margini

• Obblighi di % minime di 

acquisto

Intervento finanziario

• Concessione di un 

finanziamento (attraverso un 

veicolo dedicato) a medio 

termine, magari convertibile

• Sottoscrizione di un aumento 

di capitale (minoritario o 

maggioritario)



Cosa significa per gli attori attuali?
Per la Farmacia:

• una struttura patrimoniale più solida;

• minore dipendenza dal sistema creditizio;

• capacità di pianificare investimenti e di gestire il circolante;

• vincoli all’operatività (contratti di fnch. / fidelizz.).

Per il Farmacista:

• una perdita di sovranità (più o meno esplicita/accentuata);

• maggiori vincoli gestionali.

Per i Distributori:

• una perdita di potere negoziale o, al contrario, una forte

crescita dello stesso.

Per il Sistema Creditizio:

• una perdita di potere negoziale, raramente un

miglioramento della relazione per ovvi problemi di adverse

selection.



Cosa significa per il sistema della distribuzione?

L’ingresso nell’arena competitiva di “distributori/investitori” avrà senz’altro forti
effetti sul settore della distribuzione intermedia: .

• effetto di “cherry picking”: i distributori/investitori entreranno nelle farmacie
“più interessanti”, quelle cioè che hanno ancora oggi ampi margini di crescita e
miglioramento;

• effetto di “finanziarizzazione della relazione”: il rapporto tra distributore e
farmacia che storicamente aveva nella dilazione concessa (e negli oneri correlati)
la sua manifestazione finanziaria acquisisce una dimensione finanziaria più
esplicita. Questo indipendentemente che l’intervento del distributore sia di debito
o di equity.

• effetto di “sottrazione dal mercato”: i distributori/investitori toglieranno dal
mercato le farmacie partecipate/finanziate o quelle aderenti ai propri
programmi di affiliazione/franchising, impedendo l’ingresso degli altri
distributori;

• Effetto di “trasferimento del margine”: il maggior margine che nominalmente i
distributori/investitori lasceranno alle proprie partecipate sarà drenato in tutto o
in parte dai costi espliciti o impliciti dei programmi di affiliazione/franchising.



Un occhio al passato

Primi tentativi di realtà di 

gruppo

Progetto Delega – 1997 /1998

CARATTERISTICA: scelta 

dell’esposizione da parte del 

distributore con scelta ed invio 

dei prodotti alla farmacia.

LIMITI: Mancanza del controllo 

informatico delle giacenze
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Alla Gehe le farmacie bolognesi

BOLOGNA, 10 aprile 1999 - Le farmacie comunali bolognesi
diventano Apotheken. Per 117 miliardi passa alla tedesca Gehe,
azienda quotata in borsa che opera nel campo della salute ed è
leader in Europa con un fatturato di 25 mila miliardi di lire…
La Gehe ha battuto un suo concorrente tedesco, la Comifar
(gruppo Merckle Phoenix), che aveva rilanciato fino a 101
miliardi di lire.

Le aste per le farmacie comunali
BOLOGNA



Un occhio al passato
Prima catena Proprietaria

Anno 1999

CARATTERISTICA: vendita degli spazi

espositivi; category non percepito

come valore.

Nel 2000 € 150.000 contributi

marketing.

Nel 2005 salgono a € 1.000.000

LIMITI: oltre a riconoscere sconti le

aziende devono riconoscere

commissioni di agenzia ed il costo

dello spazio occupato



Un occhio al 
passatoPrima Gruppi di acquisto

Anno 2002 - 2006

CARATTERISTICA: centralizzazione 

della funzione di acquisto di alcuni 

prodotti leader di mercato

LIMITI: scelta assortimentale spesso 

«non trattabile»



Un occhio al 
passatoTrasformazione dei gruppi di acquisto

in GRUPPI VENDITA

Anno 2006 – Post Bersani

CARATTERISTICA:

Media Company. Si organizza l’attività

di vendita dei prodotti con utilizzo di

riviste, redazionali, volantini, gestione

vetrine e materiale promozionale

all’interna del punto vendita.

LIMITI:

catene e catenelle

Mancanza di un segno distintivo

riconoscibile



Con il contributo di

COMPETENZE SVILUPPATE DALLE RETI
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LE RETI OGGI

PASSAGGIO INTERMEDIO:

• Condivisione commerciale 

più forte;

• Creare valore aggiunto sulla 

marginalità e non  sul 

numero dei pezzi venduti;

• Maggior integrazione con 

l’industria:

• fee logistico;

• premio su fatturato 

non solo sui leader ma 

su tutto il listino.
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Il NUOVO MODELLO di aggregazione 

COSA GARANTIRA’ la Farmacia
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Il NUOVO MODELLO di aggregazione 

COSA GARANTIRE all’INDUSTRIA

Miglioramento

Competitivita’
e Quote di Mercato

Supporto
Logistico
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La Delega sulle referenze altorotanti Sop–Otc–Para      

prevede che vengano distribuiti obiettivi annuali di ritiro          

a tutte (non solo a quelle che lo desiderano) le Farmacie     

della Rete e può essere Totale o Gestita.

Totale: La sede prepara sia l’obiettivo che la      

programmazione delle consegne.

Gestita: La sede prepara l’obiettivo, ma il Farmacista       

effettua la programmazione con gli Agenti delle Aziende 

Partner
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In ogni caso … ci tocca misurare
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In ogni caso … ci tocca misurare

Ipotesi:

I Prodotti in Settore C 

vengono venduti:

• 50% a prezzo pieno

• 25% scontati del 30%

• 25% scadono

Vendite € 1.202.177 € 1.258.070 € 1.277.632 € 1.277.632

Costo del 

venduto
€ 702.606 € 735.270 € 751.602 € 767.934

Sett. C € 65.328 € 32.664 € 16.332 € 0

41,56 41,56

41,17

39,89

1 2 3 4

Dinamica del Margine

-1,67%

€ 0

€ 200.000

€ 400.000

€ 600.000

€ 800.000

€ 1.000.000

€ 1.200.000

€ 1.400.000

1 2 3 4

Vendite Vs C.d.V.

Serie1 Serie2



• Verifica manuale con i DDT  della merce 

ricevuta dalle Industrie del farmaco;

• Il DDT di solito non è valorizzato e deve 

attendere la fattura per determinare i 

costi e quindi il prezzo al pubblico (rischio 

vendite sottomarginate);

• in alternativa: inserimento manuale delle 

fatture nel gestionale  (ma le fatture 

ricevute mancano del codice MINSAN / 

PARAF);

• non è in grado di evidenziare 

immediatamente errori nel carico del 

magazzino.



il «dialogo coi gestionali» 

Direttamente 

interfacciato sul 

gestionale in 

CONTROLLO 

FATTURE permette 

a colpo d’occhio di 

visualizzare in 

verde i documenti 

che sono 

perfettamente 

coerenti con la 

fattura ed in rosso i 

documenti che 

presentano 

discordanze.



il «dialogo coi gestionali» 

Selezionando il  

documento 

“verde” viene 

specificato il 

contenuto e la 

corrispondenza 

con il 

documento 

inviato da 



il «dialogo coi gestionali» 

Selezionando 

il documento 

“rosso”  viene 

specificato il 

contenuto e la 

discrepanza 

con il 

documento 

inviato da 



il «dialogo coi gestionali» 



il «dialogo coi gestionali» 


