ECONOMIA DE LA SALUD

2019, ;sun ano record para
la industria farmaceutica?

Las mega ofertas alcanzadas en el primer semestre de este afio debido a las
grandes fusiones y adquisiciones en la industria farmacéutica, medtech y bio-
tecnolégica, enmascaran una caida bastante considerable del nimero de ofertas

y un desplome del consumo d%ncias.
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| aflo pasado termind con una notable falta de actividad

econdémica en la industria farmacéutica y biotecnoldgica.

Las fusiones y las adquisiciones brillaron por su ausencia.
Este panorama, sin embargo, se ha transformado radicalmente
en el primer semestre de este afo. Solo por su valor, la compra
pendiente de 74 mil millones de dolares de Celgene por parte
de Bristol-Myers Squibb y la adquisicién de 63 mil millones de
délares de Allergan de Abbvie han convertido 2019 en un aho
récord en cuanto a gastos de fusiones y adquisiciones en estos
sectores. Este es uno de los puntos clave extraidos del informe The
Vantage Half-Year Review 2019, publicado por Evaluate Pharma. El
estudio resume las tendencias mas significativas de la industria
farmacéutica, médica y biotecnoldgica a lo largo de la primera
mitad de este afo. No obstante, la magnitud de estos contratos
y la ingente suma de dolares es solo una parte de la ecuacion.
El entusiasmo por estas cifras esta tapando una desaceleracion
sustancial del nimero de transacciones que se anuncian en la
industria.
Se trata, ademas, de una variable aplicable tanto para el sector
de las empresas farmacéuticas como para las biotecnologias
médicas. En este sentido, la medtech ha conseguido cerrar
adquisiciones en lo que va de aio que valen mas que todas las
alcanzadas en 2018, como la ronda de financiacién de mil millo-
nes de ddlares de Verily en el primer trimestre. Este acuerdo ha
superado el récord de cualquier empresa de tecnologia médica,
cuantitativamente hablando, pero, en contrapunto, el sector a
estas alturas de 2019 ha logrado muchas menos transacciones
en comparacién con el mismo periodo del afo pasado.
Esto también se esta viendo en el mercado de acuerdos de li-

cencia de medicamentos, que experimenté una gran caida, casi
el doble, en el segundo trimestre de 2019. Unos derroteros que
pueden explicarse, en parte, porque los inversores siguen siendo
cautelosos debido a las potenciales reformas de los precios de
los medicamentos en Estados Unidos y otros paises de peso. No
obstante, y aunque se trate de un obstaculo que pueda llegar a
frenar el mercado, es resefiable mencionar que el descenso de
las nuevas aprobaciones de medicamentos este afo seria ligero
y es poco probable que indique un ajuste grave en el clima
regulatorio.

Aun asi, el espectro de los controles de precios de los medica-
mentos en EE UU sigue siendo un tema de preocupacion para los
inversores, y el rendimiento del precio de las acciones de algunos
de los conglomerados mas grandes de la industria de biofarma
estd lejos de ser impresionante.

Estos focos de pesimismo son dificiles de cuadrar con una gran
exuberancia y grandes valoraciones en algunos de los espacios
biofarmacéuticos més innovadores y de alto riesgo. A excepcion
de un par de casos notables, la mayoria de las grandes compafias
mundiales de este sector lograron registrar importantes benefi-
cios en el precio de las acciones a lo largo de la primera mitad de
este ano. Ayudados en parte por el resurgimiento de los mercados
bursatiles mundiales, los fabricantes de medicamentos estadou-
nidenses acabaron positivamente el primer trimestre. Igualmente,
otros indices empresariales relacionados con el ambito sanitario
también aumentaron con un salto del 12% en el indice Thomson
Reuters European Healthcare, que fue especialmente notable.
Sinembargo, las existencias de medicamentos japoneses no han
crecido tan fuertemente como otras. Junto con los continuos
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recortes de precios en los medicamentos nipones, el mercado
en general se ha visto afectado por las crecientes tensiones co-
merciales en la regién provocadas por la reciente hostilidad entre
Estados Unidos y China. A medida que se desarrolle el resto de
2019, quizés los que tienen y los que no tienen divergirdn ain mas.
“Estamos viendo un gran interés en las companias biofarmacéuticas
ymedtech por parte de inversores puiblicos y privados, aunque ciertas
dreas se estdn beneficiando mds que otras”, sostiene la responsable
del informe, Amy Brown. “Esto probablemente afecta al volumen
de acuerdos de adquisicién y licencia. Salvo una disminucién dra-
mdtica en los mercados financieros, es dificil ver que esta tendencia
cambie, aunque el potencial para una nueva politica de precios de
medicamentos podria hacer que los inversores estén mds nerviosos
en los préximos meses'”.

Financiacion accesible

Otra de las razones es el facil acceso a la financiacion. Con otras
opciones de recaudacién de fondos sobre la mesa, los desarrolla-
dores de medicamentos mas pequenos no se endeudan tanto con
otros socios para impulsar proyectos prometedores, una teoria
respaldada en el informe.

Al mismo tiempo, a medida que los mercados bursatiles se han
recuperado, también lo ha hecho la demanda de las compafiias
farmacéuticas. El segundo trimestre de 2019 registré una vein-
tena de transacciones de biofarmacéuticas, segun los datos de
Evaluate Pharma, una recuperacion tranquilizadora después de
una notable desaceleracién a principios de aino.

De acuerdo con este analisis, se recaudaron casi 2 mil millones
de dolares en estas primeras etapas en el segundo trimestre,
abarcando por primera vez los intercambios occidentales de com-
pafias involucradas en el desarrollo de la terapéutica humana.
Excluye, por ejemplo, los juegos de medtech y genémica de puro

juego, y proporciona una imagen del apetito de los inversores
por el drea de mas riesgo en el sector de la salud.

Ademas, las buenas expectativas del mercado fomentan el
entusiasmo de los inversores y continua atrayendo a los desa-
rrolladores de medicamentos mas jovenes lejos de las fusiones
y adquisiciones tradicionales y las asociaciones. Y aunque solo
ocho empresas de tecnologia médica se hicieron publicas du-
rante la primera mitad del afo, colectivamente recaudaron 1,3
mil millones de ddlares.

Asimismo, la financiacion de riesgo también ha continuado
proporcionando una fuente importante de efectivo y un facil
acceso a la financiacién. Con otras opciones de recaudacion de
fondos sobre la mesa, los desarrolladores de medicamentos mas
pequenos no se endeudan tanto con otros socios para impulsar
proyectos prometedores, una teoria respaldada en el informe.
Por otra parte, en el mundo de las inversiones de riesgo, el auge
de 2018 podria haber terminado, pero, en contrapunto, el espa-
cio privado todavia esta lleno de efectivo. Si bien los fondos de
biotecnologia cayeron por debajo de los niveles del afio pasado,
un afo donde se batié un récord en este campo, los 3 mil millo-
nes de ddlares recaudados en el segundo trimestre indican que
hay capital disponible. De hecho, la financiacién de flotas de
biotecnologia ha excedido los dos billones de délares por tercer
ano consecutivo.

Las buenas expectativas del
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Menos y mayores
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