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EFEKTY EKONOMICZNE PROCESOW KONCENTRACJI W PRZEMYSLE
FARMACEUTYCZNYM

Dziatalno$¢ wspotczesnych podmiotow gospodarczych odbywa si¢ w warunkach
ekonomicznych, ktére ksztattowane sg przez procesy globalizacyjne. Procesy te wywieraja
znaczaca presje na Srodowisko konkurencyjne, w ktérym przychodzi dziataé
przedsigbiorstwom z réznych branz. Koncentracja kapitalowa, bedaca elementem
zwiekszania skutecznosci dziatania przedsiebiorstw, stanowi nieodtaczng czgs¢ globalizacii.

Fuzje 1 przejecia jako formy koncentracji kapitatu, teoretycznie powinny zapewniac
skuteczny rozwo0j podmiotdw gospodarczych we wspoétczesnej gospodarce poprzez
przyspieszony wzrost i ograniczone ryzyko zwigzane z wchodzeniem na nowe rynki. W
praktyce efekty tej dziatalnosci bywajg zroznicowane.

W ciggu ostatnich lat, za sprawg fundamentalnych odkry¢ w naukach przyrodniczych
w polaczeniu z postgpem z zakresu technologii informacyjnych, wzrosto zainteresowanie
zagadnieniami nowych technologii w dziedzinie przemystu farmaceutycznego, co0 ma
odzwierciedlenie w liczbie powstajacych nowych innowacyjnych przedsigbiorstw
startupowych. Z tej perspektywy, przyjrzenie si¢ dziatalnosci zwigzanej z koncentracjg
kapitalowg w przemys$le farmaceutycznym stanowi uzasadnienie dla podjetej w pracy
tematyki.

Gléwnym celem rozprawy byto rozpoznanie problematyki zwigzanej z przemystem
farmaceutycznym na $wiecie, a nast¢pnie okreslenie wplywu koncentracji na rentowno$¢
publicznych spoétek farmaceutycznych na rynku §wiatowym oraz stopy zwrotu z ich akcji.

W czgsci teoretycznej pracy, na podstawie przegladu literatury ukazano histori¢
rozwoju oraz wspotczesng dziatalno$¢ §wiatowego przemystu farmaceutycznego.

W rozprawie podjeto si¢ omowienia problematyki zwigzanej z procesami i motywami fuzji i
przejec. Zaprezentowano efekty fuzji i przeje¢ w ujeciu historycznym, a nast¢pnie ukazano i
omowiono statystyki potaczen w ujeciu miedzynarodowym. Scharakteryzowano sytuacje
ekonomiczng branzy farmaceutycznej, ukazano tendencje monopolistyczne oraz wplyw
regulacji i ochrony patentowej na rynek przedsigbiorstw farmaceutycznych. Ponadto,
dokonano prezentacji procesow odkrywania nowych lekow oraz pozyskiwania zgdd na
przeprowadzenie badan klinicznych i dalsze dzialania zwigzane z wprowadzeniem do obrotu

nowych lekow.



W czgsci praktycznej rozprawy, na podstawie danych empirycznych ukazano wptyw
koncentracji kapitatowej na podstawowe wskazniki rentownos$ci przedsiebiorstw przemystu
farmaceutycznego. W dalszej kolejnosci oszacowano wptyw transakcji fuzji i przeje¢ na
stopy zwrotu dla inwestorow posiadajacych akcje spotek przejmujacych. Ponadto
wykorzystujagc dane dotyczace testow klinicznych, zbadano wptyw fuzji 1 przeje¢ na
dziatalno$¢ badawczo-rozwojowa przedsiebiorstw farmaceutycznych.

W wyniku analizy stwierdzono, ze w badanej grupie przedsigbiorstw, transakcje fuzji
i przejg¢ mialy neutralny lub marginalnie negatywny wptyw na podstawowe wskazniki
rentownos$ci. Wyniki badan nie potwierdzity hipotezy pierwszej, nalezy wigc stwierdzi¢, ze
koncentracja kapitalowa badanych spotek farmaceutycznych nie przyczynia si¢ do poprawy
ich rentownosci.

Analizujac rynek fuzji i przeje¢ przemystu farmaceutycznego od strony inwestorow,
stwierdzono, ze rynek spotek farmaceutycznych przejmujacych najlepiej reaguje na
doniesienia o wezwaniach w okresie dwoch sesji przed i dwoch sesji po ogloszeniu
wezwania. Hipoteze druga o silnej efektywnosci rynku nalezy jednak uzna¢ za negatywnie
zweryfikowang. Mozna ewentualnie przyja¢ hipotez¢ o stabej lub $redniej efektywnosci
rynku, gdyz w okresie 2 dni przed przejeciem oraz przed uptywem 30 dni po przejeciu,
nastgpily zmiany stoép zwrotu. Wedtug silnej efektywnosci rynku powinno si¢ obserwowac
stopniowe zmiany dodatkowych stop zwrotu jeszcze przed ogloszeniem wezwania. Rynek o
silnej efektywnos$ci powinien charakteryzowaé si¢ tym, ze wszelkie informacje
dyskontowane sg jeszcze przed ogltoszeniem wezwania.

Uzyskane wyniki, weryfikujace hipoteze trzecig, mowiagcg o tym, ze przedsigbiorstwa
farmaceutyczne przejmuja inne podmioty w celu uzupeklnienia portfela produktow i
technologii w nastgpstwie wygasania patentow, co przyczynia si¢ do wzrostu ilo$ci
przeprowadzanych testdw klinicznych, pozwalajg stwierdzi¢, ze w badanej grupie
przedsigbiorstw dzialalno§¢ badawczo-rozwojowa byta niezalezna od koncentracji
kapitatowej w analizowanym okresie.

Ze wzgledu na niewielkg ilos¢ dostgpnej literatury w jezyku polskim dotyczacej
problematyki fuzji i przeje¢ w przemysle farmaceutycznym na $§wiecie, badania empiryczne
zaprezentowane W rozprawie postuzy¢ mogg za podstawe do dalszych studiow nad

analizowanym zjawiskiem.
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