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Resumen

Medir la rentabilidad y competitividad de un determinado sector en una situacion tan volatil
como la que vivimos, asi como en un mundo globalizado, resulta un tanto complejo. Sin
embargo, con la llegada de la Covid-19 a nuestras vidas y el decreto de una situacion de
emergencia sanitaria mundial, todos los sectores se han visto afectados negativamente. En
el punto opuesto, positivamente, la industria farmacolégica, los laboratorios, y el sector
sanidad-salud, han aumentado positivamente los resultados, con todo lo que ello ha

conllevado.

Con este trabajo, queremos conseguir mostrar la otra cara de la moneda, la positividad
dentro del entorno depresivo que se respira, medir los criterios que hacen mas rentable una

empresa y conocer como puede aumentar y mantener los resultados.

Considero importante destacar como se han visto afectadas las empresas pioneras que no
han formado parte de la investigacion de la vacuna frente a aquellas que si lo han hecho,
midiendo sus resultados a ejercicio 2020, siempre que sea posible. Adem3s, es destacable de
este tipo de empresas contar con un plan de Cumplimiento Normativo, derivado de los

riesgos legales.
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Abstract

Measuring the profitability and competitiveness of a certain sector in a situation as volatile
as the one we live in, as well as in a globalized world, is somewhat complex. However, with
the arrival of Covid-19 in our lives and the decree of a global health emergency situation, all
sectors have been negatively affected. At the opposite point, positively, the pharmacological
industry, laboratories, and the health-health sector, have positively increased the results,

with all that this has entailed.

With this work, we want to be able to show the other side of the coin, the positivity within
the depressive environment that we breathe, measure the criteria that make a company

more profitable and know how it can increase and maintain results.

| consider it important to highlight how pioneering companies that have not been part of the
vaccine research have been affected compared to those that have, measuring their results in
2020, whenever possible. In addition, it is noteworthy of this type of company to have a

Regulatory Compliance plan, derived from legal risks.

Keywords: Competitiviness, Compliance, COVID-19, Pharmaceutical Industry, Cost

affectiveness
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1. Introduccion

A continuacidn se realizard un profundo analisis a cerca de la rentabilidad de la industria
farmacéutica tomando como punto de inflexion la COVID-19. Este sector empresarial
atravesaba un fuerte declive por los altos costes que conlleva su actividad, sin embargo, con
el decreto de la situacidon de emergencia sanitaria mundial la sociedad puso el punto de mira

y depositod su confianza y esperanza para acabar con esta situacién en dicho sector.

1.1. Justificacion del tema elegido

La eleccion de este tema se justifica en la actualidad del mismo, un sector de suma

importancia debido a la crisis sanitaria provocada por la COVID-19.

Conocer si un sector es rentable o no es de gran importancia para un asesor juridico, el cual,
en sus distintas funciones, podra jugar con ello a la hora de recibir una financiacion externa
mayor o menor. Si una empresa no es rentable y su vision a futuro es negativa, es muy
probable que las entidades financieras no estén dispuestas a contratar ciertos productos
para éstas. Por el contrario, una empresa rentable, con una buena posicién de entre las
iguales de su sector, solvente, y que ademds cuente con un buen plan ético y de
cumplimiento normativo, serd incluso buscada por las financieras para satisfacer sus

necesidades crediticias y orientarla a un buen fin.

Respecto a esto ultimo, veremos como el Compliance, una figura propia del derecho
anglosajon, ha incidido en la rentabilidad y la confianza externa de las empresas y en

concreto, del sector de la industria farmacéutica.

1.2. Problemay finalidad del trabajo

Cuando la primera vacuna dio el salto al mercado muchos inversores, especuladores y
fanaticos de la bolsa, se lanzaron a comprar acciones e invertir en fondos propios de la
industria farmacéutica, provocando un repunte exacerbado. En este ambito, la inversién en
farmacéuticas, era considerada arriesgada, por su versatilidad y constante variacién, siendo

recomendada a perfiles muy arriesgados de inversores.
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Ello supuso un fuerte crecimiento en los fondos de estas empresas que tan afectadas se

habian visto afios atras.

El sector farmacéutico es considerado como muy costoso, derivado de los materiales a
emplear y de la dificultad de los procesos de produccion que se han llevado a cabo. A lo
largo estas pdaginas se analizaran la rentabilidad del sector, teniendo como objetivo derribar
mitos y teorias, con la finalidad de conocer de forma aproximada cémo evolucionard a

futuro.

1.3. Objetivos

Es crucial determinar qué es la rentabilidad, qué supone que una empresa sea rentable. Para
ello, se identificard el modo de medir la misma, realizando un profundo andlisis de los
elementos indicadores de rentabilidad, las cuestiones que propician que una empresa sea

rentable, etc.

Se realizara una comparacion, una vez determinada la rentabilidad del sector farmacéutico,
previo a la COVID-19 y durante esta situacion de emergencia, que sin duda ha incidido

positivamente en todo ello.

Es crucial describir cémo ha influido en la rentabilidad de las empresas el Compliance, a
través de una profunda investigacion sobre ello, teniendo en cuenta el desconocimiento

social de esta figura y su gran relevancia.

Finalmente, se elaborard un informe en vistas a futuro a cerca de lo analizado previamente,
como era este sector, en qué momento se encuentra, y cual es la vision externa e interna del
mismo; para ello es imprescindible llevar a cabo una serie de encuestas sociales vy

profesionales.



2. La rentabilidad de las empresas

Analizar la rentabilidad empresarial conlleva un estudio de los resultados de la empresa,
relacionando el beneficio con la inversién, siendo ésta la forma de conocer si la empresa es
eficiente y maximiza sus recursos, o por el contrario, no lo es. Cuando se analiza una
empresa se puede adoptar un punto de vista externo o interno, principalmente en funcion
de la disponibilidad de datos. Si el analisis es interno, su objetivo sera controlar los objetivos
alcanzados y llevar a cabo un seguimiento de los que estan en proceso de alcanzarse. Este
analisis serd productivo para un asesor juridico financiero, el cual llevard a cabo sus
actuaciones en base a los datos obtenidos, de forma que subsane las alternaciones que se
observaren. Si por el contrario el analisis es externo, serd de gran valor para inversores,
proveedores, acreedores, propiciando las relaciones de éstos con la empresa, (LIZCANO

ALVAREZ 2017).

La rentabilidad pone en relacidon los beneficios, las ventas, el activo y los recursos propios de
forma que se obtienen dos indicadores: rentabilidad econdmica y rentabilidad financiera, en

las cuales nos detendremos posteriormente.

Igualmente, es imprescindible llevar a cabo unas buenas practicas a la hora de hacer los
anadlisis internos y externos de la empresa, de forma periddica. Unas buenas practicas
ofreceran al inversor externo confianza en la empresa, es por ello que la inversién en
responsabilidad social corporativa, medioambiente, Compliance, etc., aporta seguridad

externa a la empresa y ésta es conocida como rentabilidad social.

Es por ello que a mayor informacién, recursos, investigacién, de mejor forma podran las
empresas mejorar su productividad, una transformacion positiva en el curso de la empresa

conllevard un aumento en la rentabilidad.

2.1. Concepto de rentabilidad

La rentabilidad es un concepto cada vez mas amplio, erréneamente confundida con las
ganancias. Mientras que la ganancia se corresponde con la diferencia entre ingresos y gastos
de la empresa, sin importar otras magnitudes, la rentabilidad es relativa, referida al éxito o

fracaso de la inversion.
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Tal y como determind FERNANDEZ-NORNIELLA (2004), la rentabilidad es “la relacidn entre
excedente que genera una empresa en el desarrollo de su actividad empresarial y la

inversién necesaria para llevar a cabo la misma”.

Es importante llegados a este punto mencionar dos ideas fundamentales, el retorno de
inversioén, obtener la ganancia, relacionado con originar utilidades, derivado de descontar los
gastos realizados en las inversiones de lo ingresado por las ventas. Como se comentaba
anteriormente, la rentabilidad determina el éxito de una empresa, siendo fundamental
conocer el importe invertido y el importe de lo obtenido, de forma que las proyecciones del

indice de rentabilidad apunten si el uso del capital ha sido adecuado.

Disociar los recursos econémicos de los financieros constituye una base sobre la que
establecer una distincidn entre rentabilidad econémica, como aquella relativa al conjunto de
activos empleados en la actividad de la empresa y rentabilidad financiera, que es la
rentabilidad de los propietarios de la empresa. Si el resultado es > 1 el proyecto de inversion
es rentable, dirigido hacia el sector empresarial en que basamos este trabajo, la
investigacion de la vacuna seria rentable si el resultado entre el valor presente dividido entre

la inversion inicial supera este indice.

Un correcto analisis de rentabilidad permite aumentar las ganancias de la empresa, pero
también a ser mas competitivo y dindmico en el mercado y entre los iguales. Cabe destacar
que este analisis es sumamente importante cuando una empresa se encuentra en auge o en
crecimiento, dando una vision mas estricta del negocio, identificando las estrategias que

dirigirdn el crecimiento correcto.

2.1.1. Rentabilidad econdmica

La rentabilidad econdmica es el rendimiento del activo de la empresa relacionando los
beneficios antes de intereses e impuestos (BAIl) con el activo total. Se determina
comparando el resultado obtenido por la empresa con los activos empleados para ello, es un
ratio complejo, que admite su descomposicion en tantos elementos como los que se

hubieren utilizado para llevar a cabo el analisis de la misma.
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Figura 1

= BAII (Beneficio antes de intereses e impuestos)
B TOTAL ACTIVO

Fuente: Luis Manuel Sdnchez Maestre, Rentabilidad empresarial: analisis general

Los ratios mas comunes relacionados con la rentabilidad econdmica son el margen de
beneficio y la rotacién de los activos, los cuales podran promover el aumento de la misma. El
margen determina los beneficios obtenidos por unidad vendida. La rotacién, por su parte,
hace referencia al activo relacionado a las ventas. A través de la obtencidn de estos ratios se
pueden hallar férmulas para aumentar la rentabilidad econdmica de la empresa, mejorando

la capacidad productiva o manteniendo el nivel de ventas reduciendo el activo.
En el sector farmacéutico, nos plantearemos cual es la mejor opcién de las anteriores.

En lo referente a la medicion de los activos, hay quien sélo toma como referencia los activos
afectos a la actividad principal de la empresa, eliminando los activos ajenos a ésta, algo que
en este supuesto queda desvirtuado, dado que el sector farmacéutico cuenta con cuantiosas

inversiones.

2.1.2 Rentabilidad financiera

La rentabilidad financiera toma como denominador los fondos propios, tratdndose por ello
de una rentabilidad para los accionistas o propietarios de la empresa. En el denominador se
incorpora el resultado atribuible a estos, resultado neto después de impuestos. Del mismo
modo que la rentabilidad econdmica, la rentabilidad financiera se puede descomponer en
los mismos ratios que ésta, con el fin de conocer las causas que originan alteraciones en la

rentabilidad.
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Figura 2:

BENEFICIO NETO (Después de Impuestos)
RECURSOS PROPIOS (Capital + reservas)

Rentabilidad financiera =

Fuente: Luis Manuel Sdnchez Maestre, Rentabilidad empresarial: analisis general

En este caso, el margen o tasa de beneficio mide el rendimiento de la actividad global de la
empresa a través del resultado final alcanzado, y la rotacion evalia la eficiencia de los
capitales propios. Ademds aparece aqui el apalancamiento, esa relacidn entre inversiones y
recursos propios de la empresa. Se trata de llevar a cabo un andlisis de la rentabilidad
financiera a través de la rentabilidad obtenida por las inversiones del accionista, conocido
como cash-flow, que determinan el valor por cada accion, tomando como referencia las

acciones y un intervalo temporal concreto.

A través de la mejora de cualquiera de estas supondra ello una mejora de la rentabilidad

financiera, observando cual es la mas influyente de las tres.

2.2. Cuestiones que hacen mas rentable una empresa

A la hora de llevar a cabo un andlisis de la rentabilidad empresarial es importante conocer y
saber cudles son las cuestiones o elementos que inciden en la empresa para hacerla

rentable.

En primer lugar son fundamentales las ventas, como se ha visto antes en los ratios
mencionados, concretamente en la rotacidon de la rentabilidad econdmica. Las ventas son
vistas como el elemento mas relevante, cuya maximizacién es posible siempre y cuando el
negocio se mida de forma adecuada respecto a la curva de la demanda. Es por ello que el
analisis de las mismas tendra en cuenta diversos factores como el consumidor y el momento
temporal. Un claro ejemplo, siguiendo la linea del sector farmacéutico, es el aumento de

ventas de farmacos antigripales en los meses de invierno.

Le sigue a las ventas la fijacion del precio correspondiente, determinando con él la ganancia
a obtener, previo informe estratégico de precios, cuanto estamos dispuestos a pagar y cual

es el precio al que oferta el mismo producto la competencia.
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Los ingresos deberdn ser superiores a los gastos para que la empresa sea rentable.

Es conveniente tener en cuenta el tiempo que se dedica a dicho negocio, produccidn, etc.,

con el fin de ahorrar costes en el proceso.

Ademas es importante llevar a cabo una continua medicidn de los resultados para conocer si
se estd llevando a cabo de forma rentable o no. Un balance comparativo permitird, a través

del analisis de gastos e ingresos, conocer el resultado de esta variable.

Figura 3:

Gananclas

Ventas /

)

Punto de equilibrio

Pérdidas

Y

Costes productivos

Fuente: David Torres, Rentabilidad empresarial: 9 estrategias para potenciar tu negocio

Por otro lado, podemos diferenciar dos tipos de impulsores o elementos que propician la
rentabilidad. Por un lado encontramos aquellas magnitudes relacionadas con el balance,
como primer andlisis de una empresa, puesto que estos factores pueden servir como

referencia a la hora de enjuiciar su posible evolucién a futuro.
Se distinguen tres elementos y éstos son:
a) Andlisis del fondo de maniobra

O capital circulante, montante de recursos financieros permanentes y necesarios para llevar
a cabo las operaciones habituales de naturaleza corriente. Estd relacionado con la liquidez y
la exigibilidad de los recursos financieros de forma que a corto plazo es el activo o pasivo
circulante, y a largo plazo es el activo o pasivo fijo. Su cdlculo es estatico y dara un resultado
gue permitira conocer la situacién en la que se encuentra la empresa, determinando si

podra hacer frente o no a los créditos a corto plazo. El resultado recomendable es el >a 0,
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generado a través de un excedente del pasivo fijo a largo plazo sobre el inmovilizado; este

excedente variard en funcion de la empresa de qué se trate.
b) Andlisis de liquidez

Este andlisis evalua la capacidad para convertir en recursos liquidos activos a corto plazo,
para atender con ellos a las deudas y obligaciones del mismo tipo. La métrica del corto plazo
no excede de los doce meses, salvo que el periodo operativo de una empresa supere el ano

ordinario.

De esta forma, se trata de convertir el activo circulante en fondo liquido para financiar la
empresa, mejorar su calidad y su vitalidad, y mantener un grado de liquidez adecuado. No
debe confundirse la liquidez con la solvencia, una empresa puede ser solvente y no poder
hacer frente a sus compromisos de pago a corto plazo. Es muy comun entrar en una
situacion critica por falta de liquidez, también conocido como déficit de tesoreria; para
hacerle frente se llevan a cabo ciertas actividades con entidades financieras como lineas de

descuento y crédito, anticipo de facturas, confirming, etc.

Para averiguar la situacion exacta de la empresa es comun hallar los ratios de liquidez,
compuestos por el ratio de tesoreria, que proporciona el valor de los recursos liquidos
existentes para atender las deudas a corto plazo dividiendo el montante de tesoreria entre

Ill

el pasivo circulante. El “test acido”, que determina la capacidad de la empresa para liquidar
deudas a corto plazo, hallado con la division del activo circulante financiero entre el pasivo
circulante; y por ultimo el ratio de solvencia a corto plazo, dividiendo el activo circulante de
nuevo entre el pasivo circulante, éste nos dara la capacidad de la empresa para hacer frente

a las deudas a corto plazo.
¢) Andlisis de solvencia

Mientras que la liquidez se centraba en las deudas a corto plazo, la solvencia se centra en la
capacidad de la empresa para hacer frente a las deudas a largo plazo. Esta estrechamente
relacionada con la liquidez, dado que una mala gestién de las deudas a corto plazo puede

generar una situacién de insolvencia a largo plazo.

A través del ratio de garantia, de financiacién del activo fijo y del coeficiente basico de

financiacién, podrd la empresa evaluar su solvencia. El primero de ellos, resultado de dividir

15



el activo total entre las deudas totales, determina la capacidad de la empresa para hacer
frente a todas las deudas a través de todo el activo disponible. Respecto al segundo, se
obtiene el porcentaje de activo financiado con recursos a largo plazo, dicho activo debe ser
fijo, y es resultado de dividir el pasivo fijo entre el activo fijo neto. Por ultimo, respecto al
coeficiente bdsico de financiacién, se pretende adecuar la estructura financiera de la
empresa a las necesidades que la misma encuentra en materia de inversion a largo plazo,
llevando a cabo el cdlculo a través de dividir el pasivo fijo entre el activo fijo mas el resultado

del fondo de maniobra previamente obtenido (TERRENO, y OTROS, 2020).

Ademas de los mencionados, contamos con magnitudes econdmicas, muy frecuentes en el

analisis de la rentabilidad econdmica e incidentes en su impulso a la misma.

Es importante conocer la potencialidad de la empresa en el presente y en el futuro, cudl es
su situacion actual y cudl es la esperada a futuro. Este andlisis es mucho mas dindmico que el
anterior, basado en ratios, aqui es fundamental conocer las caracteristicas de la empresa, su
sector y la coyuntura econdémica global. Parece légico observar la cuenta de Pérdidas y
Ganancias en este tipo de andlisis, pues determina sobremanera el resultado de la empresa
y ademds proporciona aspectos politicos y fiscales. Un ejemplo es el pago del IVA, si un
gobierno sube el IVA supondrd un gasto mayor para la empresa que con el gobierno
anterior, se producird un cambio y el resultado de la empresa variara. Es interesante dado
gue aporta una perspectiva completa y rapida de la estructura de la empresa, determina a
través de ratios la importancia de las magnitudes en la empresa y proporcionara un analisis

especifico.

Por otra parte se lleva a cabo un analisis de rotaciones y del periodo de maduracidn. Las
rotaciones son un indicador de gran importancia de otorga informacién acerca del ciclo
econdmico financiero en el que se encuentra la empresa, esa rotacion que provoca que las
magnitudes econdmicas varien. Existen rotaciones especialmente significativas, asociadas al
ciclo de explotacidn, clientes, existencias y proveedores; conocerlas permite interpretar la
informacién de la forma mas eficiente, buscando la financiacidén ajena sélo para situaciones

de necesidad real.

El periodo de maduracién es el tiempo durante el cual se desarrolla el ciclo operativo de la
empresa, puede ser igual o superior al afo ordinario, doce meses, dependiendo del tiempo

intermedio correspondiente a ciertas cuestiones como son el almacenamiento de la materia
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prima, la fabricacidon del producto y su almacenamiento y el cobro al cliente. A mayor
periodo de maduracién, menor eficiencia de la empresa, debido a que la financiacién serd
mas duradera. No debe confundirse con el periodo de maduracién financiero, el cual
determina el numero de dias que la empresa tarda en pagar a su proveedores, digamos el
numero de dias que deberd financiar su periodo de maduracidon con recursos ad hoc. Los
valores y ratios del mismo varian en funcién de la fase que se trate, siendo cuanto menor

mejor.

En dltima instancia corresponde el analisis de la productividad, esa relacién que se da entre
la produccion obtenida y los recursos utilizados para ello. Este analisis consiste en medir la
eficiencia, el grado de aprovechamiento, un concepto amplio que se ve reflejado en
multiples magnitudes. Normalmente se utilizan la productividad del trabajo, del capital y de
ambas, éstos se obtienen a través de datos histéricos de la empresa, datos estimados del
sector y magnitudes globales estadisticas que permiten medir su evolucion a lo largo de un

periodo de tiempo.

2.3. Mecanismos para maximizar la rentabilidad y la competitividad: Analisis de

la competitividad empresarial

Para maximizar la rentabilidad de la empresa expertos recomiendan llevar a cabo una serie
de acciones. A través de ellas serd posible controlar y mejorar los resultados de la empresa.
Comienza con una correcta administracion de gastos, a través del analisis de los mismos,
observando gastos superfluos que puedan evitarse. Cualquier cambio respecto a los mismos
debe tener en cuenta la afeccién a la calidad del producto o servicio. La produccién es el
gasto mas relevante de la actividad de la empresa, su correcta optimizacién mejorara los

resultados.

A la hora de llevar a cabo operaciones de compra es dificil conocer la cantidad exacta del
producto que necesitamos, es por ello que en muchas ocasiones se compra mas de lo que
después se gasta, y ello acarrea excedentes de existencias que no pueden ser utilizados. Por

ello conviene comprar menos, en mas ocasiones.

17



Un producto de calidad siempre obtiene un mejor resultado en las ventas, por ello la
empresa debe reducir en costes pero buscar la forma de aumentar la calidad del producto,
de esta forma aumentard su demanda y como empresario podran aumentar su precio.
Ademads de los materiales empleados, las estrategias que mejoran la reputacion y el valor del
producto creando una necesidad en el comprador, permiten obtener un mayor indice de

ventas.

Es fundamental conocer el publico al que va dirigido el producto, y premiar al cliente

rentable, tratandose ello de una concentracion de esfuerzos de venta.

Una empresa que cuenta con una gran variedad de productos y servicios aumenta su
volumen de compras y ademas permite que los consumidores se fidelicen con los mismos.
En relacién a esto, contar con una amplia gama de productos puede atraer clientes ajenos al
publico comunmente sefialado, lo que muy probablemente origine una expansion de
mercado. Esta tendencia es facilmente identificable actualmente debido a la globalizacién y
al boom que han generado las redes sociales en nuestro dia a dia. Es por ello que estar
presente en las redes sociales constituye una mejora del plan de marketing de la empresa y

ayuda en gran medida a obtener el éxito.

En conjunto, llevar a cabo un aumento de la productividad es posible si se mide
correctamente la eficacia de la operativa de la empresa, planificando los objetivos de
negocio y compartiéndolo con los equipos, con el fin de analizar y concretar la forma de
agilizar procesos y mejorar la eficiencia.

En primer lugar se debe concretar el concepto de competitividad empresarial, definida como
la capacidad de una empresa de mejorar su actividad en relacién a la competencia, las
empresas que se dedican a llevar a cabo lo mismo que ésta.

A raiz de la internacionalizacion del mercado, las empresas priman sus esfuerzos en
proporcionar a los clientes el mejor producto y al mejor precio, convirtiendo Ila
competitividad en una batalla que no tiene otro campo de lucha que las fases del desarrollo
empresarial. Es muy comun escuchar a cerca del pensamiento estratégico como factor clave
en la competitividad empresarial, poniendo en relacién la vision de la empresa, las
perspectivas empresariales, las fuerzas competitivas y el disefio de las estrategias.

En el ambito de la industria, que tratamos en este momento, fue Fried en el afo 2012 quien

determiné que deberia considerar de mayor importancia los factores externos que los
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internos a la hora de concebir la estrategia, logrando asi una mayor competitividad que le
garantice la permanencia en el mercado. El mercado quedd determinado entonces como el
lugar donde se produce la batalla comercial, a propédsito de este trabajo, en materia de la
vacuna. Lo que las empresas de la industria farmacéutica deben medir son los factores
externos para posicionarse en un puesto mas ventajoso respecto al resto.
Este modelo llevé a Michael Porter (TAMAYO DIEGO y AGUDELO LOPEZ, 2015) a determinar cinco
fuerzas que mejoraban la rentabilidad empresarial si se trabajaban de forma alineada:

1. Amenaza de entrada de nuevos competidores

2. Rivalidad entre competidores

3. Poder de negociacion de proveedores

4. Poder de negociacién de clientes

5. Amenaza de ingreso de productos sustitutos
Por otro lado, el pensamiento estratégico se origina con tres cuestiones, cuya respuesta
influye en la asertividad del disefio estratégico. Estas preguntas son, cual es la situacion
actual de la compaiiia, qué permite analizar la empresa, sus distintas areas y sectores y
como es forma de trabajar en cada una de ellas. Hacia donde necesita ir la compania,
partiendo de dicho diagndstico y buscando el objetivo de la misma; y por ultimo qué hacer

para ir donde necesita, pregunta clave para desarrollar las estrategias.

Figura 4:

Que nesecito hacer

* Diagnostico I/E | parallepar (o Vision

* Disefio de
Estrategias,
Planes y

Donde se encuentra [N Acclones ) A donde necesito
la empresa llevarla

Fuente: El pensamiento estratégico como factor critico de competitividad empresarial

Uniendo todo ello y ejecutando un correcto esquema se lograra llevar a cabo las estrategias
gque mejores los resultados de la empresa a niveles tanto de rentabilidad como de

competitividad. Es por ello que, a través del pensamiento estratégico que analiza las
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perspectivas de la empresa sus fuerzas competitivas y recursos, permitird elegir aquellas
orientaciones para alcanzar los objetivos de la empresa (ESTRADA SANCHEZ y VARGAS
HERNANDEZ, 2015).

Por otro lado, resulta interesante cuanto menos hacer referencia a la idea de sostenibilidad
en un entorno destinado a hablar de la competitividad; y es que, siguiendo la linea de Ia
Agenda Global 2030 con un claro objetivo del desarrollo sostenible, ademas de la mano del
ciudadano de a pie, resulta imposible de alcanzar sin la contribucidn del sector privado, de la
industria. Ademads, ya desde hace afios ha ganado terreno en el panorama empresarial la
responsabilidad social corporativa y la ética, como mecanismos de concienciacion tanto a los
directivos como a los trabajadores de las empresas, a llevar a cabo en sus practicas.

Es por ello que se ha llegado a conclusiones tan profundas como las que hace el Grupo de
Diarios América, que prevé una competitividad sostenible procedente de la responsabilidad
y la sostenibilidad, todo un reto en términos del rendimiento financiero para mantener los
beneficios a través de una responsabilidad social y ambiental en la empresa. A pesar de ello,
se da una “co-relaciéon positiva entre el compromiso con la sostenibilidad y mejores
rendimientos financieros (earnings per share son 3.9 veces mayor en una empresa con un
compromiso real con la sostenibilidad en comparacion con empresas que no trabajan en
estos temas segun Gallup study, 2019). Ademas, las empresas cuentan con financiaciones
del Programa Suizo de Cooperacién al Desarrollo Econdmico, con el fin de motivar a la
empresa a aplicar técnicas de este tipo implantando un modelo sostenible con el objeto de
logar posicionarse en el mercado como empresas competitivas e innovadoras.

Este epigrafe no puede terminar sin hacer referencia a la competitividad basada en un
analisis financiero, no desde el punto de vista externo de si la empresa es vista como
rentable o no, sino de forma interna, desde el punto de vista de los propios socios. Una
correcta planificacion financiera permitira a la empresa alcanzar sus resultados deseados en
materia de ingresos, ventas, inversion, etc. Para ello es fundamental conocer las fases por las
gue ha pasado la empresa en los Ultimos afios, saber donde se encuentra y determinar hacia
dénde se quiere dirigir. Esto se ejecuta a través de dos ideas clave, una es analizar la
situacion econdmico-financiera para identificar los problemas de la gestidn, y el segundo
proponer métodos e instrumentos financieros capaces de eliminar las deficiencias de dicha
situacion, ejecutando politicas fructiferas en tal materia. Habrd factores externos que sean

inevitables en materia politica, fiscal, regulatoria, adaptarse a ellos de manera eficiente es



Leire Ubago Moncayola
La rentabilidad y la competitividad de la Industria Farmacéutica
Una evolucion marcada por la COVID-19 y el Compliance

una gran solucién previa. Internamente deben analizarse los estados financieros, balance,
cuenta de Pérdidas y Ganancias, variacién de capital de trabajo y estado de los flujos de
efectivo o tesoreria; de esta forma podran estrecharse las necesidades reales de la empresa
y medir en qué elementos la empresa estd fallando (YAMISELA CASAS, y MARELIZ ALBUERNE,
2015).

Es por ello que la planificacidn y el control financiero se emplean en los niveles operativos y
estratégicos de la empresa para mejorar su competitividad en el mercado, aprendiendo de

los errores del pasado y llevando a cabo las soluciones necesarias.

3. Evolucion de la Industria Farmacéutica. Regulacion
normativa

La industria farmacéutica es un sector primordial con respecto a los sistemas de salud de los
distintos paises, contando con organizaciones gubernamentales de gran importancia que
estudian la forma de permitir el acceso de toda la poblacion a los medicamentos,
garantizando una calidad de vida mayor que en tiempos pasados. Los avances de la ciencia
han logrado mejorar considerablemente la efectividad de la farmacologia y de las
actividades terapéuticas disminuyendo los efectos secundarios. Es un sector que engloba
aquellos productos que aportan beneficios para la salud del individuo, por lo que se trata de
un mercado muy amplio, abarcando desde cosméticos y productos de higiene corporal hasta
equipos médicos. Estas actividades pasan por distintas fases para su elaboracién y es
probable que se produzca en una sola empresa o laboratorio farmacéutico o en varios.

A pesar de ello, se trata de un sector monopolizado, que cuenta con muy pocas empresas
pioneras que encabezan el sector, y una gran cantidad de pequefias empresas y farmacias
“de barrio”, que apenas tienen cabida en el mercado y que acaban por comercializar lo que

las grandes industrias farmacéuticas producen.
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Tabla 1:

Top 10 CORPORACIONES ~ Miles€ (PVL)  Cuotamdo.
1 PFIZER §05.600 6,6%
2 NOVARTIS 585.880 §5%
3 MERCK & CO 486757 5,4%
4 SANOFI 433.143 3,8%
5 GLAXOSMITHKLINE 419.475 47%
& ASTRAZENECA 350310 3.9%
7 J8J 338.926 3,8%
8 ESTEVE 337.738 3.8%
S BOEHRINGER INGEL 303.232 3.4%
10 ALMIRALL 300026 3,3%
TOTALTOP 10 4.161.087 46,4%

I P R

Fuente: IMS Health

ACHILLADELIS, Y ANTONAKIS, en su articulo The dynamics of technological innovation: the case of
the pharmaceutical industry, consideran que en el sector farmacéutico hay siete fuerzas de
innovacion y que se han ido generando a lo largo de las cinco generaciones de
farmacéuticas, donde EEUU, Alemania, Suiza, Francia e Inglaterra han destacado. Estas siete
fuerzas son las necesidades sociales, las demandas de mercado, la competencia, la
legislacidon estatal, las materias primas disponibles, avances cientificos y tecnoldgicos y la
especializacion en ello.

En lo relativo a la primera generacion, lideraba el sector Francia, especialmente en materia
de investigacién médica. A pesar de ello, Alemania pronto alcanzé los avances de Francia y
comenzé a liderar el sector. Por aquel entonces EEUU e Inglaterra seguian utilizando las
plantas medicinales sin lanzarse a la industria quimica y farmacéutica.

Derivado de ello, la segunda generacidon supuso el éxito de Alemania, su industria
farmacéutica carecia de competencia externa convirtiéndose en proveedor mundial por
excelencia. Es por ello que en 1876 contd con la Ley de Patentes Alemana, permitiéndole
crear un monopolio practicamente mundial hasta 1930. A ello se unié que EEUU retird del
mercado medicamentos considerados no seguros, debiendo regenerar su mercado
farmacolégico de nuevo, por lo que no fue hasta 1917 cuando gracias al Trading with the

Enemy Act comenzé a producir medicamentos patentados por Alemania. Por lo que respecta
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a Francia, la nacién que encabezd la primera generacién, sufrié una caida de mercado
abismal debido a la carencia de legislaciéon adecuada al sector.

La tercera generacion la encabezd EEUU teniendo en cuenta que Alemania se encontraba
hundida en una profunda crisis econdmica vy social a causa de la Il Guerra Mundial, al poder
gue acumuld este pais victorioso tras el acontecimiento, y su conversidn en primera
potencia mundial. Es entonces cuando Japdn, que contaba con un régimen proteccionista,
carente de importaciones, comenzé a innovar en el sector de la industria farmacéutica
haciéndose notar.

La cuarta generacién quedd marcada por “El incidente Thalidomide”, provocado por el
consumo de un medicamento para dormir utilizado por mujeres embarazadas que causoé
problemas a los recién nacidos, entre otros efectos secundarios. A tenor de este hecho las
medidas legislativas para la comercializacién de los medicamentos se endurecieron,
provocando que los costes de produccion se elevasen y la capacidad de innovacién
disminuyese considerablemente.

Finalmente, la quinta generacion fue la que nos ha otorgado la estructura de mercado de la
industria farmacéutica que hoy dia conocemos. Muchos medicamentos pasaron a ser
genéricos vy la industria farmacéutica como se conocia comenzo a investigar en otros campos
y hacia otras enfermedades, como en cancer, patologias cardiovasculares, etc. Con la
aparicién de la biotecnologia, empresas del sector se lanzaron a la fusidn y adquisicion de
éstas con el objetivo de abaratar costes, de aumentar su produccién y su capacidad de
mercado, posiciondndose hoy en cabeza de lista del sector.

En 2017 el diario La Vanguardia publicaba un articulo titulado “La industria farmacéutica,
enferma”, en él varios consultores de Big Four se posicionaron sobre el tema, afirmando una
decadencia notable en la tasa interna de rentabilidad por debajo del coste medio del capital.
La inversidon en I+D del sector supera los 120.000 millones de euros anualmente; si tenemos
en cuenta que una patente dura 20 anos y tarda varios afios en lanzarse al mercado desde
gue se lleva a cabo, el objetivo de la industria farmacéutica ha de centrarse en acortar los

plazos de investigacidon y aumentar los de vigencia en el mercado, para explotarla al maximo.
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Tabla 2:

I REVISION
DESCUBRIMIENTO | FASE | | AGENCIAS
ENTIDAD MOLECULAR I PRECLIMICA] ENSAYOS CLINICOS | REGULADORAS
] | |
| Fase | Fase [1 [

| 201-1 00 voluntarios 1.000-5.000 voluntarios :

[
S0 I
i |
1(0-600 voluntarios |

4—————— §.5 aiins 4 7 afins —————— 40,5 afios

Fuente: Cuello de Oro Celestino, D.J., y Lopez-Cozar Navarro, C. I+D y rentabilidad empresarial una relacién circular en el

sector farmacéutico

Ademds, la exigencia en materia de cumplimiento legal y politico aumenta
considerablemente, limitando la capacidad de maniobra de las empresas de dicho sector,
teniendo en cuenta la sensibilidad que acontece en lo relativo a intereses publicos, grupos
de defensa, etc.

Tomando como ejemplo CIMA vy Clinica Universitaria de Navarra, una de las practicas que
llevan a cabo para conseguir este objetivo es el desarrollo de ensayos clinicos con pacientes
para obtener un resultado eficiente previo que garantice el éxito en el mercado.

Las exigencias gubernamentales en materia de sanidad, perjudican gravemente este sector
con su afan de sustituir los medicamentos de marca por genéricos, haciendo que las ventas
caigan un 11.4%, en torno a los 400 millones de euros frente al coste de lanzamiento, que
oscila los 1.700 millones de euros. Poner al alcance del ciudadano la sanidad y los
medicamentos es un objetivo comin de los gobiernos, pero obliga a la industria
farmacéutica a aumentar sus precios para poder recuperar los costes invertidos en
investigacion. Y aunque fiscalmente obtienen beneficios procedentes de las deducciones de
I+D+i al liquidar el Impuesto sobre Sociedades, también las mismas se ven reducidas a las
limitaciones que la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades
impone en su art. 23, en el caso de Espana.

LoBO (2019) en uno de sus famosos articulos, La industria farmacéutica en la actualidad: un
vistazo a sus caracteristicas, distinguidé dos planos en la visidn del sector, uno es la oferta y el

otro la demanda. Desde el punto de vista de la oferta, marcada por elementos como la
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innovacion, ventas, genéricos y biosimilares, fusiones y adquisiciones empresariales y
rentabilidad. Del lado de la demanda, informacién asimétrica y alto contenido de normativa
regulatoria, por la internacionalizacion y globalizacidn principalmente.

La industria farmacéutica se caracteriza por la complejidad en materia de innovacion,
variedad de productos en el mercado, por un elevado grado de competencia por la
existencia de compaiias que lideran el mercado sin permitir el acceso a industrias mas
pequenas o restringiendo su ambito de actuacion y comercializacion. De igual forma cuenta
con ciertos inconvenientes en materia de informacién pues la misma no es de conocimiento
generalizado por los sanitarios y el consumidor final, influenciado este ultimo por el
asesoramiento de los primeros, en la mayoria de los casos. En materia de precios cada pais
actua de una forma determinada, en el caso de la Unidon Europea los paises miembros
comparten controles de precios maximos, en Japon es el gobierno el que controla el sector
periédicamente, América Latina actua de forma similar, y en el caso de EEUU los precios se
controlan Unicamente respecto a ciertos medicamentos. Para cualquier empresa de este
sector es fundamental el desempefio de la investigacion, desarrollo e innovacidn, teniendo
en cuenta su capacidad de lanzamiento de productos al mercado, tratandose de uno de los
sectores que mas gasto lleva a cabo en dicho elemento. Ademas, destaca la produccion de
patentes que llevan a cabo en el proceso productivo, por lo que ademas de invertir en
innovacion y desarrollo, buena parte de esa inversion es en proteccién legal para cubrir los
vacios que puedan encontrar. Es por ello, en lo relativo al tema de las patentes que, la
Organizacion Mundial del Comercio firmé un acuerdo sobre bienes y servicios sujetos a
propiedad intelectual ya en el afio 1994: el Trade Related aspects of Intellectual Property
Rights (TRIPS). Con él se estandarizaban aspectos de los mismos y se facilitaban relaciones
comerciales entre los paises miembros de la OMC.

Para PUIG-JUNOY, y CAMPILLO-ARTERO (2019) este sector se enfrenta a la competitividad
provocada por la presencia de genéricos en el mercado al perderse muchas patentes, los
elevados costes que supone la innovacién y el desarrollo, y el deterioro de su imagen de cara
a la opinién publica, con tendencias ecoldgicas, medioambientales y animalistas que
denuncian las practicas llevadas a cabo en los laboratorios. Cuenta con una amplia
regulacidn divisible en dos tendencias, por un lado la del mercado y por otro en materia de

precios; respecto a la primera, se establecen requisitos legales para instalar establecimientos
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farmacéuticos tanto a nivel mayorista como minorista, se protege legalmente la innovacién
a través del uso reiterado de patentes, se monopoliza la distribucién de medicamentos a
establecimientos debidamente autorizados, se controlan los beneficios en materia de
comercializacion y las formas de administrar el medicamento. La publicidad de los
medicamentos es controlada por el Estado con el fin de evitar la automedicacién,
estrechamente relacionado con lo mencionado anteriormente sobre el uso de la
informacidn, se incentivan ciertas actividades del sector introduciendo beneficios fiscales y
se llevan acuerdos con la industria farmacéutica, fomentando su produccién y fabricacion y
limitando la competencia desleal. En lo que a la regulacion de precios respecta, los objetivos
son claros, impidiendo fluctuaciones elevadas de precios o reducciones desproporcionadas
qgue lleven a cabo practicas de competencia exclusiva. Por ello se toman precios de
referencia teniendo en cuenta lo determinado por la Administracion Publica, la cual a su vez
elabora listas de medicamentos financiables y no financiables, se buscan equivalencias
terapéuticas e introducciéon de medicamentos genéricos. La exigencia de la receta médica se
introdujo como barrera al consumo normalizado de fdrmacos y automedicacion, pero
también para controlar su distribucidn y venta, teniendo en cuenta los riesgos que suponen
un uso inadecuado de los mismos. De igual modo, tal y como se ha mencionado, la
introduccion de Codigos de Buenas Practicas han influenciado también este sector y
concretamente se han implantado en lo relativo a su venta y comercializacién a través de la
introduccion de buenas prdacticas de manufactura, almacenamiento, conservacién y
distribucidn, dispensacion y farmaco-vigilancia. Es por ello, que el intervencionismo estatal
ha creado en lo relativo al sector farmacéutico un mercado de competencia imperfecta, con
un alto grado de desequilibrio informativo, falta de competencia, grandes barreras para la
entrada por requerir un elevado capital para su puesta en marcha, las externalidades,
equidad, etc., (MARQUEZ R., 2019).

A pesar de estas lineas que reflejan una decadencia del sector, expertos afirman que este
sector prospera gracias al envejecimiento poblacional y el aumento de la esperanza y calidad
de vida pareja a la aparicidn de ciertas enfermedades y habitos de vida. Deloitte en un
estudio previé un aumento del 20% en ventas en el afio 2020, superando el billén de euros.
Se trata por otro lado de un sector super-regulado, por tratarse de un mercado de gran
interés e importancia al ser la base de su negociaciéon un bien publico, la salud. Es por esta

razoén que se trata de un mercado intervenido por los Estados, tanto a nivel econédmico como
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a nivel legal, actuando de forma restrictiva y condicionante en las practicas llevadas a cabo
por las empresas, principalmente en lo que a precios respecta y en lo que a entrada y salida
del mercado se refiere. En relacién con los precios, se establecen distintas medidas, desde
precios de referencia, hasta listas de medicamentos financiables y no financiables,
permitiendo la incorporacién de genéricos y de equivalencias terapéuticas, y creando un
exhaustivo registro de medicamentos, a niveles de eficiencia y de seguridad.
En lo que respecta a entradas y salidas de mercado, comienza la regulacion por el nimero de
oferentes, estableciendo requisitos legales para su instalacion y distribuciéon, limitando el
uso de patentes, controlando los beneficios en la cadena de distribucidon y comercializacién,
regulando exhaustivamente su publicidad y su prescripcidon, por los delitos que puedan
cometerse en esta fase del proceso, respetando los principios de seguridad y competitividad.
Sin olvidarse de los cddigos de buenas practicas, que deben imperar en todas las actividades
gue estos profesionales lleven a cabo.
Se enumera a continuacidén una lista de las normas mds importantes para el sector en
Espafia:
- Ley 14/1986 General de Sanidad, norma basica del sector farmacéutico
- Ley 29/2006, de 26 de julio de garantias y uso racional de los medicamentos y
productos sanitarios
- Ley 16/2003, de 28 de mayo, de cohesion y calidad del Sistema Nacional de Salud
- Ley 24/2015, de 24 de julio, de Patentes
- Reglamento 316/2017, de 31 de marzo para la ejecuciéon de la Ley de Patentes
- Texto Refundido de la Ley de garantias y uso racional de los medicamentos 1/2015,
de 24 de julio
- Real Decreto 1275/2011, de 16 de septiembre, por el que se crea la Agencia estatal
"Agencia Espaiola de Medicamentos y Productos Sanitarios" y se aprueba su
Estatuto
- Real Decreto 1090/2015, de 4 de diciembre, por el que se regulan los ensayos clinicos
con medicamentos, los Comités de Etica de la Investigacién con medicamentos vy el
Registro Espaiol de Estudios Clinicos
- Normas I1SO 9000, conjunto de normas sobre calidad y gestion de la calidad por la

Organizacién Internacional de Normalizacion.
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Este conjunto es de aplicacién al sector farmacéutico en nuestro pais, sin perjuicio de
normativa internacional que pueda interceder en cada caso, como podrian ser las normas
propias que regulan el libre comercio mundial, con el fin de garantizar el tratamiento

adecuado de las practicas llevadas a cabo.

4. Rentabilidad y competitividad antes de la COVID-19

4.1. Introduccion

La industria farmacéutica en los ultimos 40 afos ha sido el sector con el crecimiento mas
elevado alcanzando un volumen de negocio que supera los 2 billones de euros. Se trata de
un sector presente en todo proceso de globalizacién y de mercado, aun teniendo en cuenta
las crisis que el mundo moderno ha ido superando. En el andlisis de S&P Global Ratings a
cerca de los factores crediticios clave en la industria farmacéutica (C WONG, y OTROS, 2014),
debe destacarse que es un sector considerado de bajo riesgo, es decir, a la hora de conceder
una financiacién son empresas bien vistas en el cumplimiento. Este articulo evalud el
comportamiento del sector y determind como cualidad la influencia de un ciclo econédmico
cerrado, si bien las crisis econdmicas mds severas arrojaron resultados positivos, con un
descenso del 0.2% y del 0.4% en 1952 y 2008 respectivamente. En ese ultimo afio el margen
de EBITDA se situdé un 4% por debajo de los aifos anteriores. Es un sector protegido por los
ciclos macroecondmicos, debido a su necesidad social perpetua, razén por la cual apenas
puede que su rentabilidad dificilmente se vea afectada. Si bien es cierto que en paises donde
la sanidad no esta subvencionada en parte por el Gobierno, se refleja mas la sensibilidad
ante los precios durante las épocas de crisis; Espafia es un pais en el que esta afeccion no es
tan notable como en Estados Unidos, donde la sanidad es privada. De hecho, durante este
ultimo afio en Espafa ciertas personas, en funcién de su renta y situaciones sociales, han

dejado de pagar los medicamentos, facilitando el acceso a la sanidad de toda la sociedad.

Accediendo a la base de datos de Informa, y tomando como ejemplo dos farmacéuticas
podemos comparar el nivel de riesgo que en el aifio 2019 tenian. Novartis se encontraba en
un rating del 15 sobre 20, considerado éste como un nivel de riesgo medio-bajo, un score de

liquidez de 87/100 (1.39%), sin impagos judiciales y con mas de mil millones de euros
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obtenidos en ventas. Arrojaba un resultado en el balance el mismo afio de 119.552.370%€.
Laboratorios CINFA, una empresa de menor tamafo contaba en 2019 con un rating de 17
puntos sobre 20, lo que supone un riesgo mas bajo que en el caso de la empresa anterior.
Sin embargo, arrojaba un score de liquidez, y por ende de probabilidad de retraso en pagos,
58/100 (2.39%), algo mayor que el resultado de Novartis Farmacéutica SAU. El mercado que
mas abarca Cinfa es Navarra, a pesar de ser también empresa importadora y exportadora,
con un capital social de 7.000.000 de euros frente a los 62 millones de Novartis, un resultado
del balance de 2019 de 36.904.086€ y un nivel de ventas que superd los 300 millones de
euros de ese mismo afo. Se puede observar que los niveles econdmicos son elevados,
incluso al comparar una multinacional con una empresa de menor tamafio, sin embargo,

¢realmente son rentables este tipo de empresas?

La industria farmacéutica ha presentado siempre numerosas barreras que dificultaban su
competitividad y acceso al mercado, desde patentes y marcas, hasta precios y demanda.
Siguiendo en la linea de investigacion del articulo mencionado, los autores tomaban como
piedras en el camino la duracion de las patentes que combinada a la dificultad temporal de
investigacion, limitan considerablemente el uso del derecho de exclusividad de las patentes
y marcas. Un riesgo implicito en este sentido es, como se verd mas adelante, la comision de
delitos castigados penalmente, relacionados con el soborno a funcionarios publicos, con el
fin de obtener un mercado exclusivo durante mds tiempo, propiciando que sus
medicamentos sean recetados en mayor medida frente a otros, riesgo vinculado al

territorialismo y exclusividad de mercado.

En relacion a la rentabilidad, el analisis nos muestra un cardcter ciclico con margenes de
utilidad mucho mas altos durante los afios de uso de la patente, e inferiores cuando los
medicamentos se convierten en genéricos, a pesar de que durante los primeros afos de vida
del genérico, se ha comprobado que la sociedad elige los de marca. Los margenes de utilidad
bruta arrojan resultados en relacién con el coste de fabricacion medio-bajo, sin embargo es
la I+D lo que supone en torno a un 20% de los ingresos, es decir, si tomamos como ejemplo
los resultados de las farmacéuticas anteriores, veremos que ante un total de 372.005.139€
(ventas en 2019 de CINFA), 111.601.541,7€ supondria el gasto en I+D, o en el caso de
Novartis, rondaria los 300 millones de euros. Junto a ello, la eficiencia operativa es tenida en
cuenta especialmente en la industria centrada en la fabricacion del genérico, donde los
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ingresos son mas bajos que en aquellas que crean la marca. “El 10 por 100 de las
innovaciones absorben del 48 al 55 por 100 de los beneficios (cuasirentas), mientras que el
80 por 100 menos lucrativo apenas cubriria el coste medio capitalizado de sus costes de | +
D. Esta variabilidad llegaria a afectar a la rentabilidad bruta media global de la industria, que
podria oscilar un 25 por 100 mas/menos (HARHOFF y SCHERER, 2000). Por ello, DIMASI y
GRABOWSKI (2012) consideran que la busqueda de los (pocos) medicamentos de altisima
rentabilidad (blockbuster) es un motor clave de la competencia en investigacién.” Sin duda,
esto limita la rentabilidad de este tipo de empresas sin que ello signifique que su liquidez o
solvencia sean negativas. Es por ello que muchas empresas subcontratan la fabricacién del
producto para reducir costes y flexibilizar el gasto. Junto a ello, los costes de patente y las
posibles sanciones en materia fiscal y penal, hacen peligrar los resultados en cuanto a
rentabilidad de esta industria. Se establece una relacidon circular entre innovacién e
investigacion y resultados, posicionandose en una situacién de ventaja aquellas empresas
gue realizan un esfuerzo mayor en I+D, si bien no cualquier empresa puede llevar esto a
cabo debido a la incertidumbre y riesgo que conlleva. La innovacién y el desarrollo es lo mas
caracteristico de este sector, otorgandole una mayor fuerza competitiva, pero a su vez
generandose en ellos una incertidumbre de mercado, ante las destrezas llevadas a cabo por
empresas similares. Para llevar a cabo esta actividad es necesario un nivel elevado en flujos
de tesoreria, pues los costes son elevados, limitando el mercado a las empresas mas
potentes. Fue SCHERER en el afilo 2001 quien demostrd esa relacién entre rentabilidad e
inversién en |+D estableciendo una fuerte relacion entre ellos, dado que a medida que
aumenta la posibilidad de obtener beneficio, la empresa compite para aumentar y progresar
en sus investigaciones y desarrollo. Es un ciclo, a mayor inversién, mejores resultados y al
obtener mejores resultados, mayor inversién (CUELLO DE ORO CLESTINO Y LOPEZ-COZAR

NAVARRO).

Un crecimiento del PIB es visto como un crecimiento en dicho sector, de manera incluso
proporcional, principalmente por la innovacidén, las nuevas tecnologias, técnicas vy
tratamientos que antes no se habian detectado. Igualmente, es la piramide de poblacidn
invertida la que propicia el desarrollo de esta industria, cada vez hay mas personas que

consumen medicamentos del tipo que sea, especialmente a partir de los 65 afios, y las
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edades de jubilacion se han alargado, propiciando mas poblacion en edad de trabajar y por

ende favoreciendo el crecimiento econdmico.

El nivel de rentabilidad se mide con una serie de medias, pudiendo estar en promedio, por
encima o por debajo de éste. Los datos utilizados por los investigadores arrojaron los
siguientes datos comparando las empresas dedicadas a la produccién de medicamentos de

marca y aquellos centrados en la produccidn y fabricacién de genéricos.

Tabla 3:

TaeLa 7

MNIVEL DE RENTABILIDAD DE UNA EMPRESA DE MEDICAMENTOS DE MARCA
Margen de EBITDA

Superior al promedio Mas de 40%
Promedio De 30% a 40%
Inferior al promedic Menos de 30%

TaeLa 8

MNIVEL DE RENTABILIDAD DE UNA EMPRESA DE MEDICAMENTOS GENERICOS Y DE un CMO
Margen de EBITDA

Superior al promedio Mas de 30%
Promedic De 20% a 30%
Inferior al promedic Menos de 20%

Fuente: C WONG, A., HORKOVA, M., KERNAN, P. y WYETH, S.E. Factores Crediticios Clave para la Industria Farmacéutica

Como se ha visto en este analisis, y tal como confirman otros estudios, como es el caso de
aquel llevado a cabo por la Universidad de Los Andes, a cerca de la configuracién econémica
de la industria farmacéutica, lo mas caracteristico de ella es la gran inversién en I+D,
facilitado gracias a los avances de la ciencia y la tecnologia. Su avance se basa en
descubrimientos cientificos e introduccidn de nuevas técnicas que garanticen una mejor
calidad de vida, una cura a enfermedades raras, investigaciones contra el cancer, etc.; razén

por la cual ha ganado terreno la biotecnologia en este dmbito.

Sus ganancias quedan limitadas por la regulacién de precios del mercado ordinario por parte
de los Gobiernos, como se ha sefialado en otras ocasiones, por lo que la relacién de oferta y
demanda queda usualmente limitada, “se puede afirmar que en este mercado: El profesional
de la medicina prescribe, pero no tiene la propiedad ni consume; el gobierno y/o las

aseguradoras pagan parcial o totalmente (o financian), pero no ordenan ni consume; v,
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finalmente, el paciente consume el medicamento, paga la totalidad o una parte, pero no
elige el producto ni emite la orden” (MARQUEZ R., 2019). Es una dinamica compleja,

asimétrica, en la que se pierde el poder de negociacién y de decision.

La industria farmacéutica se caracteriza por un mercado complejo, por un lado un mercado
de medicamentos patentados, con una rentabilidad mayor que la del mercado de genéricos.
El primero se caracteriza por la investigacion propia, la exclusividad en el mercado, un alto
coste en 1+D, pero también en las ganancias obtenidas durante la utilizacién de la patente,
por lo que a corto-medio plazo su rentabilidad es mayor. El segundo se compone de aquellos
en los que la produccion es libre pues la investigacion ya no ostenta proteccidon de marca o
patente y reduce el gasto en anterior, sin embargo, el beneficio obtenido por las ventas es
menor. Existen otros mercados, en este caso caracterizados por la accesibilidad del
ciudadano a ellos; los que requieren prescripcion y los que carecen de ella. En el mercado de
medicamentos con prescripcidn la regulacién es mayor y la informacidn sobre el mismo es
menor, de ahi que se requiera asesoramiento por los profesionales en materia de salud.
Debido a la desinformacidn es un mercado menos accesible lo que conlleva la elevacion en el
precio y una disminucién de las ventas, con su consecuencia de cara a la situacion financiera
de las empresas que en él participan. El mercado de los medicamentos sin prescripcidon es
mas amplio, mas competitivo y menos costoso, los clientes pueden acceder a estos
productos con mayor facilidad, por lo que supone un aumento en materia de ventas y un
precio mas ajustado al bolsillo medio. Podria decirse que este segundo mercado es mas
rentable que su adversario. El mercado también puede clasificarse en relacion al precio de
venta y la regulacién o no del mismo, encontrando mercados de medicamentos con precio
de venta regulado por el Estado, el cual fija el precio maximo, pero generando una mayor
desconfianza por la falta de transparencia que impera en los mismos. Son ejemplo de éstos,
los medicamentos incluidos en los sistemas sanitarios. El mercado de medicamentos con
precio de venta libre se caracteriza por la fijacién de la mano del productor, teniendo en
cuenta el mismo los costes de produccién y fabricacion, margen de venta y por ende
rentabilidad obtenida. Es un mercado propio de paises en vias de desarrollo puesto que los
paises subdesarrollados desechan de sus sistemas publicos la carencia de informacién. Y
derivado de la influencia del Estado en el sector, se pueden mencionar dos tipos de

mercados mas, el institucional, conformado por aquellos medicamentos adquiridos por las
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instituciones publicas y privadas, y el de consumo, en el que nos encontramos todos los

ciudadanos en posicién de consumidores finales.

En relacién a la competitividad y competencia del sector, es un mercado determinado donde
la empresa depende de sus actividades a nivel interno y externo, globalizado y muy
condicionado por la regulacidon o normativa tan extensa, que en ocasiones opera mas bien
como una barrera. Es un mercado marcado por la innovacidn tecnolégica y la segmentacion.
Como se ha indicado anteriormente, es un mercado ciclico en el cual inciden variables
econdémicas (crecimiento real, inflacion, previsiones), politicas, técnicas, y sociales (GARCIA
RODRIGUEZ, 1995). Por ello la innovacion y el desarrollo se consideran claves en el éxito de los
laboratorios, garantizando su posicién competitiva en el mercado y de igual manera un
crecimiento econdmico considerable, razén por la cual los numerosos informes anuales de
Farmaindustria hacen alusién a la necesidad de consolidacion de politicas fiscales y dotacién
presupuestaria tanto por parte del sector publico como por parte de las propias empresas,
sector privado. Durante los afios posteriores a la crisis de 2008, la inversidn en 14D en Espana
alcanzaba el 2% del PIB anual, frente al 60% de ingresos que supone, segun datos publicados
por el INE, encontrandonos por ello ante un sector que es propensa a la innovacion y el
desarrollo industrial y tecnoldgico, pero que disminuye este gasto cuando la politica fiscal le
es desfavorable. Frente a ello, se trata de un sector que propicia la empleabilidad, y el que
mas patentes solicita segun revisiones anuales. Hasta los afios de la crisis se posicion6 como
lider en materia de 1+D si bien se produjo desde entonces un descenso de la misma debido a

la situacién econdmica y a las barreras presupuestarias de los gobiernos.

4.2. La pequefia farmaciay la gran empresa farmacéutica

Como se ha analizado, no cabe duda alguna de que una empresa mayor, con mas recursos,
serda mas rentable que una empresa mas pequeiia, por el mero hecho de que sus
capacidades econdmicas son mayores, generan mas beneficios e invierten mas. Sin
embargo, SALAZAR, y ARGIAS (2008) en su articulo a cerca de las estrategias de negocio de las
farmacias locales, realizan un estudio de cédmo trabajan y obtienen beneficio, con el objeto

de poder compararlas en mayor medida.
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Su idea fundamental es que un negocio que pretende sobrevivir en el tiempo debera utilizar
estrategias que permitan alcanzar sus objetivos, tomando consideraciéon de su tamaiio,
estrategia, horizonte temporal, etc. Para convertirse en una empresa competitiva debe
llevarse a cabo un analisis, aplicando el modelo de Michael Porter, se toman cinco fuerzas
como base de esta accién. Dichas fuerzas son la posibilidad de entrada de nuevos
competidores, la rivalidad entre las empresas existentes, la aparicion de productos
sustitutos, el poder negociador de proveedores y el poder negociador de compradores. La
alteracién en una de ellas provocara el desequilibrio. Seguidamente, se deben identificar las
debilidades y fortalezas ante un andlisis de competitividad del sector, un menor coste y una

mejor valoracién en el mercado son términos indicadores de esta caracteristica.

Una vez establecida una estrategia genérica a seguir se llevardn a cabo acciones estratégicas
especificas, de creacion del producto y de apoyo o alianza en el mercado. Una pequeiia
farmacia va a buscar vinculacion, apoyo y lazos estrechos con una gran empresa
farmacéutica con la que colaborar, investigar y ademas actuar de comercial para esta. Es una
negociacién en la que ambas partes ganan, se trata de una estrategia destinada a sumar
capacidad y competir mas creando un mercado conjunto o a través de licencias que
permiten a una empresa operar de la mano de la marca de otra. Sin embargo, esta
estrategia cuenta con regulacidon y control exacerbado, debido al peligro de crear un

mercado monopolistico que limita la competitividad de otras empresas.

Las farmacias locales llevan a cabo grandes esfuerzos financieros, en relacién a su capacidad
de mercado, para mantenerse en este, debido al alto grado de competitividad. Es por ello
gue intentan crear un mercado de precios bajos para aumentar su volumen de ventas
respecto a las iguales, teniendo en consideracién la alta cuota de mercado que acaparan las
grandes empresas farmacéuticas en relacién a su mayor capacidad de innovacién y

facilidades econémicas.

La crisis de 2008 afectd considerablemente al gasto publico que se destinaba a este sector,
viéndose ello como un craso error debido a que es considerado que, el acceso a la sanidad es
un bien publico que debe garantizarse a todos los ciudadanos. En concreto, del afo 2012 al
afio 2013, el gasto disminuyé en 1.901,5 millones de euros (Informe sobre el sector

farmacéutico del Consejo General de Colegios Oficiales de Médicos de Espafia). Sin duda,
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pas6 de ser un sector considerablemente rentable a suponer un esfuerzo econédmico para
los gobiernos, un gasto que muchos de ellos veian insostenible. No cabe duda de que se
trata de una industria costosa, con alta necesidad de inversién y financiacidn, si bien los

resultados demuestran que a largo plazo genera rentabilidad econdmica y social.

5. Rentabilidad y competitividad durante y después de Ia
COVID-19

Son mensajes esperanzadores los que se han ido lanzando en el Ultimo afo en numerosos
articulos con relacion a la industria farmacéutica, mostrandose la estrecha relacion entre

economia y salud.

Es vista como la inyeccién de la economia tanto a nivel nacional como internacional, debido
a que es evidente entender que el mundo se encuentra tanto en una crisis sanitaria como

econdmica.

La industria farmacéutica es un sector clave en la recuperacion de esta crisis sanitaria y
econémica, mantiene el abastecimiento de los medicamentos necesarios pero también
investiga la cura para acabar con el SARS-CoV-2 o la COVID-19. Ademas es un sector
emergente, que abarca el 23% del mercado global segun datos de la EFPIA (Federacidon
Europea de Asociaciones de la Industria Farmacéutica). A pesar de situarse actualmente de
esta forma tan positiva, hemos visto como su crecimiento se ralentizé tras sus afios de oro,

por la amplia regulacidn que abarca el sector y los elevados costes de |+D+i.

El 15 de septiembre la Comisidn Europea promovid un proyecto para evitar la pérdida de
competitividad de las farmacéuticas europeas en el mercado internacional. Este proyecto
tiene como objetivo garantizar el suministro de medicamentos en Europa cumpliendo con
los criterios de seguridad y asequibilidad, de la mano del EU4Health. Es considerado como
un mecanismo de reaccidn sanitaria que permite responder a estas crisis, reforzando la
coordinacion entre los paises miembros y gestionando la reserva estratégica de
medicamentos y materiales sanitarios. Este mecanismo se materializé con la compra

centralizada de dosis de vacunas AstraZeneca y Moderna.
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Figura 5:

Evolucion del empleo en la industria farmacéutica
en Europa (1990-2019)

0 100.000  200.000  300.000  400.000 500.000 600.000 700.000 800.000

2019 I 795.000
2018 I 793,111
2015 |y 738.680
2010 | e70.088

2005 I 636.763

2000 I 554.186

1995 I 500.699

1990 I 500.879

Fuente: EFPIA member associations

Fuente: EFPIA

Es un sector en auge en los ultimos afios, con datos que superan incluso a los de las
tecnologias, con un crecimiento tanto interno como externo. Como se ha comentado
previamente, poniendo el punto de mira en este sector en el dmbito nacional, sus datos
muestran una industria en auge, con un 20% de inversién privada, mdas de 42.000 empleados
directamente y 170.000 de forma indirecta, con un 9% de solicitudes de patentes, etc.
“Desde la industria creamos empleo de calidad, altamente cualificado y con contratos
indefinidos, los puestos que todos los paises quieren generar porque es el que genera
rigueza y resiste mejor las crisis. Si contamos con las condiciones adecuadas, podemos
crecer y proporcionar a nuestro pais este tipo de empleos, con proyeccion y vinculados a la

innovacion”, explicé LOPEZ-BELMONTE en el encuentro de la CEOE.
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La industria farmacéutica tiene cuatro objetivos, crear nuevas plantas de produccion, actuar
sobre el mercado de trabajo, potencial la inversidon y crear un entorno adecuado para

afrontar las posibles futuras emergencias sanitarias que puedan volver a surgir.

Figura 6:

El protagonismo de Espaiia en la investigacion
frente a la COVID-19*

© 00

1° pais 101 ensayos 28.000 pacientes 162 hospitales

de Europa con clinicos se estima que espaiioles acogen

mas ensayos con posibles participaran en estas investigaciones
medicamentos estos ensayos

*Datos a 21 de julio

Fuente: EFPIA

El sector, para cumplir estos objetivos, necesita una estrategia a medio-largo plazo que vea
esto como una inversién y no como un gasto, y que se cuenten con politicas homogéneas,
pues no cabe duda que el sistema sanitario, debido a la descentralizacién del pais, cuenta

con brechas a nivel de Comunidades Auténomas.
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Tabla 4:

COMPARATIVA DE CALIDAD SANITARIA POR COMUNIDADES

Fuente: Informe anual de la Federacion de Asociaciones para la Defensa de la Sanidad Publica

Espafia se encuentra entre los paises con mas ensayos clinicos, en este caso tres centros
hospitalarios participan en la investigacién de la vacuna contra la COVID-19 en colaboracién
con la farmacéutica Janssen, de forma que se reduzcan masivamente los afios de

investigacion y desarrollo de la vacuna.

Es complicado afirmar que la industria farmacéutica es rentable teniendo en cuenta lo
costosa que es la inversidon por lo que lo obtenido de ella requiere elevar los precios de
venta. A continuacidn se observan dos factores que han permitido aumentar la rentabilidad

de este sector debido a la crisis sanitaria marcada por la COVID-19.

5.1. Lainfluencia de la vacuna

Es en noviembre de 2020 cuando comienzan las primeras noticias acerca de una vacuna de
la mano del gigante farmacéutico Pfizer, marcando la economia durante el cuarto trimestre
de 2020 y el primero de 2021. En el caso de Espafa, encontramos resultados pésimos, con

los mayores datos de incidencia de la enfermedad y los mayores desplomes del PIB a los que
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se suman las bajas expectativas de recuperacién (FERNANDEZ, 2020). A finales de diciembre se
reconocia que toda la esperanza econdmica estaba depositada en ella, teniendo en cuenta
gue cuanta mas poblacidn se encuentre vacunada mas fécil serd recuperar la normalidad. Sin
embargo, es cierto que se trata de una crisis muy diferente a las anteriores vividas, debido a
gue su detonante es un factor externo, poco conocido para los expertos en la propia

materia.

Es por ello que la vacuna es considerada en términos macroecondmicos como un impulsor
de la economia, tanto desde el punto de la empresa como del inversor. A pesar de ello, la
crisis actual durara tanto como cueste recuperar el capital productivo destruido y no el
consumo, que en Espafia ronda el 17.3%. Frente a este dato, el positivismo del FMI (Fondo
Monetario Internacional) que prevé un crecimiento del 5.2% del PIB mundial tras la caida de

2020.

A pesar de ello, tal y como vaticinaba KAREN WARD, estratega de JP Morgan AM, la falta de
crecimiento se extendié durante los primeros meses de 2021, a la vista de una crecida
durante los meses de verano. “Si no se controla la pandemia, las economias podrian tardar
anos en recuperarse”, recuerdan desde Allianz Global Investors. Este hecho esta sostenido
por dos pilares para los mas optimistas, los bajos tipos de interés y las ayudas publicas,
inyectadas de la mano de la Reserva Federal y del Banco Central Europeo. “La politica
monetaria llevada a cabo hasta ahora se mantendrd en términos ultraexpansivos vy
respaldard una provision de liquidez que garantice que los recursos financieros sean
suficientes para satisfacer las necesidades de la actividad productiva y del endeudamiento
publico, minimizando a su vez el riesgo de insolvencia”, destacan en el Instituto de Estudios

Econdmicos.

Una vacuna exitosa puede dar una oportunidad real a la economia en el presente afio,
siempre y cuando sea efectiva en la poblacidn y se inmunice de forma eficaz y eficiente. De
lo contrario, un proceso de lenta vacunacién conllevara una ralentizacién de la recuperacién

econdémica y una pérdida de esperanza de la poblacién.

MORGANE M. (2020), en el articulo Vacunas contra la COVID ¢éla gallina de los huevos de oro
para las farmacéuticas?, declaraba que Pfizer sélo gracias a la vacuna sus ventas superarian

los 15 mil millones de ddlares, por lo que, teniendo en cuenta las demds empresas que han
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lanzado al mercado su vacuna, la firma Ernst&Young aproximaba unos ingresos de hasta 40
mil millones de ddlares en el afio actual. Si bien es cierto que, la inversién es elevada, por lo
qgue el margen de beneficio se ve considerablemente reducido, variando en funcién del
laboratorio. AstraZeneca fue fuertemente criticada por el precio de la dosis que queria
lanzar al mercado, obteniendo una rentabilidad menor que la esperada por compaiiias de la
competencia como Pfizer, que espera conseguir un margen de beneficios antes de

impuestos del 25 al 30%.

Aunque es cierto que la primera en salir al mercado obtiene un mayor nimero de ventas
inicialmente, es de gran influencia la competitividad en materia de precios y efectividad para

poder mantener el nivel de ventas.

La obtencion de una vacuna contra la COVID-19 se ha convertido en una auténtica carrera
comenzando con Moderna, la estadounidense, la cual realizé un estudio en pacientes con
una dosis media, baja y alta, obteniendo los mejores resultados en aquellos que
administraron dosis inferiores. A pesar de ello, que comenzaba en el mes de junio, no ha
sido hasta casi 2021 cuando han comenzado a administrarse las dosis definitivas en la
poblacidn, convirtiéndose en una vacuna a contrarreloj en comparacién con las vacunas para

otras enfermedades (ALVAREZ, y RODRIGUEZ, 2020).

Esta claro que la vacuna supone un auge para la industria farmacéutica, una mejora de sus
resultados y un beneficio, debido a la necesidad que ha acarreado en la poblacién. Sin
embargo, no debe olvidarse la competitividad y el gasto previo invertido en esta
investigacion que sin duda aminora los resultados. Derivado del marco regulatorio tan
amplio que se ha dejado claramente entrever en estas paginas, hay vacunas que han sufrido
pérdidas de reputacién sin ni siquiera haber sido lanzadas al mercado. Es el caso de la
vacuna rusa, o Sputnik V, criticada por la falta de transparencia en el proceso de autorizacion
el mes de agosto de 2020. “Los investigadores nos pusimos la vacuna antes que los monos,
justo después de los ratones” dijo el bidlogo ALEXANDER GINZBURG, investigador en el centro
donde ésta se gestd (ESCH, GLUSING, HEBEL 2021, pg. 32). La vacuna rusa ademds de ser
criticada por su falta de transparencia, lo fue por su rapida salida al mercado e investigacién,
si bien se demostrd que su eficacia superaba en un 91.6% a la de AstraZeneca, segun publico
la revista The Lancet. Respecto a esta ultima, vive un aluvién de criticas desde que salid al

mercado, algunos periodistas se inclinan por una critica econdmica dado que su directivo,
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Pascal Soriot, asegurd un precio de venta de 2 a 5 ddlares, frente a los elevados precios
expuestos por la competencia Moderna o Pfizer. El laboratorio se comprometié a entregar
las dosis a tiempo, pero es cuestionada su eficacia debido a un importante efecto
secundario, la trombosis de senos venosos, registrando en el mes de mayo 222 casos tan
solo en Europa. Es un numero reducido si se compara con las 34 millones de dosis que se
han inyectado a la poblacién, sin embargo es un numero relevante que suscita dudas

respecto a su efectividad (BECKER, HECKING, 2021, pdagina 28).

Las noticias de las primeras vacunas en el mercado conllevaron un repunte en el Mercado de
Valores en relacién a fondos y acciones en industria farmacéutica, teniendo en cuenta que
los buenos resultados esperados de éstas, provocan que los inversores anticipen una mejora
de las economias. A la vista esta que el mercado de vacunas se prevé que alcance los 58 mil
millones de ddlares entre este afio y los dos siguientes, un 7%, con respecto a los afos

anteriores.

5.2. Analisis de bolsa e inversidon

El pasado mes de septiembre y a la vista de la situacion y la evolucién de la COVID-19 la
bolsa experimentd un incremento en la inversiéon en farmacéuticas, tanto en fondos para
perfiles muy arriesgados como mediante la compra de valores directamente, de aquellas
empresas que comenzaron a investigar en materia de prevencidon y tratamiento de la
enfermedad. Cabe destacar aqui, que como ya se ha mencionado anteriormente, no

cualquiera estaba dispuesto a invertir en este sector antes de la pandemia.

Con la pandemia, el sector duplicé su numero de inversores, por los beneficios esperados de
las investigaciones llevadas a cabo. Si ponemos el punto de mira en el Mercado de Valores
espafiol, varios laboratorios se incorporaron durante el 2020 al IBEX35, en concreto Almirall,
Pharma Mar y Grifols, las cuales juntas alcanzaron los 13.000 millones de euros, a pesar de
las pérdidas bursatiles que se dieron al comenzar la crisis sanitaria, en torno a un 30%. Si
bien la visidn es positiva y augura un buen futuro para todas ellas, derivado de los avances
gue estan llevando a cabo. No cabe duda de que todas ellas “se ha puesto las pilas” para
conseguir acabar con este acontecimiento, y ello les augura unos buenos resultados tanto en
Bolsa como en beneficios econdmicos. Es un ejemplo de ello que, en diciembre los
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resultados de la Bolsa espaiola se dispararon un 25% a favor de la catalana Reig Jofre,
cuando esta anuncio su acuerdo con la gigante Janssen con el fin de producir a gran escala la

vacuna (CLAVERO, 2020).

A pesar de que en 2020 el sector experimentd una bajada y una subida en el mercado de
capitales, parece ser que el 2021 se presenta de forma semejante. El valor de las
farmacéuticas se elevd en 2020 hasta los 1.31 billones de ddlares, los inversores, a la vista de
la evolucion de las investigaciones y de los procesos de vacunacién, aun con el freno de una
recesion econémica, confian en el sector como impulsor de la economia. Se trata de una de
las mayores revalorizaciones bursatiles y de crecimiento de los beneficios del negocio,
favorecida por la confianza que la sociedad, el mercado y los gobiernos tienen depositada en
ellas. Jonathan Sands, presidente de Elmwood, en un analisis de la Economist Intelligence
Unit, recalcaba esta confianza como una fidelizacion por parte de los ciudadanos en ciertos
medicamentos y el ciertas marcas, algo que hasta la pandemia no habia sucedido, por la

produccidon masiva de genéricos.

Accediendo a datos exactos, segin el estudio de la S&P Ratings Global, el gigante
farmacéutico Moderna alcanzd un valor bursatil de 45.540 millones de dodlares, estando el
precio de la accion a 115, obteniendo asi una tasa de retorno de inversion del 434%, y ello
exclusivamente por el hecho de lanzar su vacuna al mercado, generando un clima de

confianza y sosiego generalizado en la poblacion.

Pero no todo fue favorable pues el clima que se generd dejo resultados negativos cuando
comenzaron a retrasarse los suministros y aprobaciones de vacunas con caidas de hasta un
25% como fue el caso de GSK tal y como apunta MARIA MATOS ELICES en su articulo sobre la

caida de la industria farmacéutica en Bolsa ante este hecho.
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Tabla 5:

Fuente: Bolsa de Madrid

Si tomamos como ejemplo este grafico de la Bolsa de Madrid, que mide la evolucion de la
farmacéutica Reig Jofre, se observa la evolucién a la que hemos hecho referencia en todas
estas paginas. Con unos margenes de crecimiento limitados desde hace cinco afios, y
tendiendo su curva a disminuir, alcanzé su punto mas bajo en el primer trimestre de 2020,
cuando se desatd la pandemia. Observando la gréafica se aprecia que nunca antes habia
estado en niveles tan bajos, sin embargo, es en el primer trimestre de 2021, coincidiendo
con el lanzamiento al mercado de las vacunas, cuando el laboratorio triplicé el precio de sus

acciones.

En un estudio para averiguar la relacion entre la salida a bolsa y la rentabilidad de Ia
empresa llevado a cabo por JAIN y KINI (1994) y MIKKELSON et al., (1997) para EE.UU. y Cai y
Wei (1997), se determind que existia una relacidn lineal entre estos factores, perdiéndose
rentabilidad cuando la empresa comenzaba a cotizar en bolsa. La justificacién para este
hecho, teniendo en cuenta que podria pensarse que fuese lo contrario, se encuentra en la
estructura de propiedad mas diversificada en estos casos, y que provoca un menor aliciente

para obtener maximizacion de beneficios y riqueza entre los propietarios iniciales,
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relacionando el comportamiento operativo con la estructura de propiedad (ALVAREZ OTERO, y

GONZALEZ MENDEZ).

En consecuencia, se puede afirmar que la rentabilidad de la industria farmacéutica tras la
COVID-19 se ha visto positivamente afectada, mejorando su competitividad, y contando con
un posicionamiento en el mercado mayor. Adquiriendo gran importancia, destacan como
pilares de esta mejora la investigacion de las vacunas y el Mercado de Valores, donde se han

dado los repuntes mas relevantes.

La pregunta que debemos hacernos ahora es, icdmo evolucionara este sector en los

proximos afios?

6. CoOmo afecta un buen plan de cumplimiento normativo a la
rentabilidad y competitividad de las empresas y en concreto

de la Industria Farmacéutica

6.1. El cumplimiento normativo en la empresa

El cumplimiento normativo o Corporate Compliance, es el conjunto de procedimientos y
buenas practicas que las empresas adoptan para identificar los riesgos legales a los que se
enfrentan y de esta forma, llevar a cabo practicas internas basadas en la prevencion, gestion,

control, etc., para hacerles frente.

Esta practica se ha convertido en una mecdnica obligatoria de muchas empresas, con el fin
de cumplir lo establecido en la normativa vigente aplicable, protegiéndose con ello de los
riesgos propios que sus actividades pudiesen ocasionar. Adquiere gran importancia debido a
que el entorno legislativo de las empresas es cada vez mayor, y al incremento de la
sensibilidad en materia ética en los negocios tanto por la sociedad como por organismos
publicos y privados; de forma que a través de la imposicién de ciertas técnicas y controles se
previenen dafos reputacionales, los cuales llevan aparejadas importantes multas y

sanciones.

El origen de esta practica tiene lugar tras el caso de la New York Central & Hudson River

Railroad Co. contra los Estados Unidos de América, en 1909, un asunto penal en el que los
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directivos de la compafiia ferroviaria llevaron a cabo una actividad tipificada como delictiva
en relacién a descuentos en precios y tarifas de billetes y carga sin comunicarlos a la ICC
(Interstate Comerce Comission), beneficidandose por ende de este hecho. Entendiendo la
Corte Suprema de EE.UU que el delito se cometié en beneficio de la propia sociedad,
condend a los empleados que llevaron a cabo esta practica y a la propia empresa. Con el
Crack Bursatil de 1929 comenzaron a exigirse a las empresas ciertos estandares éticos que
marcaron su actividad empresarial, evitando asi que el sistema capitalista colapsara,
teniendo en cuenta los abusos que se cometieron. Sin embargo, es en la década de 1970
cuando el Estado comienza a sentir la necesidad de prevenir la comisién de este tipo de
delitos en las empresas, tomando como referencia el caso Watergate. Tras este hecho, se
aprobé la Foreing Corrupy Practices Act (1977) con el objeto de establecer controles que
protegiesen a las empresas de ciertos tipos delictivos, especialmente en materia de
corrupcién, cohecho, etc. Sin embargo, esta norma perjudicé la competitividad de la
empresa estadounidense en el mercado internacional debido a que estaban obligadas a
cumplir una serie de medidas que impedian ciertas actuaciones ilicitas, frente a las empresas
europeas o asiaticas, las cuales no contaban con estos obstaculos. Fue por ello que se creo el
Comité COSO (Sponsoring Organizations of the Tradway Comission), a iniciativa de la
empresa privada, marcé las directrices que mejoraron el control interno de las mismas; con
la posterior firma del Convenio de lucha contra la corrupcion de agentes publicos extranjeros

en las transacciones econdmicas internacionales, en el marco de la OCDE.

Sin embargo, el caso ENRON en el aifio 2001, empujé a la creacion de la Sarbanes-Oxley Act,
reformando la contabilidad de las empresas, auditoria y proteccion en Bolsa de Valores,
fijandose con ella los primeros principios del Corporate Compliance, obligando a las
empresas a disponer de un Cédigo Etico que contemplase medidas frente a delitos
empresariales. En el caso mencionado, la auditora Arthur Andersen desarrollé junto a la
compafiiia energética una serie de ajustes contables fraudulentos, provocando su caida en

bolsa.

En 2004, EE.UU aprobd los Federal Sentencing Guidelines, a través de los cuales se permitia
imputar delitos a la persona juridica, tanto a nivel nacional como internacional cuando la
empresa extranjera actuase en su pais. Con los afios se fue implantando en el resto de paises
y llegd a Espafia en 2010, con la reforma del Cédigo Penal y en concreto del articulo 31 bis,
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eliminando el principio societas delinquere non potest, de forma que, cuando la empresa
cuente con mecanismos de organizacién y gestién que incluyan las medidas oportunas de
control puedan evitarse ciertos delitos. Con la reforma del mismo en el afio 2015 se
establecieron y concretaron los requisitos de los planes de Compliance que permiten a la

empresa quedar exonerada de responsabilidad penal.

A pesar de ello, en Espafa ha tenido una adaptacion progresiva, implantandose en sus
comienzos en los sectores financiero y farmacéutico, basandose en sus inicios en el mero
cumplimiento de la normativa. Los demas sectores han ido mostrando su interés a medida
gue pasaban los afos, llevando a cabo verdaderos programas de Compliance. La mayoria de
empresas cuenta con politicas de cumplimiento normativo internas y funciones especificas
gue supervisen su puesta en marcha y su llevanza durante la actividad empresarial, y por

supuesto, con un mapa de riesgos y Codigo Etico que guian sus actuaciones.

Un 78% de las empresas de mas de 5.000 empleados contaban hace algunos afios con esta
funcion, frente al 38% en aquellas con menos de 5.000 empleados. Hoy en dia el porcentaje
ha aumentado y seguira en ello, teniendo en cuenta que incumplirlos, conlleva sanciones
cuantiosas, que pueden acabar hundiendo la empresa. En vistas al futuro y a la evolucion de
esta materia, son ya muchas empresas las que han creado la herramienta Govenance, Risk
and Compliance (GRC), con el fin de alcanzar un departamento de Cumplimiento Normativo
interno en la empresa, completo y debidamente confeccionado, contando con auténticos
profesionales de la materia, incluyendo en ella el uso de las tecnologias, teniendo en cuenta
el avance que ha supuesto en la empresa, en el mundo y especialmente en este ultimo afio

de pandemia.

6.2 Cumplimiento normativo en la industria farmacéutica: La inversion ética y

social como auge de la rentabilidad

Tal y como se ha mencionado, es en la industria farmacéutica en uno de los sectores que
antes llevd a cabo la implantacién de planes de Cumplimiento Normativo. Ya en 2010, con la
reforma mencionada del Cédigo Penal espafiol, comenzaron a gestionarse auténticas hojas
de ruta, que prevenian los delitos mas comunes de la empresa y de la industria

farmacéutica.
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En este sector, es muy comun la intervencion de agentes externos, desde médicos vy
hospitales, empresas proveedoras, el sector publico, e incluso el propio usuario; razén por la
cual abogados y Compliance Officer deben extremar las politicas anticorrupcion y prevencion
de delitos de cohecho. La visién de estos planes es internacional, pensando globalmente y
actuando localmente, adaptando cada empresa a la legislacién aplicable las indicaciones. La
idea fundamental es congeniar la autorregulacion con la regulacion externa, siendo
fundamental integrar la autorregulacién en sistemas de control, consiguiendo la

convergencia del modelo.

Por otro lado, esta industria cuenta con agencias reguladoras a nivel internacional, la
Agencia Europea del Medicamento (EMEA), la Comisién de Empresas e Industria de la UE, la
Food and Drug Administration americana (FDA), y la CNMV o CNMT. Ademas, desde 1991,
Espana adoptd el Cdodigo Europeo de Buenas Practicas para la Promocion de los
Medicamentos aprobado por EFPIA3-5, revisado regularmente para adaptarlo a las

exigencias del sistema legal (ESCUDERO, 2019).

Fue en el afio 2013 cuando se aprobd el EFPIA (Cédigo de Transparencia de la Federacion
Europea de la Industria Farmacéutica), en el cual se recogen la publicidad y transparencia de
las transferencias de valor existentes entre las empresas farmacéuticas a profesionales
publicos, controlando los pagos en concepto de donaciones, las interacciones y actividades
llevadas a cabo con organizaciones de pacientes, los regalos de muestras y el patrocinio de
investigacion y formacidon continua de profesionales (articulos 7 a 11). Este cddigo fue
actualizado en el aifio 2019, endureciéndose especialmente lo relativo a la entrega de regalos

de muestras o articulos promocionales (BLANCO VAZQUEZ DE PRADA, 2019).

Figura 7:

3%

Fuente: Meisys
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Dada la necesidad que presenta este sector, se ha convertido actualmente en un indicador
de buena practica y gestidn, velando por el cumplimiento de la legislacidon externa e interna.
Y es gracias a su empefio por crear una industria transparente lo que estd haciendo que la
Industria Farmacéutica se posicione entre los mejores sectores, a pesar de su caida en

picado anos atrds y su volatilidad en el mercado.

VELASCO (2018), Magistrado de la Audiencia Nacional reconoce que los planes de
cumplimiento normativo son rentables para las empresas, pues "por culpa de caer en un
asunto penal, la empresa se puede ir al garete". Durante una ponencia de la Fundacién Pons
y Madrid Foro Empresarial, reconocia que a pesar de ser visto como un gasto para la
empresa, se trata mas bien de una inversidon en calidad y prosperidad para la actividad
empresarial. Los empresarios deben prever conductas posibles, pero también aquellas que
aparentemente no tengan nada que ver con la actividad de la empresa y que igualmente
supongan un riesgo para ésta; "muchos no adoptan medidas porque creen que no tienen

nada que ver con su negocio, y esto es un error".

La Agencia Tributaria ha recaudado en un afio 15.089 millones de euros en relacién a la
lucha contra el fraude frente a los 1.419 millones de euros que se invierten en ello; teniendo
estas magnitudes en cuenta es obvio que invertir en la lucha contra el fraude es mas que
rentable para la empresa, puesto que evitar este tipo de sanciones supone evitar un gasto

mas (CRUZADO, 2019).

La empresa a la hora de llevar a cabo estos planes se cuestiona repetidamente si
verdaderamente es rentable esta inversidon. Se considera una inversidn en proteger la
organizacién de manera interna y externa, de esta forma, un desarrollo econémico
emergente necesita seguridad juridica a nivel macroecondmico; por lo que a nivel

microecondémico es el Compliance la matriz de este hecho (MANRIQUE JIMENEZ DE LARA, 2019).

VIVES Ruiz expresd que “la inseguridad juridica puede llegar a anular la iniciativa empresarial
para la creacién de riqueza, al mermar la confianza en la proteccidn que pueden ofrecer las
leyes, e incluso impedir que los operadores alcancen la necesaria certeza respecto a que los
poderes publicos ejercitaran sus potestades en un marco legal suficiente delimitado y dentro
del cual no tengan cabida comportamientos arbitrarios o inesperados”. El Cumplimiento
Normativo es una estrategia mas para el desarrollo y pervivencia de la empresa, como es la

marca corporativa en relacién al marketing. Aunque su introduccién en la empresa no hace
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gue el riesgo desaparezca, si permite minimizar el dafio e impacto derivado de su ejecucidn,

garantizdndose asi la seguridad juridica.

Ha llegado un punto en que, estd tan implantada la cultura del Compliance que, se valora
como un ratio mas que indica buena gestion en las practicas de la actividad empresarial.
Aunque a corto plazo no suponga un beneficio para la empresa, a la larga genera seguridad,
confianza externa, aumento de la inversidn, y prevision del riesgo que, ocasionandose,

puede eximir la responsabilidad de la persona juridica si el mapa de riesgos fue el adecuado.

En conclusion, implantar un programa de Compliance en la empresa resulta cuanto menos
ventajoso, conllevando mejoras internas de control que permitan conocer los riesgos de la
empresa y evitarlos. Mejora la rentabilidad y la imagen, pues contando con un programa de
proteccién penal la empresa da una imagen de fiabilidad y sostenibilidad, generando
confianza de cara al exterior. Ademas, permite a la misma crecer a nivel internacional,
puesto que ciertas empresas sélo comercian con aquellas que cuentan con modelos de
cumplimiento para evitar que un posible delito les salpique. La banca, los seguros vy la
Administracion Publica, encargadas de la financiacién, aseguramiento y contratacién con las
empresas, confiardn mds en una empresa que cuente con un programa adecuado de
Cumplimiento Normativo y una buena imagen y posicidn ética en la sociedad que en aquella
carente de valores normativos y éticos. Por ultimo, constituye una forma de limitar y evitar
una condena por responsabilidad penal y por ende una sancién econémica de importante
cuantia. Como ejemplo de ello es el caso Deloitte y Bankia, donde la Big Four, importante
auditora, quedo eximida de responsabilidad penal tras la salida a bolsa de Bankia gracias a su
previsibn en materia de riesgos legales y a que contaba con un completo plan de

Compliance.

7. Propuestas de futuro

Un sector cuestionado, posicionado en el punto de mira de la sociedad debido a su
enriquecimiento proveniente de la salud y la enfermedad de las personas, es hoy la
esperanza por salir adelante y erradicar esta situacion de pandemia. A pesar de esta

confianza depositada recientemente en ella, ha sido siempre vista, la industria farmacéutica
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como aquella que jugaba con la salud y a cambio de ello obtenia altos margenes de
rentabilidad. Por ello, se adoptaron medidas como la reduccion de privilegios en materia de
propiedad intelectual, control de precios y favorecimiento a la industria de los genéricos,
licencia operativa, etc. Es una industria llamada a la sostenibilidad, la renovacion y el
propésito de trabajo en favor del paciente y de la salud publica mundial, si tenemos en
cuenta el Objetivo de Desarrollo Sostenible 3: “garantizar una vida sana y promover el
bienestar para todos en todas las edades", en el que ganan protagonismo los Gobiernos, de
todo el mundo, los que aunando fuerzas, pueden lograr el abastecimiento y el acceso a la

sanidad y los medicamentos de todas las personas.

Es otro de los objetivos, seguir innovando y desarrollando procesos que permitan crear
soluciones médicas que impacten de forma positiva en la vida de los pacientes, a lo que se
adhiere la tecnologia. Es una practica innovadora, hablamos de la telemedicina, utilizada en
torno al 6% antes de la COVID-19, y alcanzando tras este hecho el 19% en tendencia alcista
para esta practica segun cifras de Statista. Siguiendo esto, fue MAGDA CHLEBUS, parte del
equipo de la Federacion Europea de Industrias y Asociaciones Farmacéuticas (EFPIA), quien
hizo hincapié en los tres niveles de integracion que marcaran la industria farmacéutica,
productos y servicios, data y tecnologia, siendo clave en la adaptacion de los tratamientos y
medicinas a los pacientes. Para ello, se ha pensado en sistemas de informacién, como
ficheros de pacientes, los cuales restringen su uso y comparten dicha informaciéon con
qguienes desean. Esto se ha comenzado ya a incorporar si tenemos en cuenta las aplicaciones
de salud integradas en nuestros teléfonos méviles y la aplicacién que se cred para informar
de los casos positivos en coronavirus cercanos de forma andénima. Por ello, podria decirse

gue toda esta evolucion esta mas cerca de lo que creemos.

La idea es conseguir estos objetivos para el afio 2030, y no sera de otra forma que sin pasar
cada pais por una agencia regulatoria extensa, como la que ya ostenta el sector, pero que se

complica si tenemos en cuenta el factor de la globalizacidn.

En una entrevista a Humberto Arnés, director general de Farmaindustria en Diario de
Noticias expresd que este sector desde 2020 se habia convertido en un vector clave del
crecimiento econdmico de la mano de la investigacidn biomédica, junto a la inteligencia
artificial y la digitalizacidn. El sector supone el 20% de toda la I+D espaiola, en crecimiento si

tenemos en cuenta que muchas compafias espafiolas aunan fuerzas con las grandes
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farmacéuticas, en este caso, para ayudar a obtener la vacuna mas eficaz y eficiente. Para
lograrlo, es clave la colaboracién publico-privada entre la empresa y el Gobierno, ambos
preocupados en por alcanzar una rapida recuperacion econémica. Seguin ARNES “Un 73 % del
incremento de la calidad de vida viene debido a los fdrmacos. Por cada afio de incremento

de la calidad de vida, se incrementa cuatro puntos el PIB del pais”.

Segun RUIZ-TAGLE y MARTINEZ-GALIANA (2020), son la oncologia y la vacuna los motores del
mercado farmacéutico en un horizonte incierto, con un 20% del mercado en el caso del
primero en vistas a cinco afios, y en el caso del segundo, su repunte se instaura en el
presente afo 2021, teniendo en cuenta la crisis sanitaria mundial. En este caso liderando
Roche, J&J, Novartis, Pfizer, Moderna y AstraZeneca, en las cuales es indudable la relacién

directa entre crecimiento e inversion en |+D, como ya se ha mencionado anteriormente.

En términos de inversion, es indudable destacar que se trata de un mercado arriesgado, con
indudables variaciones, como se ha comprobado anteriormente, si bien se espera que tras
esta situacion vivida, la confianza en el sector aumente y por ende también el interés en el

mismo en el Mercado de Valores (FERNANDEZ, 2021).

Se ha realizado una encuesta a personas de entre 25 y 50 afios para conocer cdmo ven el
sector desde un prisma inexperto. De éstas personas, el 75% consideraba rentable la
industria farmacéutica y la inversidn y gasto en la misma, frente al 16.7% que respondié que
no. El 83.3% cree que los Gobiernos deben destinar un mayor gasto publico en sanidad e
innovacion y desarrollo farmacéutico, frente al 16.7% que cree que los datos actuales son
suficientes. De ellos, el 66.7% puntud en una escala de 1 a 10, con un 10 la importancia de
contar con un sistema sanitario publico de calidad en el pais, sin embargo, ninguno de ellos
abogd por la inversion minorista y particular en el sector, prefiriendo las acciones de otros

sectores empresariales.
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Figura 8:

@ Automovilistico
@ Farmacéutico
Tecnologias
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@ Energias renovables
@ Mo compraria acciones nunca
@ COtros

Fuente: Elaboracién propia

Todos coinciden en que contar con programas de cumplimiento normativo en la empresa la
hacen mds rentable, y confiarian antes en una empresa que los tuviese instaurados que en
aquellas que careciesen de los mismos, teniendo en cuenta que el 58.3% de los encuestados,
afirman que la industria farmacéutica es vulnerable ante ciertos tipos delictivos, comentados

anteriormente.

Por ultimo un 83.3% respondid que si a la pregunta sobre si la industria farmacéutica ha
ganado mds prestigio con la investigacidon de la vacuna y por este hecho todos coinciden en

gue se vacunaran, si no lo han hecho ya, para volver a lograr cuanto antes la normalidad.
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CONCLUSIONES

PRIMERA. A lo largo de estas paginas se ha llevado a cabo un andlisis del sector farmacéutico
en lo que respecta a los ultimos 50 afos, tomando consideracion la atipica e insdlita

situacion en la que nos encontramos.

La Industria Farmacéutica ha sufrido oscilaciones desde que comenzd su auge, siendo un
sector pionero en materia de investigacion e innovacion, de aplicacion practica, globalizada y
crucial para lograr los avances sanitarios que tenemos hoy en dia, asi como una gota de
esperanza en la cura de enfermedades y en el alargamiento de la esperanza de vida. Hace 40

anos la esperanza de vida era de 75.56 anos y actualmente es de diez afios mas.

Sin embargo, todavia siguen existiendo diferencias entre los paises con mas recursos y
aquellos menos desarrollados, donde su escasez impide el avance y desarrollo en esta
materia y en ocasiones incluso el alcance a los medicamentos mas basicos concebidos para
el primer mundo. En este sentido, potencias como China, EE.UU, o Suiza lideran el mercado.
Ademas, cabe destacar que la intervencion de los Gobiernos es crucial para potenciar su

desarrollo.

SEGUNDA. Medir la rentabilidad de la industria farmacéutica no es facil, existen muchos
factores que afectan a la misma y a su resultado, pero ello no quiere decir que no sea un
sector rentable. Los resultados analizados durante este trabajo son positivos y denotan la
importancia del sector, especialmente si tenemos en cuenta que trabaja con un bien publico
universal, la salud de todos nosotros. Es ademds un sector que mueve mucho dinero durante
todo su proceso de fabricacidn, desde la investigacion, hasta el registro de la patente, la
produccion tras estos hechos, y las pérdidas que conlleva la introduccién del genérico en el

mercado al vencer el derecho de uso exclusivo.

TERCERA. No cabe duda ademas de que la implantacién de un programa de Cumplimiento
Normativo en la empresa favorece este hecho, si tenemos en cuenta que su previsién puede
eximir de responsabilidad penal a la empresa en su totalidad, y que las sanciones que

acarrean afectan a los resultados finales de la empresa por su elevado volumen econdémico.

CUARTA. Es por todo ello que llegamos a la conclusion de que la Industria Farmacéutica es

un sector rentable siempre y cuando nos refiramos a empresas de importante tamafio. Asi
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mismo es competitivo, busca el mayor beneficio posible, la innovaciéon y el avance
tecnoldgico, y respeta técnicas y medidas ambientales, aunque este ultimo hecho esta
comenzando a imponerse en los Ultimos afios en todos los mercados, si tenemos en cuenta

los objetivos de Agenda 2030.

QUINTA. Ademas, no cabe duda de la importancia de contar con un programa eficiente y
completo de Cumplimiento Normativo, tanto a nivel interno como externo denota una
buena praxis en la empresa, genera confianza y aumenta su competitividad en el mercado.
De esta forma reduce o evita el gasto en sanciones, obteniendo una rentabilidad a largo

plazo, invirtiendo hoy y beneficidndose mafiana.

SEXTA. Con la situaciéon de emergencia sanitaria mundial comenzd a generar curiosidad en
inversores y el mundo llamé a este sector depositando toda su esperanza en él. Pasé de ser
un mercado mas a obtener la atencién de toda la poblacién, teniendo en cuenta que de él ha
dependido que consigamos volver a una nueva normalidad gracias a la investigacion de las

vacunas.

SEPTIMA. Aungue no siempre esté bien visto, la intervencién del Estado es necesaria en este
sector, pues las subvenciones tanto a nivel empresarial como a nivel particular para los
ciudadanos garantizan su acceso al mercado y a los hogares de la poblacién, mejorando la
calidad de vida, generando confianza en el sector y de igual manera en los dirigentes del
pais. Tal y como se demostrd, la sociedad considera importante que una cierta parte del

gasto publico sea invertida en el sistema sanitario.

OCTAVA. Todavia queda mucho por descubrir y avanzar en este sector, pero dada su
importancia, especialmente en el Ultimo afo, no cabe duda de que se alcanzaran todos los
objetivos previstos para ésta. Ademds, dado el montante de capital que utiliza, es un sector
capaz de adaptarse a las novedades que el mundo traerd para éste, si prestamos especial

atencidn a los avances tecnolégicos previstos.
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Anexo A. Entrevista a Carlos Iribarren, director del
Departamento Legal de Laboratorios Cinfa

Carlos lIribarren, director del departamento legal de Laboratorios Cinfa, multinacional
dedicada a la industria farmacéutica y con sede principal en Navarra, nos concede una
entrevista en la cual analizamos la situacion de la empresa en lo relativo a esta materia.
Comparte con lo mencionado anteriormente que la industria farmacéutica es pionera en la
implantacion de sistemas y planes de Compliance, contando con ellos desde el afio 2010, sin
embargo, reconoce su continua evolucion y la necesidad de estar “alerta” a los cambios
normativos que puedan surgir. Tras preguntarle cuales son los mayores riesgos legales del
sector enumera el delito de cohecho tipificado en el articulo 419 del Cédigo Penal, el delito
de corrupcidn entre particulares del articulo 286 bis del mismo, y el delito de trafico de
influencias del precepto 429 del CP. Si bien considera que deben enumerarse y tenerse
presentes los delitos de fraude y delito fiscal, contra la propiedad intelectual, contra la
intimidad y allanamiento informatico, y contra la Seguridad Social y Salud Publica, entre
otros. Cuenta como el gigante Glaxo en China fue condenado recientemente a pagar 379
millones de euros por sobornar a funcionarios publicos con el fin de que les fuesen
concedidos ciertos beneficios y regimenes de exclusividad en la distribucién de sus
productos (RUIZ-LLUCH MANILS, 2017). Y de igual manera, la multinacional Novartis en julio de
2020 fue puesta en el punto de mira al recibir una condena de la Justicia de EE.UU que
ascendia a 678 millones de euros, a tenor del mismo delito que la anteriormente
mencionada. "Durante mds de una década, Novartis gasté cientos de millones de ddlares en
los llamados programas de conferencias, que incluian comisiones por discursos, comidas
exorbitantes y alcohol de primera clase, y que no eran mas que sobornos para hacer que los
médicos por todo el pais prescribieran farmacos de Novartis", explicéd en un comunicado la

fiscal en funciones, Audrey Strauss.”

Ademas Iribarren recalcaba que lo fundamental para conseguir que los Cédigos de Buenas
Practicas y las Politicas de Cumplimiento se cumplan, es educar en ellos a todos los
miembros de la empresa, desde el mas alto cargo hasta el empleado o becario que acaba de
acceder a la empresa, apoyando entre todos las buenas practicas y creando en la empresa
una verdadera cultura de cumplimiento. “No basta con disponer de un programa de
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Compliance, es imprescindible garantizar su cumplimiento con el compromiso de todos”

(ZAMARRIEGO).

La ultima cuestidn que se le planted fue si realmente mejoraba la rentabilidad de la empresa
y su respuesta fue un rotundo si, mencionando el Caso Novartis y sefialando como una
sancion de tal importe puede perjudicar gravemente los resultados de la empresa. Novartis,
segun Informa, arrojé un resultado en su balance de 2019 de 119.552.370€, y unas ventas
gue superaban los mil millones de euros. Si tenemos en cuenta la sancidon impuesta, aun

arrojando un buen resultado, supone la sancién la mitad de las ventas obtenidas en ese ano.
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