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Capítulo IX 
Análisis de la toma de decisiones  

de los inversionistas durante la pandemia 
en el sector farmacéutico en Estados Unidos

Ariadna Hernández Rivera
Gabriel Cao Romero Martínez

Introducción

Las pandemias se han presentado a lo largo de la historia de la hu-
manidad, impactando fuertemente a las economías de los países 
por la paralización de sus actividades esenciales. Sin embargo, la 

crisis sanitaria presentó características particulares que la hacen sujeta de 
estudio. En diciembre de 2019, se manifestaron casos de neumonía atí-
pica en la provincia de Wuhan en China, que se propagaron rápidamente 
en todo el país (Hernández-Rivera y Mar, 2020; Serrano-Cumplido et al., 
2020). Esta enfermedad contiene similitudes con la cepa de coronavirus 
causante del Síndrome Respiratorio Agudo Severo (SARS-CoV) de 2003, 
que se transmite de humano a humano, por lo que la Organización Mun-
dial de la Salud (OMS) (BBC News Mundo, 2020) declaró este evento 
como pandemia el 11 de marzo de 2020, nombrando SARS-CoV-2 al 
nuevo agente infeccioso.

La pandemia afectó la desigualdad social, la distribución de recur-
sos y oportunidades en el largo plazo (Lustig y Tommasi, 2020). Lo 
anterior se debió a las medidas preventivas que recomendó la OMS, 
entre ellas, el aislamiento social, y la disminución de aforo (parcial o 
total) en establecimientos concurridos como plazas, restaurantes, bares 
u otros. Lo anterior ha propiciado un detrimento en la economía, prin-
cipalmente en sectores como: turismo, comercio, entretenimiento, etc. 
A nivel mundial, se estimó que se alcanzaron pérdidas económicas com-
parables a la segunda guerra mundial (Dini et al., 2020; Svampa, 2020). 
Analizando este contexto, a principios de marzo del 2021 se contabilizaron 
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más de 264 millones de muertes provocadas por el Coronavirus (BBC 
News Mundo, 2020).

Es posible notar que la situación que se vivió fue crítica, por lo que re-
sulta complejo establecer un panorama futuro desde cualquier ámbito, ya 
que no se cuenta con otra crisis de salud similar en los años previos. Sin 
embargo, las crisis son una espada de doble filo, por un lado, los daños 
causados son inconmensurables, por otro lado, son áreas de oportunidad 
que emergen, donde existen actores que fungen como los principales 
protagonistas, tales como las industrias farmacéuticas, que han alcanzado 
niveles muy altos en sus precios de cotización en la economía de los Esta-
dos Unidos, ya que son compañías que venden productos necesarios para la 
salud. En el año 2017, la industria farmacéutica mundial alcanzó un valor 
estimado de 934.8 mil millones de dólares (mmdd), se esperaba que para 
el año 2021 se incrementara un 5,8% (Zúñiga, 2020). Adicionalmente, 
Estados Unidos destaca por ser el país que mayor participación de mercado 
tiene, con un 40% de la cuota mundial.

Por ello, es vital analizar este mercado farmacéutico y las fluctuaciones 
financieras de dicho país, haciendo énfasis en las empresas farmacéuti-
cas más importantes de la bolsa estadounidense. Entre las compañías 
norteamericanas que destacan a nivel global en este sector, se encuen-
tran: Pfizer, Abbott, Amgen, Merck y Co y Johnson y Johnson. Resulta 
importante analizar el cambio gradual, pero sobre todo repentino, que ha 
generado el sector farmacéutico en la economía de dicho país, ya que, 
según cifras de Méndez (2020), las farmacéuticas han alcanzado precios 
superiores a los 190 mmdd, encontrándose entre los sectores que más 
beneficios exponenciales han tenido por la crisis sanitaria, tanto en sus utili-
dades como en el precio de sus acciones cotizadas.

Sin embargo, a pesar de que este estallido financiero en el sector far-
macéutico haya sido principalmente por la pandemia, este suceso puede 
ser explicable desde el punto de vista de las Finanzas Conductuales, esto 
debido a que el individuo toma decisiones para maximizar sus benefi-
cios, pero no lo hace racionalmente, sino más bien obedece a diversos 
estímulos o contextos que intervienen en sus elecciones (Ariely, 2002; 
Broche-Pérez et al., 2021; Hernández et al., 2018; Hernández-Rivera y 
Mar, 2020; Kahneman, 1991; Newell y Simon, 1959).

En este sentido, la presente investigación tiene como objetivo analizar 
los factores que incidieron en la tendencia alcista del sector farmacéuti-
co en las bolsas de valores de NASDAQ y NYSE, con la finalidad de 
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comprender su impacto positivo o negativo, así como el comportamiento 
de los inversionistas en la toma de decisiones en este mercado, influidos 
por situación pandémica. El capítulo se estructura a través de 5 apartados, 
contando introducción y conclusiones, revisión de la literatura, la toma 
de decisiones de inversión del sector farmacéutico, metodología y análisis de 
los resultados.

En este documento se exponen investigaciones que muestran la ra-
cionalidad del individuo, su comportamiento, conducta e interacción en 
los mercados; considerando la toma de decisiones de los inversionistas 
en situaciones de crisis como lo presentado durante la pandemia SARS-
CoV-2. Además, se presenta un modelo econométrico con la finalidad de 
analizar el comportamiento del sector farmacéutico, con y sin pandemia, 
realizando pronósticos que ayuden a determinar posibles escenarios.

Revisión de la literatura

Los postulados de la economía tradicional son sólidos, y de acuerdo con los 
supuestos utilizados, son lógicamente correctos. Sin embargo, han surgido 
nuevas propuestas que han cuestionado la racionalidad del individuo, así 
como su comportamiento para realizar elecciones óptimas en los merca-
dos. Se presenta el agente económico que no necesariamente maximiza 
su utilidad o no elige adecuadamente (Hernández et al., 2018; Thaler y 
Ganser, 2015; Tversky y Kahneman, 1991), por lo que sus resultados no 
son determinísticos.

A lo largo de la historia económica, se ha demostrado que los in-
dividuos actúan de maneras que se han considerado subóptimas desde 
el punto de vista de la economía clásica (Mill, 1863; Malthus, 1798; 
Quesnay, 1765; Ricardo, 1817; Smith, 1759). Incluso se han observado 
comportamientos irracionales que han provocado crisis, tales como la 
tulipomanía en el siglo XVII (BBC News Mundo, 2018), la gran depre-
sión 1929 (Keynes,1936), la crisis del 2008 (Juárez et al. 2015; Maguey, 
2018), entre otras.

Para Smith (1759), la conducta humana estaba determinada por seis 
motivaciones: egoísmo, conmiseración, deseo de ser libre, el sentido 
de la propiedad, el hábito del trabajo y la tendencia al intercambio.  
Lo anterior explicaba la toma de decisiones de los individuos, que estaban 
influenciadas por diversos factores. Paradójicamente, siglos más tarde 
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en la economía moderna, se trató de encasillar el análisis de las 
elecciones, puramente al aspecto matemático (Marshall, 1890; Walras, 
1883). En estos estudios se eliminaron factores psicológicos, que po-
dían ser pieza clave, en los incentivos y motivaciones del individuo, 
ya que éste contaba con una “racionalidad limitada” debido a que 
su racionalidad depende de los límites de la información disponible 
que se tenga, y de la capacidad cognitiva de procesarla (Flores, 2020; 
Simon, 1995).

Por estas razones, se han propuesto nuevos enfoques para estudiar las 
teorías económicas modernas, en las que se presenta la interacción del 
individuo con los recursos de una forma más real, considerando que 
el agente no es un “homo economicus” como lo exponía la economía 
tradicional; sin embargo, se ha encontrado que las personas son seres pen-
santes, con ideas propias que no necesariamente son racionales, por ello 
es que se considera un “homo sapiens” (Ailon, 2020; Barberis, 2003).

De aquí se desprenden otros estudios, en los que muestran la relación 
que existe entre la economía y la psicología (Sevillano, 1991) como un 
área que analiza el comportamiento del individuo en su toma de decisiones, 
que no necesariamente es la adecuada. Henrich et al. (2001), Beck et al. 
(2010), De Giorgi et al. (2011) muestran que una gran parte de la econo-
mía del comportamiento proviene de la psicología, ya que los postulados 
de la economía tradicional se interesaron más en las acciones colectivas 
que en el propio individuo.

La conducta del individuo va acompañada de un sesgo cognitivo 
como la caja negra de un avión, la cual a simple vista parece no ser de 
fácil acceso; sin embargo, el “ser pensante”, busca simplificar tareas eva-
luando probabilidades para minimizar errores, dichas acciones tienen un 
trasfondo que se puede explicar de acuerdo con los incentivos que existan 
de por medio (Kahneman y Tversky, 1973; Piña et al., 2020). De acuerdo 
con Ariely y Silva (2002), los individuos son predeciblemente irracionales, 
lo cual orilla a que su toma de decisiones no sea siempre la óptima. 
Empero, para Thaler y Ganser (2015), el comportamiento se determina 
por el optimismo, confianza excesiva, falso consenso y conocimiento.

En este sentido, el comportamiento económico del individuo se puede 
entender en gran medida de acuerdo con sus creencias y a la información 
actualizada a la que tengan acceso. Cuando los agentes reciben nueva 
información, actualizarán correctamente sus creencias y esto ocasionará 
que las decisiones económicas sean coherentes (Kahneman, 1991; Ariely, 
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2002). Aunque no se tiene una fórmula, teorema o axioma que describa 
de manera general los incentivos del ser humano, y por ende sus deci-
siones económicas, se puede acotar en los aspectos más significativos.

Así, a través de la rama de la economía conductual es posible com-
prender diversos comportamientos económicos de los individuos. Además, 
un área de estudio que se desprende son las finanzas conductuales, que 
analizan al “homo sapiens” con su interacción en los mercados finan-
cieros, considerando que su toma de decisiones en situaciones de riesgo 
trae consigo costos o beneficios. Por tanto, las finanzas conductuales 
contemplan la fragilidad de los mercados, la especulación, las decisiones de 
los inversionistas, el riesgo, así como situaciones fortuitas, como lo ha 
sido la pandemia. En este tipo de momentos atípicos, los inversionistas 
se mueven dentro de las bolsas de valores, tratando de obtener ganancias en 
momentos de incertidumbre (Pogue et al., 2020).

Sin embargo, una de las mayores problemáticas que existen en las 
elecciones para invertir es la falta de información, ya que para disminuir 
los riesgos del mercado y tomar decisiones financieras adecuadas se requie-
ren conocimientos actualizados de los sectores a los cuales se pretende 
participar. Para poder contar con la información pertinente es necesario 
analizar minuciosamente la realidad, y el contexto global en el que 
se encuentra inmerso el inversionista, ya que esto determinará en gran 
medida que las decisiones financieras que lleve a cabo para maximizar 
su utilidad (Kahneman, 1991; Murillo y Cáceres, 2013; Peñafiel-León, 
et al., 2021).

Aunado a esto, el inversionista promedio manifiesta una contrariedad 
común: comprar acciones cuando están al alza en lugar de hacerlo cuando 
están tocando el fondo, lo cual económicamente sería más redituable 
ya que venden sus posiciones a precios más bajos. Cabe mencionar que 
este problema se intensifica de acuerdo con sucesos de magnitudes in-
conmensurables como la pandemia que se experimentó (Aguayo et al., 
2020; Olsen, 1998). Ejemplificado lo anterior, los problemas provocados 
por el SARS-CoV-2 impulsaron que los sectores de necesidades prima-
rias emergieran en los mercados financieros. Entre ellos, el más sobresaliente 
es la industria farmacéutica por los requerimientos de salud que tuvo la 
población mundial.

La industria farmacéutica implicó un escenario más competido en una 
vacuna que fue requerida a nivel Internacional. Sin embargo, aun cuando 
la inversión en vacunas contra COVID-19 fue altamente especulativa dada 
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la incertidumbre creada en torno a las mutaciones del virus, también se 
consideró como una oportunidad de inversión. De este modo, al analizar 
las acciones de los inversionistas en el mercado farmacéutico se puede 
explicar mejor el comportamiento de estas. Por lo que se puede observar 
que las decisiones tomadas por los individuos en los mercados financieros 
impactan en las bolsas de valores. Lo cual resulta útil para establecer un 
panorama económico que puede ayudar a que el inversor obtenga retornos 
exponenciales (Herrera, 2017; Peñafiel-León, 2021).

Marco teórico

Según datos de Farmaindustria, en 2018 los ingresos generados por la in-
dustria farmacéutica mundial ascendieron a 171,600 millones de dólares 
(mdd), lo que supone el 9.4% de la Inversión y Desarrollo (I+D) global. 
Lo que ha propiciado que las inversiones en I+D de este sector supongan 
un importante retorno a la sociedad y en la economía. Cifras de estas di-
mensiones resultan seductoras para el público inversionista, ya que al ser 
una industria que cada vez es más demandada, los retornos son positivos.

El éxito del sector farmacéutico se debió a innumerables variables 
tales como factores demográficos, económicos, socioculturales, políti-
cos, legislativos, medioambientales, de innovación, alta tecnología, entre 
otros. Asimismo, la pirámide poblacional se ha estado invirtiendo en la 
última década, sobre todo en países desarrollados, causando que el 
número de adultos mayores que requieren fármacos se esté incrementando 
(Instituto Nacional de Estadística y Geografía [INEGI], 2022).

Adicionalmente, dado el contexto por la pandemia SARS-CoV-2, 
la necesidad latente de encontrar una vacuna frente al coronavirus y el 
miedo a los rebrotes contribuyó al ascenso de la escalada bursátil de las 
principales farmacéuticas, en particular las más importantes de la indus-
tria norteamericana como lo son: Johnson y Johnson, Merck y Co, Pfizer, 
Abbott y Amgen. Estas farmacéuticas tuvieron un ritmo de crecimiento 
importante, las cuales en conjunto sumaron de acuerdo con su estado de 
resultados en 2020 una cifra conjunta de 232,518 millones de dólares 
(Stock analysis, 2021).

La industria farmacéutica está siendo dominada por las grandes em-
presas de los países industrializados, aquellos que tienen los recursos y 
el poder suficiente para poder inyectar generosas cifras de capital, este 
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dominio se ve reflejado en la competencia oligopólica que existe donde 
cerca de 25 empresas controlan el 50% del mercado mundial (Collazo, 
1997). Estados Unidos es el principal país entre las naciones desarrolla-
das en términos de recursos invertidos y poder en el sector salud, ya que para 
el año 2016 destinó más del 17% del valor del PIB, cifra que ha continuado 
creciendo hasta alcanzar un valor de casi el 30% de lo que representa su 
PIB (Expansión, 2020).

Pese a esto, a inicios del 2019, las farmacéuticas estadounidenses su-
frieron pérdidas debido al costo excesivo que los fármacos implican para su 
población, razón por la cual hubo un detrimento económico, sin embargo, los 
laboratorios justificaban el incremento de los medicamentos por su investi-
gación y desarrollo (Saldívar-González et al., 2017). El comportamiento de 
las cotizaciones bursátiles durante el 2020 de las empresas farmacéuticas 
desarrolladoras de vacunas contra el COVID-19 generó retornos positivos 
en las principales empresas farmacéuticas que cotizan en la bolsa de 
valores estadounidense (Zuñiga, 2020). Estas compañías alcanzaron precios 
históricos en sus cotizaciones que no se habían registrado previamente, ya 
que desde el Virus de Inmunodeficiencia Adquirida (VIH), no se habían 
dedicado tantos esfuerzos en el desarrollo de una vacuna que pudiera ayudar 
a disminuir la mortalidad en todos los estratos poblacionales (Pané, 2021).

Este incremento que tuvieron las empresas farmacéuticas, si bien fue 
espontáneo, desde el punto de vista conductual los individuos localizaron 
una necesidad y encontraron un área de oportunidad en uno de los sectores 
más importante que hubo en la pandemia con el pensamiento de que sus 
inversiones maximizarían sus utilidades (Sepúlveda, 2024). Debido a 
la incertidumbre con respecto a la eficacia de los biológicos desarrollados 
y a la inminente mutación del virus, este escenario resultó prometedor al 
momento de invertir.

Por tanto, se espera que la industria farmacéutica siga ascendiendo 
durante los próximos años por las diferentes cepas del virus que se están 
presentando. Se pronostica que este sector podría alcanzar un ritmo de 
crecimiento del 6.4% anual hasta 2028 (Los Tiempos, 2023). Además, la 
Organización Mundial de la Salud (OMS, 2021), a través de sus modelos 
econométricos, proyectó que la pandemia en 2024 habría llegado a su 
fin. Otros estudios proyectaron escenarios complejos para los siguientes 
años, incluso mencionando que, aunque el virus no mute en una forma 
más letal, los estragos económicos y la falta de distribución de antígenos 
ocasionarán que esta situación se postergue (BBC News Mundo, 2020).
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Como se puede observar en la tabla 1, se presenta la tendencia de cre-
cimiento que muestra los ingresos anuales en mmd de las farmacéuticas 
más importantes de Estados Unidos que cotizan en la Bolsa de Valores 
New York Stock Exchange (NYSE). Sin embargo, la empresa Pfizer 
presenta un comportamiento diferente.

Tabla 1. Ingresos anuales de las empresas farmacéuticas  
en Estados Unidos en miles de millones de dólares

Farmacéuticas 2018 2019 2020

Johnson y Johnson 81.581 82.059 82.584

Merck y Co 42.294 46.840 47.994

Pfizer 53.647 41.706 41.908

Abbott 30.578 31.904 34.608

Amgen 23.747 23.362 25.424
Fuente: Elaboración propia con base en los reportes anuales de cada empresa 
farmacéutica.

La tendencia de crecimiento de cada empresa farmacéutica es notable, 
quizá no a un ritmo acelerado, pero en términos generales se ha recupe-
rado y está volviendo a tener un futuro al alza (Véase tabla 2).

Tabla 2. Variación porcentual del crecimiento  
de las empresas farmacéuticas en Estados Unidos

Farmacéuticas 2018/2019 2019/2020

Johnson y Johnson          0.059%          0.064%
Merck y Co 10.75% 2.46%
Pfizer -19.23% 4.08%

Abbott    4.33% 8.47%

Amgen - 1.611% 8.82%
Fuente: Elaboración propia con base en los reportes anuales de cada empresa 
farmacéutica.
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Lo anteriormente expuesto fortalecerá aún más el crecimiento de la 
industria farmacéutica. No obstante, la pandemia pudo llegar a término 
una vez que se contó con suficientes vacunas, lo que requirió de sufi-
ciente inversión en investigación y desarrollo en actividades y centros 
encargados de la fabricación de biológicos (BBC, 2020; Gates, 2021; 
OMS, 2021).

Metodología

La pandemia ocasionada por el SARS-CoV-2 impulsó a muchas indus-
trias farmacéuticas alrededor del mundo a realizar investigaciones para 
la elaboración de biológicos que mitigaran la enfermedad ocasionada 
por este virus. Es por ello, que, en este estudio, se utilizó una muestra de 
este sector, considerando las compañías farmacéuticas que cotizan en 
las bolsas de valores de NASDAQ y NYSE en el mercado norteame-
ricano.

Esta muestra representa las cinco compañías farmacéuticas que co-
tizan en el mercado estadounidense (Johnson y Johnson, Merck y Co, 
Pfizer, Abbott y Amgen), por ello se obtuvieron para el análisis: 253 
observaciones por compañía desde el 2018 hasta 2020, lo cual resulta en 
un total de más de 4000 observaciones.

Datos

Se tomaron los datos trimestrales de los precios históricos de las com-
pañías farmacéuticas obtenidos a partir del año 2018 de sus estados 
financieros recuperados de Analysis stock y Emis intelligence.

Variables

Las variables que se consideran para la elaboración del modelo son:
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Tabla 3. Descripción de Variables

Nombre Tipo de 
Variable Descripción Escala

ITAC Continua Ingreso total de las cinco compañías  
(de forma anual), antes del coronavirus. Nominal

ITDC Continua Ingreso total de las cinco compañías  
(de forma anual), Después del coronavirus. Nominal

Johnsony 
Johnson Continua Precios de forma diaria e Ingresos totales  

de la compañía. Nominal

Merck y Co Continua Precios de forma diaria e Ingresos totales  
de la compañía. Nominal

Pfizer Continua Precios de forma diaria e Ingresos totales  
de la compañía. Nominal

Abbott Continua Precios de forma diaria e Ingresos totales  
de la compañía. Nominal

Amgen Continua Precios de forma diaria e Ingresos totales  
de la compañía. Nominal

Fuente: Elaboración propia.

Hipótesis

El precio de las acciones de la industria farmacéutica en las bolsas de 
valores de NASDAQ y NYSE en Estados Unidos, tuvieron en 2021 un 
crecimiento superior al que hubiesen tenido sin el suceso del SARS-CoV-2.

Por lo tanto, se propone lo siguiente:

•	 Ho No Existe relación entre el crecimiento del sector farmacéutico 
y el comportamiento de los inversionistas.

•	 H1 Existe relación entre el crecimiento del sector farmacéutico y 
el comportamiento de los inversionistas.
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Modelo

Se presenta un modelo econométrico que hace una regresión multilineal 
contrastando la Ho vs H1. Se pretende que este modelo ayude a explicar 
el comportamiento en el sector bursátil por parte de los inversionistas 
debido a la pandemia, en este sentido el modelo se propone de la siguiente 
ecuación:

Ingresos Totales Por Pandemia = + = β1 Ingresos Totales 2019 +  
β2 Ingresos Totales 2020 Ecuacion 1.

Por otro lado, buscando la tendencia que tendrá el sector farmacéutico 
en 2021 y los años subsecuentes, con la finalidad de considerar dos esce-
narios: uno hipotético sin pandemia y otro real con pandemia, se propone 
un análisis temporal, por lo que se espera que estos pronósticos ayuden 
a determinar posibles escenarios para analizar los comportamientos de 
los inversionistas. 

El modelo propuesto, es el método de pronósticos por suavización 
exponencial, de la siguiente forma:

Pi=Pi-1+ α(Ai-1 – Pi-1) Ecuación 2.

Donde Pi es el pronóstico que se quiere obtener, Ai-1 es la cantidad 
que se tiene en el periodo anterior, Pi-1 es el pronóstico anterior y α es el 
factor de suavización.

Análisis y discusión de los resultados

Para el modelo de regresión multilineal se utilizó el Coeficiente Alfa de 
Cronbach, empleando el modelo y los datos anteriormente mencionados, 
obteniendo un resultado igual a 0.849, lo cual sugiere que el modelo tiene 
una alta fiabilidad.
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Tabla 4. Estadística de fiabilidad y coeficientes  
del modelo de regresión multilineal

Alfa de Cronbach
0.849

N de Elementos
3

Anovaa

Modelo Suma  
de cuadrados Gl Media  

cuadrática F Sig.

1

Regresión 101409.324 2 50704.662 12.219 .000b

Residuo 0 249 8.344

Total 101409.324 251

Fuente: Elaboración propia con base en los datos obtenidos en Emis intelligence y analysis 
stock analizados en el programa SPSS. Nota: a Variable dependiente Ingresos Totales 
por pandemia; b Predictores: (Constante, Ingresos Totales 2019, Ingresos Totales 2020).

Se observa que el P-Value obtenido es menor que el nivel de signifi-
cancia, es decir (P-value= 0.000 < α=0.05), con lo que se concluye que 
el modelo es estadísticamente significativo.

Tabla 5. Coeficientes de la regresión multilineal

Variable dependiente: Ingresos Totales por pandemia

Modelo
Coeficientes  

no estandarizados
Coeficientes 

estandarizados T Sig.

B Desv. Error Beta

1

(Constante) 2.54E-09 0.002 0 0 0

Ingresos  
Totales 2019 0.406 0.0001 0.529 4.031 0

Ingresos 
 Totales 2020 0.315 0.0003 . 676 2.875 0

Fuente: Elaboración propia con base en los datos obtenidos en Emis intelligence y analy-
sis stock, analizados en el programa SPSS.

Es notable que cada variable en el modelo es estadísticamente signifi-
cativa. Empleando los datos obtenidos por la regresión, la nueva fórmula 
queda compuesta de la siguiente forma:
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Ingresos Totales Por Pandemia = 2.536E – 9 + .529  
Ingresos Totales 2019 + .676 Ingresos Totales 2020 Ecuación 3

Mediante los resultados obtenidos, se rechaza la hipótesis nula con-
cluyendo que existe relación entre el comportamiento del público inversor 
y el crecimiento del sector farmacéutico. Aunado a esto, se aprecia que 
el coeficiente que tiene mayor impacto es Ingresos Totales 2020, lo cual 
refleja que todos los ingresos obtenidos de las farmacéuticas durante la 
pandemia se utilizaron mayormente con una fuerte incidencia debido 
a la crisis, es decir el Homo economicus buscó maximizar su utilidad, 
aprovechando el contexto social y la situación caótica a través de un 
mercado cada vez más demandado debido a los constantes rebrotes y 
nuevas mutaciones del virus. Esto queda más esclarecido en los pronós-
ticos realizados por el método de suavización exponencial explicado 
anteriormente:

Tabla 6. Pronóstico de los ingresos del sector farmacéutico  
en Estados Unidos tomando en cuenta el Factor  

de la pandemia (Ingresos Anuales en mmd.)

Sector  
farmacéutico 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Ingresos 231.847 225.871 32.518 31.223 31.453 34.074 234.058 235.582

Fuente: Elaboración propia utilizando el método de suavización exponencial explicado 
en la Metodología.

Tabla 7. Variación porcentual de los pronósticos anuales  
del sector farmacéutico en Estados Unidos tomando  

en cuenta el Factor de la pandemia

Sector  
farmacéutico

2018/ 
2019

2019/ 
2020

2020/ 
2021

2021/ 
2022

2022/ 
2023

2023/ 
2024

2024/ 
2025

Variación  
Porcentual -2.57% 2.94% -.055% .0099% 1.13% .00068% .065%

Fuente: Elaboración propia con base en los pronósticos anuales del sector farmacéutico 
calculados en la Tabla 6.
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Tabla 8. Pronóstico de los ingresos del sector farmacéutico  
sin tomar en cuenta el Factor de la pandemia 

 (Ingresos en mmd.)

Sector  
farmacéutico 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Ingresos 231.847 225.871 219.895 213.919 207.943 201.967 195.991 190.015

Fuente: Elaboración propia utilizando el método de suavización exponencial explicado 
en la Metodología.

Tabla 9. Variación porcentual de los pronósticos anuales  
del sector farmacéutico en Estados Unidos sin tomar  

en cuenta el Factor de la pandemia

Sector  
farmacéutico

2018/ 
2019

2019/ 
2020

2020/ 
2021

2021/ 
2022

2022/ 
2023

2023/ 
2024

2024/ 
2025

Variación  
Porcentual -2.57% -2.64% -2.71% -2.79% -2.87% -2.94% -3.04%

Fuente: Elaboración propia con base en los pronósticos anuales del sector farmacéutico.

Con base en los resultados obtenidos, es posible notar que el sector 
farmacéutico tiene una tendencia de crecimiento alcista con ligeros 
retrocesos para los años subsecuentes tomando el escenario vivido. Ese 
factor pandemia incidió de forma positiva (ver tablas 6 y 7), lo cual no 
hubiera sido de la misma forma considerando el caso hipotético, “sin 
COVID-19”, ya que la tendencia en ese escenario hubiese sido a la baja 
(ver tablas 8 y 9).

Con esto se refuerza la hipótesis de que el crecimiento del sector far-
macéutico está relacionado con el comportamiento de los inversionistas 
y este comportamiento se explica del siguiente modo: Mientras la crisis 
sanitaria estuvo vigente fue atractivo seguir invirtiendo capital en un 
mercado emergente. A continuación, en la figura 1 se expone el compor-
tamiento bursátil con y sin coronavirus. A continuación, se presenta un 
gráfico que expone el comportamiento bursátil con y sin coronavirus.
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Figura 1. Pronósticos del Sector farmacéutico  
en ingresos anuales (mmd)1

Fuente: Elaboración propia con base en los pronósticos con COVID-19 y sin COVID-19.

No obstante, dicho auge del sector farmacéutico se considera como 
irracional, ya que por más promisorio que resulte el panorama, el creci-
miento de este sector está lejos de ofrecer la maximización óptima de la 
utilidad como la que ofrecería otros sectores como, por ejemplo, el Ecom-
merce. Ejemplo de esto se presenció durante el primer año de la pandemia 
donde la venta de productos farmacéuticos a través de Internet aumentó 
en un 81%, aunque a partir de 2024 solo aumentó 27% (Ravelo, 2023).

Se observa que el inversionista presenta aspectos no racionales, ya 
que no aprovecha la tendencia del crecimiento actual de otros sectores 
para beneficiarse, al no estar estudiando a profundidad el sector o no estar 
consciente de las ganancias futuras. Por ejemplo, sin pérdida de generali-
dad, el Ecommerce está creciendo a un ritmo acelerado, el cual se espera 
que su incremento alcance niveles sin precedentes, estimando que, para el 
año 2040 el 95% de las compras a nivel mundial se realizarán de forma 
electrónica (Osman, 2021), por lo que sería una alternativa para invertir.

1 En 2018 se tenía una sola tendencia.
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Conclusiones

El crecimiento del sector farmacéutico en Estados Unidos se vio influen-
ciado positivamente por la pandemia por COVID-19. En este sentido 
los precios de las acciones de las empresas farmacéuticas que cotizan en 
las bolsas de valores NASDAQ y NYSE tuvieron una tendencia hacia el 
alza, ya que los inversionistas decidieron apostar por este mercado.

Sin embargo, el presente estudio demostró que, si bien el compor-
tamiento de los inversionistas fue lógico dadas las condiciones por el 
confinamiento sanitario y la emergencia en salud que se vivió en el mundo, 
estos agentes decidieron trasladar recursos a la industria farmacéutica 
dejando a un lado otros sectores con potencial crecimiento con y sin 
pandemia. En este sentido, el comportamiento de los inversores fue buscar 
ganancias a corto plazo por las oportunidades que se les presentaron, pero 
no elevaron en su totalidad las ganancias.

Por otra parte, al hacer un pronóstico hasta el año 2025 en escenarios 
con y sin pandemia, se observó que, en términos porcentuales, sí se ha 
beneficiado el sector farmacéutico por las condiciones actuales, pero no 
hubiese tenido pérdidas considerables sin este suceso tan problemático 
para el sector de la salud. Por lo que quedan algunas interrogantes que 
quizá sean motivo de otras investigaciones o queden en el olvido. La 
realidad es que este sector se ha visto beneficiado de la pandemia y a 
pesar de que se hayan explicado oficialmente los orígenes, se espera que 
a corto plazo el mercado se regularice y vuelva a diversificarse conforme 
la pandemia llegue a su final. 
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