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Economia Romaniei

Industria farmaceutica reprezintd o ramura defensiva a economiei interne, care s-a
confruntat cu ample transformadri si provocari structurale pe parcursul ultimelor
decenii, determinate de tranzitia la economia de piatd, integrarea in circuitele
economice europene si mondiale si modificdrile legislative (cum ar fi introducerea
taxei clawback in 2009).

Datele Eurostat indica o evolutie in zig-zag pentru VAB-ul (valoarea addugatd brutd)
din aceastd ramura a industriei prelucratoare pe parcursul ciclului economic post-
criza, aspect evidentiat in primul grafic alaturat.

Estimdrile econometrice elaborate indicd o tendintd de deteriorare pentru
componenta structurald a ritmului anual al VAB incepand cu 2005, in 2019 fiind
fnregistrat minimul din 1996, dupa cum se poate observa in primul grafic alaturat.

Datele Eurostat indica faptul ca ponderea VAB-ului din industria farmaceutica in PIB
se situa la 0,1% in anul 2019 in Romania, nivel inferior celui inregistrat in Zona Euro
(principalul partener economic) (0,7%), aspect evidentiat in al doilea grafic din
partea dreapta.

Conform acestor statistici in perioada 1995-2019 ponderea VAB-ului din fabricarea
produselor farmaceutice in PIB a inregistrat un nivel mediu de 0,2% in Romania, cu
mult sub cel consemnat la nivelul Zonei Euro (0,7%).

Subliniem faptul ca VAB-ul din fabricarea produselor farmaceutice din Romania a
scazut cu o ratd medie anuala de 3,3% fintre 1995 si 2019, evolutie care reflectd
provocdrile structurale cu care s-a confruntat aceasta ramura a economiei interne
pe parcursul ultimelor decenii.

Pe de altd parte, in Zona Euro VAB-ul generat de industria farmaceutica s-a majorat
cu un ritm mediu anual de 4,6% intre 1995 si 2019, ceea ce exprima procesul de
dezvoltare sustinut de implementarea noilor tehnologii.

De asemenea, atragem atentia cu privire la faptul ca dinamica VAB-ului din aceastd
ramurd a economiei a fost inferioara ritmului PIB in intervalul 1995-2019: scadere
cu 3,3% vs. crestere cu 3,1%, dupa cum se poate observa in al treilea grafic aldturat.

Analiza fundamentald elaborata exprima faptul ca dinamica VAB-ului din ramura
fabricarea produselor farmaceutice din Romania este dependentad de factori precum:

1. climatul investitional intern (evolutia formarii brute de capital fix);
2. evolutia populatiei;
3. nivelul PIB/locuitor;

4. costul real de finantare din economie.

Industria farmaceutica - VAB vs. tendinta (%, an/an)

sursa: estimdri BT pe baza datelor Eurostat
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Subliniem faptul ca aceasta ramurd a industriei prelucratoare interne a fost
rezistenta la incidenta pandemiei coronavirus, cea mai severa crizd sanitara la nivel
mondial fn ultimul secol, aspect evidentiat in al doilea grafic din partea dreapta.

Astfel, conform datelor Institutului National de Statisticd (INS) comenzile noi si
productia din industria farmaceutica s-au majorat cu ritmuri anuale de 2,3%,
respectiv 5% tn anul 2020, perioada in care productivitatea muncii a scazut cu 0,2%.

Pe de alta parte, indicatorii comenzi noi, productie si productivitate s-au deteriorat
in primele cinci luni din 2021 (scadere cu dinamici anuale de 6,1%, 9,7%, respectiv
12,3%), aspect reflectat tot in al doilea grafic din partea dreapta.

Atragem atentia cu privire la faptul ca aceasta ramura a industriei prelucratoare a
avut o contributie nefavorabild la soldul balantei comerciale cu bunuri in cadrul
ciclului economic post-criza.

Astfel, exporturile de bunuri din aceasta ramura a industriei prelucratoare s-au
majorat cu un ritm mediu anual de 3,9% intre 2012 si 2019, la 310 milioane EUR,
iar importurile au urcat cu o rata medie anuald de 7,3% la 427 milioane EUR.

Astfel, deficitul balantei comerciale la nivelul industriei farmaceutice interne s-a
intensificat cu o ratd medie anuald de 25,7% fintre 2012 si 2019 la 117 milioane
EUR, aspect evidentiat in primul grafic din partea dreapta.

Prin urmare, in perioada 2012-2019 exporturile, importurile si soldul comercial la
nivelul industriei farmaceutice au consemnat niveluri cumulate de 2,3 miliarde EUR,
2,6 miliarde EUR, respectiv -0,3 miliarde EUR.

Previziunile elaborate prin utilizarea datelor Eurostat indica perspectiva cresterii
VAB-ului in aceasta ramurd a industriei prelucratoare cu un ritm mediu anual de
aproximativ 4% fin perioada 2020-2025, evolutie influentatd de incidenta
pandemiei, cu impact pozitiv pe termen mediu pentru dinamica cererii.

Acest scenariu este sustinut de o serie de factori: consecintele incidentei crizei
sanitare (intensificarea accentului pe tratamente medicale preventive); semnalele
favorabile pentru evolutia investitiilor productive pe termen scurt si mediu (in
scenariul central BT prognozam majorare cu ritmuri anuale de 11,2% in 2021, 9,9%
in 2022, respectiv 6% in 2023); premisele favorabile pentru procesele de dezvoltare
si convergenta economica europeana pentru economia interna.

Atragem atentia cu privire la provocadrile si riscurile la adresa evolutiei industriei
farmaceutice pe termen scurt si mediu: intensificarea investitiilor in cercetare &
dezvoltare (si ameliorarea eficientei acestui proces) pentru lansarea de noi produse,
indeosebi din categoria biofarma; ajustarea deficitului balantei comerciale;
accelerarea transformdrilor tehnologice, prin incorporarea inteligentei artificiale;
lansarea de terapii digitale, tn contextul modificarilor la nivelul comportamentului
consumatorilor; accentul pe terapii curative si pe tratamente personalizate;
atragerea si mentinerea cadrelor cu nivel Tnalt de calificare; durata si intensitatea
pandemiei, cu impact la nivelul tratamentelor pentru celelalte afectiuni;
distorsiunile la nivelul functiondrii lanturilor de productie; provocarile din sfera
ciberneticd; mix-ul intern de politici economice, cu impact pentru investitiile
companiilor din aceastd ramurd a industriei prelucratoare; posibilitatea majorarii
costurilor reale de finantare pe plan intern, in contextul provocarilor din sfera
deficitelor gemene; intarzierea implementarii reformelor structurale, cu implicatii
nefavorabile pentru dinamica procesului de dezvoltare (si evolutiei indicatorului
PIB/locuitor).

dr. Andrei Radulescu
Director Analiza Macroeconomica, Banca Transilvania
research@bancatransilvania.ro
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Limitarea raspunderii

Acest raport este publicat in Romdnia de Banca Transilvania/subsidiarele sale, o institutie
financiar-bancara ale carei activitati sunt reglementate si supravegheate consolidat de Banca
Nationald a Romaniei (BNR) si Autoritatea de Supraveghere Financiara (ASF). Rapoartele de analiza
emise de Banca Transilvania si/sau subsidiarele sale au un caracter pur informativ, nefiind
concepute/prevazute cu scopul utilizarii ca instrumente auxiliare inprocesul de luare a deciziilor de
investitii si nici cu scopul utilizarii acestora in orice etapa aprestarii unor servicii sau activitati de
investitii. Orice persoand care intelege sa foloseascaaceste rapoarte de analiza in procesul de luare a
deciziilor de investitii, precum si folosireaacestora in orice etapa a prestarii unor servicii sau activitati
de investitii fsi asumd in modexpres toate riscurile aferente, Banca Transilvania neavand nici o
obligatie legala sau de orice altd natura fata de persoana in discutie care ar deriva din publicarea acestor
rapoartede analizd. Cu alte cuvinte, analizele publicate de Banca Transilvania sau oricare dintre
subsidiarele sale nu trebuie interpretate ca: a) Oferta de vanzare/subscriere sau orice alt serviciu sau
activitate de investitii cu privire la instrumente financiare mentionate in rapoarte; b) Element de
reclamd pentru instrumentele financiare mentionate in rapoarte. Pentru a evita orice confuzie,
persoanele care se aboneaza prin introducerea e-mailului pe BT Research in vederea abondrii la aceste
rapoarte nu sunt considerate ca fiind clienti ai Bancii Transilvania si/sau ai subsidiarelor sale, iar
abonarea nu reprezintd un contract de orice natur (inclusiv de prestare de servicii financiare). In acest
sens subliniem cd BancaTransilvania si/sau subsidiarele sale nu solicita informatii de natura datelor
cu caracter personal de la persoanele mentionate mai sus, in afara e-mail-ului care va fi folosit pentru
comunicarea acestor rapoarte.

Informatiile care stau la baza acestor rapoarte au fost obtinute din surse publice,considerate, in limita
datelor disponibile publice, relevante si de incredere cum ar fi: institute de statistica, Banci Centrale,
agentii financiare & organizatii interne si internationale etc. Lista mentionatd nu este exhaustiva, Banca
Transilvania avand dreptul sa modifice in orice moment si fara un preaviz prealabil sursele publice
utilizate. Atragem insdatentia cu privire la faptul ca acuratetea/corectitudinea acestor informatii din
surse publicenu poate fi verificata, atestata si/sau contestatd de institutia noastra. Opiniile analitice
exprimate in rapoarte reflecta punctul de vedere al analistilor la momentul publicarii, rezultat prin
rationament independent cu metode analitice specifice. Rapoartele emise potsa nu coincida cu pozitia
tuturor societdtilor din Grupul Financiar Banca Transilvania. Opiniile au fost exprimate cu
buna-credintd, fard omisiuni intentionate si in conditii limitatede acces la informatii: a existat acces
doar la datele si informatiile facute publice de catreorganisme si organizatii nationale si internationale.
Rapoartele de analizd nu contin si/saunu sunt fundamentate pe date care pot sa fie considerate
informatii privilegiate in sensul legii aplicabile, Banca Transilvania respectand in totalitate cerintele
legale privind gestiuneainformatiei privilegiate si cele privind prevenirea abuzului de piata.

Atragem atentia cu privire la faptul ca rapoartele de analiza prezente nu sunt servicii sau activitati de
investitii in sensul pachetului legislativ european Mifid Il/Mifir, astfel incat subliniem ca persoanele
care folosesc informatiile din prezentele rapoarte nu beneficiaza deprotectia oferita de cadrul de
reglementare mentionat mai sus, fiind singurii raspunzatori pentru orice potential prejudiciu rezultat
din utilizarea acestei informatii. Rapoartele de analiza ale Bancii Transilvania sau ale subsidiarelor
sale ar putea fi nepotrivite pentru uniiinvestitori (in functie de situatia financiara, orizontul si
obiectivele investitionale). Subliniem ca rapoartele de analiza nu reprezinta recomandari individuale
si/sau personalizate unei anumite persoane sau grup de persoane de orice naturd. Aceste rapoarte nu au
fost emise la solicitarea unei terte parti fata de Banca Transilvania si/sau in legaturdcu realizarea uneia
sau mai multor tranzactii cu instrumente financiare. Valoarea instrumentelor financiare la care se face
referire in analizele elaborate fluctueazd in timp, iarperformanta trecuta nu constituie sub nicio forma un
indicator pentru performanta viitoare.Totodata, subliniem faptul ca investitiilor le sunt asociate factori
de risc, care nu sunt totalmente explicitati in rapoarte. Altfel spus, Banca Transilvania si/sau subsidiarele
sale sauorice colaborator nu sunt responsabili pentru niciun fel de pierdere directa si/sau potentiala
rezultata din utilizarea elementelor publicate in raport.

Rapoartele de analiza emise pot fi modificate oricand fara o notificare prealabild, Banca Transilvania
si/sau subsidiarele sale rezervandu-si dreptul de a intrerupe publicarea fard aviz prealabil. Remuneratia
autorilor rapoartelor de analizd nu este in niciun fel influentatd de opiniile exprimate in cadrul acestora.
Banca Transilvania, angajatii sau colaboratorii sai sau ai subsidiarelor sale pot avea expunere pe orice
instrument financiar analizat in raport. Reproducerea totald sau partiald a acestui raport este permisa
doar prin mentionarea sursei.

Arhiva rapoartelor de analizda emise de Banca Transilvania/subsidiarele sale poate fi consultata
accesand BT Research.



