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ne delle relazioni della mattinata di sa-
bato 18 aprile, dalla platea si è levato
alto il grido di richiesta di un com-
mento (preferibilmente catastrofico)
dei commercialisti sui provvedimenti
all’esame del governo. Girano già una
serie di studi, più o meno attendibili,
sul potenziale impatto del decreto sul-
la gestione della farmacia: noi riman-
diamo tutti al nostro articolo di sei me-
si fa, e ci riserviamo di ritornarci so-
pra, “frigido pacatoque animo”, in un
secondo momento.
Allo stesso modo, quando leggerete
queste pagine, sarà stata resa nota la
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Tutti si aspettano, e molti ci
hanno chiesto insistente-
mente, che su questo nume-

ro di Punto Effe “dessimo i numeri”:
ossia commentassimo, con dovizia di
analisi microeconomica, il cosiddetto
“decreto per l’Abruzzo” e in particola-
re il famigerato articolo 13, che inter-
viene in modo incisivo sui margini del-
le farmacie. I nostri lettori più affezio-
nati (e qualcuno c’è) sanno però che
a noi piace parlare delle cose quando
sono una novità, non quando sono “la
moda del momento”.
Anche a Caserta, nel dibattito al termi-

Bilanci 
e bikini
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Dopo una breve parentesi sui provvedimenti
all’esame del governo - la moda del momento 

è stata anticipata su queste pagine sei mesi 
or sono - concludiamo la cronaca del recente

convegno organizzato da Utifar
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sentenza della Corte europea sulla
proprietà delle farmacie: anche qui,
vedremo (voi che leggete lo state già
vedendo) che grado di attendibilità
avranno avuto i vari pronostici: noi il
nostro cauto contributo l’avevamo già
dato su queste pagine. Riprendiamo
quindi la nostra fedele cronaca del
convegno Utifar.

UN PO’ DI CIFRE
Sullo scorso numero abbiamo lasciato
il dottor Giovanni Loi alle prese con il
“giusto ricarico” (o giusta ricarica, co-
me preferiscono dire i professionisti
del Nord-est). Riprendiamo il reso-
conto della relazione, non senza aver
prima espresso il nostro sincero “Cha-
peau!” perché nelle foto del convegno
pubblicate sulla rivista dell’Utifar lui è
venuto molto, molto meglio di noi!
La parte conclusiva della relazione di
Loi è stata incentrata sui servizi: iden-
tificando cinque modelli di farmacia
tradizionale, farmacia evoluta, farma-
cia di grandi dimensioni, farmacia ba-
zar e farmacia in transizione, l’analisi
del mix di prodotti in ciascuna tipolo-
gia mostra una diversa composizione
quali-quantitativa del fatturato, dove il
farmaco “etico” ha sempre un ruolo
di primo piano, ma molto meno domi-
nante nel modello “evoluto”, che si
caratterizza, rispetto agli altri, per un
mix molto equilibrato tra le varie aree
di offerta, con particolare attenzione
ai servizi.
Infine, dopo aver analizzato anche al-
cuni parametri medi di marginalità,
redditività delle vendite (Ros) e Mol
per addetto nelle varie tipologie di far-
macia, il collega ha concluso ricor-
dando che la sfida della farmacia è
quella superare (ma senza dimentica-
re) il modello di impresa commercia-
le, per evolvere verso quello di vera e
propria impresa sociale.
L’ultimo intervento in ordine di tempo
è stato quello di Fernando Del Rosso,
che giocava ovviamente in casa, tro-
vandoci noi nella sua Caserta.
La sua relazione, ricca (anzi zeppa) di >
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milioni di euro sono relativi alla vendi-
ta di Otc e Sop, non dando la giusta
attenzione a un mercato in espansio-
ne che vale 25.997 milioni di euro.
Considerando che in farmacia spesso
le prestazioni di servizi vengono ero-
gate in misura marginale e gratuita,
sebbene siano le uniche funzioni di ri-
cavo con un margine di guadagno
massimo, se solo la farmacia potesse
investire il 5 per cento del reddito net-
to, considerando che la farmacia si
caratterizza per la presenza di costi
fissi, e che quindi il maggiore investi-
mento si incentrerebbe in formazio-
ne, comunicazione e, comunque, ri-
sorse in prevalenza immateriali, si po-
trebbe puntare a conquistare un ulte-
riore 5 per cento del mercato della
spesa sanitaria delle famiglie, del va-
lore di 1.400 milioni di euro, che divi-
so il numero di farmacie (17.617)
renderebbe 79.460 euro a farmacia
su scala nazionale.
L’interesse per l’area dei servizi all’u-
tenza, quindi, deriva nel Del Rosso-
pensiero da alcuni punti:
� il ricarico percentuale è il più alto ri-
spetto alla vendita di beni;
� l’investimento è limitato e si con-
centra in risorse immateriali;
� il mercato potenziale vale il doppio
dell’etico;
� la concorrenza non è qualificata;
� l’utenza esige assistenza qualificata
e si affida a professionisti esperti;
� la farmacia meglio di altri, se si im-
pegna in modo omogeneo e coordina-
to in tutto il territorio nazionale, può
conquistare un mercato e riposizio-
narsi, in modo da non subire eccessi-
vamente le minacce di innovazioni le-
gislative liberalizzatrici.
Approfittando biecamente del privile-
gio di essere cronisti di noi stessi, ab-
biamo lasciato al termine il contenuto
della relazione presentata da Giovan-
ni Trombetta, che godeva (chi era pre-

dati numerici che venivano snocciola-
ti con chiarezza, è partita dall’analisi
dei dati di spesa sanitaria pro capite
rilevati da varie fonti e riferiti agli anni
2006 e 2007, debitamente scomposti
nelle principali voci, osservando, tra
l’altro, che se la spesa sanitaria delle
famiglie è pari a 27.997 milioni di eu-
ro, di cui 2.000 milioni circa è occu-
pata da Otc e Sop, allora il valore di
mercato potenziale dei beni e servizi
erogabili anche dalla farmacia è pari a
euro 25.997 milioni di euro.
Osserva Del Rosso che se il settore eti-
co in farmacia costituisce il 65 per cen-
to del volume di affari e in Italia vale
12.334 milioni di euro, allora il restan-
te 35 per cento, sulla base delle indagi-
ni statistiche, è costituito come segue:
� Otc e Sop: ha un valore complessi-
vo di 2.000 milioni di euro, di cui il 3-
4 per cento è conquistato da Gdo e
parafarmacie, così che il valore effetti-
vo conquistato dalle farmacie sia pari
a 1.920 milioni di euro;
� il valore degli altri beni e servizi ven-
duti in farmacia, che costituiscono il
28 per cento del suo volume di affari,
ha un valore potenziale di 25.997 mi-
lioni di euro, che sconta una concor-
renza ancora più vasta della Gdo e pa-
rafarmacie, ma meno temibile.
Sommando quindi il mercato dell’eti-
co e del commerciale, il mercato
complessivo cui si rivolge già attual-
mente la farmacia è pari a 18.975 mi-
lioni di euro che, diviso per il numero
di farmacie presenti sul territorio na-
zionale (17.617), determina un volu-
me di affari medio complessivo su
scala nazionale di 1.077.084 di euro.

UN MARGINE DI GUADAGNO MASSIMO
La farmacia, rispetto a un mercato po-
tenziale, quello costituito dalla spesa
delle famiglie, del valore di 27.779
milioni di euro, si limita a conquistare
6.641 milioni di euro, di cui già 1.920
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sente sa a cosa alludiamo) anche del
“minutaggio” di Marcello Tarabusi.
Prima di entrare nel vivo, Trombetta
ha sollevato un interrogativo: dove si
posiziona la farmacia tra “gran bazar”
e “baluardo etico”?

MODELLI A CONFRONTO
Numeri alla mano, e togliendoci qual-
che sassolino della scarpa, è stato di-
mostrato per tabulas (come dicono
quelli bravi) che il modello del “ritorno
alla farmacia solo etica”, propagandato
qualche anno fa come unica risposta
alle riforme di Storace e Bersani, sia un
modello perdente: perdente nei nume-
ri, perché da solo non remunerativo, e
perdente nella comunicazione, perché
la clientela si aspetta di più.
Da un lato, infatti, il mercato dell’etico
è monopsonio (c’è un solo comprato-
re: lo Stato), e l’unico acquirente è an-
che il regolatore. Perciò è evidente
che si tratta di un’area, ancorché fon-
damentale, fragile ed esposta a ero-
sione delle marginalità.
Il vero servizio che oggi le farmacie
danno ai clienti è infatti quello dell’as-
sortimento: numeri alla mano si è di-
mostrato che il farmacista che volesse
lavorare solo sui leader (come fanno i
corner e la Gdo in genere), potrebbe
migliorare la propria redditività e in-
nalzare anche il proprio score ai fini
del rating di Basilea 2.
Il lavoro presentato serviva a verificare
gli effetti in capo alla farmacia di una
scelta organizzativa volta a focalizzare
l’attività di vendita al dettaglio intorno
alle quindici categories principali (in
termini di maggiori vendite) di prodot-
ti, riducendo, quindi, la varietà di beni
offerti alla clientela.
I dati proposti sono stati elaborati sulla
base di un modello che si concentra su
alcuni indici di bilancio, ritenuti mag-
giormente significativi ai fini dell’analisi
e utilizzati per giungere a una valuta-
zione sintetica, espressa in lettere.
L’elaborazione si fonda sull’analisi di
un campione, ritenuto significativo, di
un centinaio di farmacie, che rag-
gruppa tutte le differenti tipologie di
forma organizzativa (impresa indivi-
duale, società di persone e società di
capitali) e di localizzazione (urbana,

Il vero servizio che oggi le farmacie danno ai clienti
è quello dell’assortimento: numeri alla mano si è dimostrato
che il farmacista che volesse lavorare solo sui leader (come fanno
i corner e la Gdo in genere) potrebbe migliorare la propria redditività
e innalzare anche il proprio score ai fini del rating di Basilea 2
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rurale, rurale sussidiata). Attraverso
un’analisi dei dati, dapprima in assen-
za di correttivi, relativi allo stato patri-
moniale e al conto economico, sono
stati determinati gli indici e conse-
guentemente il rating; successiva-
mente, avanzando alcune ipotesi re-
lative alla scelta organizzativa di foca-
lizzazione, si sono individuate le mo-
difiche agli indici e al rating, verifican-
do gli effetti di tale scelta.
Le ipotesi sulla scelta di focalizzazione
possono essere così sintetizzate:
♦ contrazione dei ricavi di vendita deri-
vanti dai prodotti diversi dall’etico in mi-
sura pari al 10 per cento, che si tradu-
ce in una riduzione dei ricavi comples-
sivi in misura pari al 3,2 per cento (con-
siderando un rapporto di composizione
del 32 per cento di tale classe di pro-
dotti sul venduto, senza che vi siano va-
riazioni in termini di vendite Asl);
� riduzione degli acquisti in misura
pari al 5,35 per cento, con una conse-
guente diminuzione dei debiti verso
fornitori, in considerazione della dila-
zione concessa, nella misura del 9
per cento rispetto ai minori acquisti;
� riduzione delle distruzioni in misura
pari al 30 per cento, con relativo effet-
to sul risarcimento Assinde;
� decremento del magazzino in misu-
ra pari al 5,6 per cento (in virtù della
riduzione dell’offerta alla clientela, si
ipotizza una riduzione del 10 per cen-
to della componente degli altri prodot-
ti, che rappresenta il 56 per cento del
magazzino complessivo);
� riduzione degli oneri bancari in rela-
zione alla riduzione dei pagamenti, in
misura pari al 4 per cento e conte-
stuale leggero incremento delle di-
sponibilità liquide;
� riduzione dei costi amministrativi,
connessi alla gestione delle fatture di
acquisto e alle righe di contabilità, in mi-
sura complessiva pari all’1,5 per cento;
� riduzione del costo del personale, in
relazione al fatto che non è più neces-
sario presidiare talune aree di vendita
con addetti dedicati, in misura pari al
4 per cento, che si traduce in minori
debiti verso il personale, verso gli isti-
tuti previdenziali e verso l’Erario per le
ritenute, e in un incremento delle di-
sponibilità liquide, in relazione ai mi-

nori pagamenti durante l’esercizio;
� riduzione degli interessi passivi in
correlazione ai minori pagamenti nei
confronti dei fornitori in misura pari al 2
per cento (in quanto la minore massa
di debiti estinti è in parte controbilan-
ciata dalla riduzione delle disponibilità
liquide per effetto dei minori incassi, al
netto dei minori pagamenti nei con-
fronti dei dipendenti e dei correlati con-
tributi e delle ritenute erariali);
� riduzione delle spese sostenute per
stimolare le vendite, ossia quelle rela-
tive agli omaggi e quelle di rappresen-
tanza, in misura pari al 20 per cento,
perché a fronte di un’ampia gamma
di vendita, la promozione è correlati-
vamente più elevata e diffusa, con
contestuale risparmio in termini di
esborso finanziario;
� aumento delle disponibilità liquide
per effetto dei minori costi complessi-
vi sostenuti, a fronte della riduzione
del cassetto.
La relazione ha mostrato che la strate-
gia delineata nelle premesse ha l’effet-
to di migliorare la redditività, la liquidità
e, più in generale, la valutazione com-
plessiva della farmacia, a fronte di un
leggero peggioramento degli indici di
rotazione, per effetto della contrazione
del fatturato. Tali decrementi, proprio
perché marginali, non hanno però al-
cun impatto negativo sul rating. L’ana-
lisi del punto di pareggio mostra che la
riduzione dei costi fissi bilancia il de-
cremento dei ricavi a tal punto da ab-
bassare il break even point.

VEDO… NON VEDO
Le conclusioni di Trombetta sono due.
La prima è provocatoria: non è un in-
vito alla focalizzazione, anzi. Il benefi-
cio economico che ne deriverebbe
non misura un obiettivo di efficienza
ma, al contrario, esprime il costo, in
termini di rinuncia al profitto, che il
farmacista sostiene per assicurare al-
la sua clientela l’offerta più ampia
possibile. Peccato che ciò non sia af-
fatto percepito dall’utenza.
La seconda, che tira un po’ le fila dei ri-
sultati del convegno di Caserta, è che
la frontiera dei servizi non è fisica, ma
tecnologica: con gli attuali valori unitari
dei ricavi e margini (si veda Punto Effe

del 20 novembre 2008) la farmacia è -
deve essere - un modello di efficienza e
di ottimizzazione.
L’invito, pertanto, è sicuramente a in-
vestire nei servizi, ma in quelli - gli
unici economicamente percorribili e
realmente qualificanti - basati sulla
tecnologia informatica di rete, preferi-
bilmente sfruttando le potenzialità
della Tessera sanitaria.
E Marcello Tarabusi? Approfittando del
suo ruolo di coordinatore, ha ceduto il
proprio “minutaggio” al collega Trom-
betta, riservandosi qua e là le chiose
agli interventi dei colleghi. Infine, ade-
rendo a un esplicito invito di Roberto
Tobia, ha auspicato una riflessione
sulla significatività dei bilanci delle far-
macie, che ciascun professionista -
giustamente - redige secondo propri
schemi ed esigenze, ma che dovreb-
bero trovare una forma di armonizza-
zione (non standardizzazione) che, ri-
spettando le specificità, consenta an-
che di fare confronti attendibili tra far-
macie ed elaborare statistiche massi-
ve che siano utili e informative, anche
ai fini del tanto decantato, ma poco
applicato, rating delle singole aziende.
Raccomandando una maggiore atten-
zione, negli anni a venire, sullo stato
patrimoniale, fino a oggi molto trascu-
rato ma fondamentale per le analisi di
solidità e solvibilità. Tutto ciò perché il
bilancio, ha ricordato Tarabusi citando
Adam Briloff, è come un costume a
bikini: mostra molte cose, ma quelle
più interessanti sono quelle che resta-
no nascoste.

L’invito è sicuramente
a investire nei servizi,
ma in quelli - gli unici
economicamente
percorribili e realmente
qualificanti - basati
sulla tecnologia
informatica di rete,
preferibilmente
sfruttando le potenzialità
della Tessera sanitaria
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