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LalLlave

Las ‘farmas’ anticipan el fin de las patentes

El gasto medio de descubrimiento,
investigacién y desarrollo paralo-
grar que un medicamento llegue al
mercado superalos 2.000 millones
de dolares, casi el doble que en 2010,
un proceso que, ademas, requiere
entre diezy quince afios de trabajo.
Las patentes ofrecen a las farmacéu-
ticas la garantias de que, silos farma-
cos que han desarrollado son apro-
bados por los organismos regulado-
res, contaran con un periodo de ven-
ta exclusiva que les permita recupe-
rar lainversiony generar recursos
parareinvertir de nuevo en I+D.
Normalmente, esta proteccion se
concede por un plazo de 20 afios, pe-
ro este periodo incluye desde la pre-
sentacion de la solicitud de patente y
laautorizacion de comercializacion
(conla fase de investigacion) hasta el
tiempo de tramitacion de la aproba-
cion, lo que enla practicareduce el
tiempo de proteccion efectiva.
Cuando ese periodo expira, los com-
petidores pueden lanzar un produc-
to similar al mercado, intensificando
lacompetenciay provocando la pér-
dida de miles de millones en ingre-
sos para el propietario original. Las
farmacéuticas dejaran de ingresar
mas de 500.000 millones de dolares
en ingresos (unos 438.000 millones
de euros) debido ala competencia
de los genéricos hasta 2032, segin
los calculos de la firma de investiga-
cion Evaluate Pharma. El porcentaje
de ventas de medicamentos con re-

ceta en riesgo de que expire su pro-
teccion creceraal 6,5% el proximo
afioy superara el 8% en 2032. Las
farmacéuticas estadounidenses
Merck (conocida como MSD fuera
de Estados Unidosy Canada) y Abb-
Vie son las més expuestas ala pérdi-
dade patentes e ingresos, aunque
también Johnson & Johnson,
AstraZenecay Sanofi. Entre los tra-
tamientos que comienzan a afrontar
el vencimiento de la patente figura
Keytruda, el antitumoral superven-
tas de Merck-MSD. Keytruda fue el
afio pasado el medicamento mas
vendido del mundo, generando unas
ventas de 31.680 millones de ddlares,
el 48,7% de la cifra de negocio total
de la farmacéutica norteamericana.

Gamesa da traccion
a Siemens Energy

La estrategia de laalemana Siemens
Energy es convertirse en el principal
proveedor de lainfraestructura fisi-
canecesaria parala electrificacion
delaeconomia. El grupo proporcio-
nalasredesy equipos que haran po-
sible alimentar el crecimiento del
consumo eléctrico. Su actividad se
estructura en cuatro dreas: tecnolo-
gias de redes, generacion con gas,
transformacion industrial —incluidas
turbinas- y Siemens Gamesa. El
principal motor es redes, impulsado

SpaceX asusta por sus
enormes inversiones

SpaceX presentd unos resultados
del segundo trimestre superiores
alo esperado, creciendo los ingre-
sos un 92% (7.814 millones de d6-
lares) y bajando la pérdida de ope-
raciones un 85%, hasta 143 millo-
nes. El ebitda ajustado casi se tri-
plico, hasta 3.538 millones, impul-
sado por la fortaleza de los tres
negocios: lanzamientos espacia-
les, conectividad mediante Star-
link e TA. Destaco especialmente
el negocio de IA, con ingresos de
2.561 millones (+247%), gracias a
los nuevos contratos de computa-
cion en lanube. Starlink duplico
su base de clientes, hasta 12 millo-
nes, con 10.200 satélites en orbita.
Elgrupo cerré contratos por
14.100 millones de délares en ser-
vicios de computacion y anuncid
laadquisicién de Cursor por
60.000 millones de dolares para
reforzar su oferta empresarial de
TA. SpaceX esta intentando cons-
truir simultineamente la mayor
empresa espacial, lamayor red
mundial de comunicaciones por
satélite y una de las mayores in-
fraestructuras de TA. Pero el mer-
cado centro su atencion en el es-
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fuerzo inversor: el gasto de capital
ascendi6 a18.369 millones de do-
lares, de los que el 86% corres-
pondi6 al negocio de IA, muy por
encima de las previsiones. Musk
dijo que se mantendra al menos
durante dos trimestres y que la ca-
pacidad de computacion crecera
desde 1,4 GW acercade 10 GW
en 2027. La cotizacion cayo ayer
con fuerzay acumula un descen-
so cercano al 50% desde maximos
posteriores alaOPV.

por el crecimiento de las energias re-
novables, el auge de los centros de
datos, la electrificacion industrial y
el incremento de lademanda eléctri-
ca. El grupo tiene una cartera de pe-
didos récord de 172.000 millones de
eurosy larecuperacion de Siemens
Gamesa le permite mejorar su trac-
cion, pues volvio aregistrar benefi-
cios trimestrales —por un importe de
56 millones- por primera vez desde
2022, dejando atras las pérdidas de
425 millones que se anot6 un afo an-
tes. La filial espafiola del grupo ale-
méan esta remontando el vueloy ya
apunta a cerrar el afio esquivando las
pérdidas y mirando hacia el punto
de equilibrio. Lanueva era de Game-
sa permitird a su matriz remontar el
vuelo, dejando de perder dinero pa-
ravolver alos beneficios. Siemens
Energy, que pasara allamarse Omte-
178, Se posiciona asi como uno de los
grandes beneficiarios del ciclo de
electrificacion, circunstancia que ha
impulsado su cotizacion hasta mul-
tiplicarse por mas de seis en los tilti-
mos cinco afios, hasta128.000 millo-
nes de capitalizacion.

Apetito por financiar
inmuebles

Elmercado inmobiliario espafiol en-
caraun afio de inversion récord, con
una cifra que podria superar en el
conjunto de 2026 los 21.000 millo-
nes. Elimpulso de lainversion se ha
reactivado ademas por el apoyo de la
bancay de los fondos de deuda, cuyo
protagonismo ha crecido exponen-
cialmente durante la iltima década.
Desde Colliers estiman que el volu-
men de financiacion alternativa al-
canzaralos 12.000 millones en 2026,
con una cuota cercana al 15% del vo-
lumen total. Una de las compaiiias
de referencia en deuda alternativa es
Izilend, que llegara en 2026 a mar-
car el hito de 10os 1.000 millones en
importe financiado. Izilend ha con-
cedido una financiacion de 90 millo-
nes garantizada a Hanover Invest-
ments, filial de Inmark Prime Soci-
mi, sobre el complejo de oficinas
Helios (Madrid). Esta operacion de-
muestra que los vehiculos de inver-
sion alternativa pueden ser también
competitivos ala hora de prestar di-
nero en condiciones atractivas sobre
activos que el mercado considera
prime, es decir, edificios que estan
bien ubicados, cumplen con los es-
tandares de calidad mas exigentesy
cuentan con buenos niveles de ocu-
pacion. Es el caso de Helios, que al-
bergalasede corporativa de ING. Fi-
nalizado en 2019, tiene entre sus in-
quilinos también a empresas como
Spaces 0o Moeve. Con la financiacion
otorgada, que sustituye a otra ante-
rior, el duefio del inmueble gana
tiempo pararotar el edificio sin
preocuparse por la proximidad de la
fecha de vencimiento de la deuda.



