
B 6 MIÉRCOLES 25 DE FEBRERO DE 2026ECONOMÍA Y NEGOCIOS

CONTENIDO LICENCIADO POR 
THE WALL STREET JOURNAL

nido se pagaba, pero la comodi-
dad se mantenía.

Las farmacéuticas ahora en-
frentan una transformación si-
milar. Las medidas enérgicas de
la agencia de Estado Unidos que
regula los alimentos, medica-
mentos, cosméticos y dispositi-
vos médicos, para garantizar
que los productos no dañarán la
salud del consumidor (FDA,
por su sigla en inglés), puede
que finalmente frenen la formu-
lación en masa de GLP-1, pero la
historia sugiere que esto es solo
un puente a un tipo diferente de
alteración.

Las empresas farmacéuticas
venden gran parte de sus medi-
camentos a través de interme-
diarios —vendedores mayoris-
tas, administradores de benefi-
cios de farmacia y asegurado-
ras— que utilizan precios de
lista inflados y esquemas de re-
embolso. El sistema es tan oscu-
ro que incluso los empleadores
y el gobierno tienen dificultades
para ver cómo se fijan los pre-
cios realmente. A través del
tiempo, estos intermediarios
han creado estructuras integra-
das verticalmente, diseñadas
para extraer valor del modelo

Napster cambió para siempre
la industria musical aun cuando
su modelo de negocios final-
mente fue considerado ilegal.
¿Podría un cambio similar estar
propagándose por el mercado
de medicamentos de EE.UU.? 

Este mes, el gobierno de
Trump adoptó una posición de
línea dura contra la compañía
de telesalud Hims & Hers He-
alth, y su entidad de salud remi-
tió a la mencionada firma al De-
partamento de Justicia por posi-
bles violaciones federales. La
descontrolada formulación ma-
gistral de fármacos GLP-1
—donde las farmacias venden
fundamentalmente imitaciones
de los mismos ingredientes acti-
vos— no se va a terminar rápi-
damente, pero hacerlo a gran
escala ahora se percibe mucho
más precario. Novo Nordisk es-
tá demandando a Hims & Hers,
y afirma violaciones de las pa-
tentes que cubren Ozempic y
Wegovy.

Wall Street está observando:
las acciones de Hims & Hers
han caído casi un 30% desde la
medida del gobierno de Trump.
La gran pregunta ahora es cómo
evolucionará el mercado y qué
efectos dominó tendrá este
cambio más allá de los GLP-1.

La industria musical ofrece
un paralelo útil. Durante déca-
das, los sellos disqueros reina-
ron a pesar de las cintas piratas
ocasionales. Luego llegó Naps-
ter con la posibilidad de com-
partir archivos en línea. De re-
pente, se sintió como si toda la
música del mundo fuera gratui-
ta en forma permanente para
cualquiera con una conexión de
internet.

Ese modelo no duró. Las de-
mandas finalmente llevaron a
Napster a la quiebra, y la era de
la música totalmente gratuita
llegó a su fin. Pero el genio ha-
bía salido de la lámpara. Una
vez que los consumidores expe-
rimentaron un acceso instantá-
neo, expedito a la música, no
hubo vuelta atrás. El resultado
fue una nueva generación de
aplicaciones —primero iTunes,
luego Spotify— donde el conte-

singularmente complicado de
distribución de medicamentos
de EE.UU.

Ese sistema está siendo desa-
fiado, y el modelo directo al
consumidor de los medicamen-
tos para bajar de peso ofrece
una mirada de lo que podría su-
ceder después. Los fármacos
GLP-1 son un caso especial: los
pacientes están dispuestos a pa-
gar en efectivo y
evitar el seguro
por completo. Pero
el movimiento más
ampl io hac ia la
transparencia en
los precios y la ha-
bilitación de los
pacientes se está
acelerando en dife-
rentes sectores de
la atención de salud. Los ejem-
plos incluyen Cost Plus Drugs
de Mark Cuban, que ofrece pre-
cios de medicamentos a un pre-
cio bajo transparente, y Thatch,
que ayuda a los empleados a na-
vegar por los seguros para ele-
gir los mejores planes. En con-
junto, estos tipos de emprendi-
mientos llevan el poder de nue-
vo hacia los consumidores.

La estrategia de Hims & Hers

de vender a menor precio los
medicamentos patentados llegó
discutiblemente demasiado le-
jos y siempre pareció un espejis-
mo, en cuanto a estrategia. La
formulación masiva se permitió
solo debido a una escasez de fár-
macos que inevitablemente se
iba a resolver, como sucedió el
año pasado. “Nos dicen que es-
to no es realmente una formula-

ción masiva”, ma-
n i f i e s t a M i k e
Doustdar, jefe eje-
cut ivo de Novo
Nordisk, en una
entrevista esta últi-
ma semana. “Yo di-
go: Tienen un aviso
en el Super Bowl;
esto es una locura.
En algún momen-

to, tienen que preguntarse:
¿Quieren ser Napster o Spo-
tify?”.

Ro, un competidor de Hims,
apunta a un camino diferente.
En vez de depender de fárma-
cos formulados de alto margen
y legalmente oscuros, Ro actúa
como una puerta a la telesalud
para medicamentos de marca.
Ro también vendió GLP-1 for-
mulados durante la escasez, pe-

ro tanto Eli Lilly como Novo
Nordisk ahora venden sus fár-
macos en la plataforma. Según
explica el director ejecutivo
Zach Reitano: “Existen dema-
siados problemas en nuestro
sistema de atención de salud,
porque el paciente no controla
el flujo de dinero en el punto de
compra”, dice. “Cuando lo ha-
cen, el sistema se reconfigura”.

Por ahora, gran parte de este
cambio aún se l imita a los
GLP-1, no a los medicamentos
que la mayoría de las personas
compra con el seguro. Incluso
TrumpRx, un portal de medica-
mentos en línea que se lanzó
justo cuando las autoridades re-
guladoras estaban tomando
medidas severas contra Hims &
Hers, ofrece solo una serie aco-
tada de fármacos a precios que
pocas personas pueden pagar
en forma realista en efectivo. La
mayor parte del sistema todavía
fluye a través de grandes distri-
buidores de medicamentos y
administradores de beneficios
de farmacia (PBM) predomi-
nantes.

Sin embargo, ese sistema está
bajo presión. Precisamente este
mes, dos importantes cambios
de política, que estuvieron en
preparación durante mucho
tiempo, tuvieron lugar en for-
ma bastante silenciosa: la Comi-
sión Federal de Comercio (FTC)
intentó desmantelar pilares cla-
ve del modelo de reembolso de
los PBM en un acuerdo reciente
con Express Scripts de Cigna,
mientras el Congreso promul-
gaba una legislación, como par-
te del reciente proyecto de ley
de financiamiento de gobierno,
que debería reducir la relación
entre los precios de los medica-
mentos y lo que ganan los PBM.
Estos últimos han temido desde
hace tiempo estas medidas y
por eso han estado cambiando
la forma en que los pacientes
pagan los medicamentos. El
acuerdo con la FTC incluso obli-
ga a Express Scripts a que otor-
gue a los miembros acceso a los
precios de TrumpRx.

Aún va a haber muchos más
cambios drásticos en la atención
de salud, tanto por parte de los
gobiernos como de las empre-
sas. Como Reitano lo expuso,
los GLP-1 revelan lo que sucede
cuando el paciente es también el
cliente.

Traducido del inglés por “El Mercurio”.

Se espera un cambio en el mercado de los medicamentos: 

Cómo Ozempic provocó un punto de
inflexión en las grandes farmacéuticas
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La era descontrolada de las imitaciones para bajar de peso está llegando a su fin,
pero es probable que se transforme en algo más.

El gobierno de Trump adoptó una posición de línea dura contra la compañía de telesalud Hims & Hers Health. En
la fotografía la aplicación de la compañía en un teléfono móvil.
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Novo Nordisk está

demandando a Hims &
Hers, y afirma

violaciones de las
patentes que cubren
Ozempic y Wegovy.

Meta acordó com-
prar a Advance
Micro Devices

(AMD) 6 gigavatios de
capacidad de cómputo para
IA en un contrato valorado
en más de US$ 100.000
millones, lo que podría
significar que la empresa
llegue a poseer hasta el
10% del fabricante de
chips. El acuerdo, similar al
que AMD firmó en octubre
con OpenAI, ha sido cata-
logado por algunos críticos
como un ejemplo de “fi-
nanciamiento circular”, en
el que una empresa paga a
otra que luego reinvierte
en sus productos o servi-
cios. El contrato contempla
la compra de chips MI450
durante los próximos cinco
años para abastecer data
centers con hasta 6 gigava-
tios de potencia, lo que
podría generar decenas de
miles de millones de dóla-
res en ingresos para AMD
por cada gigavatio desple-
gado. Meta acelera su
expansión en data centers y
eleva su gasto en inteligen-
cia artificial tras reportar
ingresos récord.

nEl mercado de reventa de
lujo está creciendo con
fuerza y ya alcanza cerca
de US$ 59.000 millones,
según Bain & Co., avan-
zando más rápido que el
mercado primario y equi-
parando en tamaño a los
canales outlet de las marcas.
Impulsado por consumido-
res más jóvenes —especial-
mente la Generación Z—,
que realizan cerca de la
mitad de sus compras de
bolsos en el mercado de
segunda mano, el segmen-
to ha ganado terreno hasta
representar el 28% del
clóset de los compradores,
de acuerdo con Boston
Consulting Group. Sin
embargo, muchas casas de
lujo aún dudan sobre cómo
participar sin dañar su
exclusividad. Algunas
marcas han optado por
alianzas o programas pro-
pios —como Ralph Lauren,
Rimowa o el exitoso mode-
lo de Rolex con relojes
certificados— mientras
otras mantienen tensiones
legales con grandes plata-
formas como Fashionphile
o The RealReal para con-
trolar el uso de sus marcas. 
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