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RESUMEN EJECUTIVO

El presente estudio analiz6 la relacion entre la productividad financiera y la cuota de
mercado en el sector de comercializacion al por mayor de productos medicinales en
Ecuador, considerando la importancia estratégica de este sector para el abastecimiento
del sistema de salud y el dinamismo econdémico. El objetivo fue determinar en qué
medida el desempefio financiero influyd en el posicionamiento competitivo de las
empresas mayoristas. La investigacion se desarrollé bajo un enfoque cuantitativo, con
un disefio no experimental y de alcance correlacional, utilizando informacién
financiera de empresas del sector y aplicando técnicas estadisticas acordes con la
naturaleza de los datos. La metodologia permiti6 evaluar indicadores clave de
productividad financiera y su vinculo con la participacion de mercado. Los resultados
evidenciaron que las empresas con mayores niveles de eficiencia y rentabilidad
financiera alcanzaron una mejor cuota de mercado, mientras que aquellas con baja
productividad enfrentaron limitaciones para crecer y competir. Asimismo, se observo
que el endeudamiento elevado y la limitada eficiencia operativa afectaron
negativamente el desempefio empresarial y reforzaron la concentracion del mercado
en pocas empresas. En conclusion, el estudio demostr6 que la productividad financiera
constituy6 un factor determinante para explicar las diferencias en la cuota de mercado
del sector, confirmando que una gestion financiera eficiente fortalecio la
competitividad y favoreci6 un crecimiento mas sostenible. Estos hallazgos aportaron
evidencia relevante para la toma de decisiones empresariales y contribuyeron al
analisis académico del desempefio financiero en el sector mayorista de productos
medicinales en el contexto ecuatoriano.
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ABSTRACT

This study analyzed the relationship between financial productivity and market share
in the wholesale commercialization sector of medicinal products in Ecuador,
considering its strategic importance for the health system supply and national
economic development. The objective was to determine the extent to which financial
performance influenced the competitive positioning of wholesale companies. The
research followed a quantitative approach with a non experimental and correlational
design, using financial information from companies in the sector and applying
appropriate statistical techniques according to the nature of the data. The methodology
allowed the evaluation of key financial productivity indicators and their association
with market share. The results showed that companies with higher levels of financial
efficiency and profitability achieved a better market share, while firms with low
productivity faced greater difficulties in growth and competitiveness. Additionally,
high indebtedness and limited operational efficiency negatively affected business
performance and reinforced market concentration in a small number of companies. In
conclusion, the study demonstrated that financial productivity was a determining
factor in explaining differences in market share within the sector, confirming that
efficient financial management strengthened competitiveness and supported more
sustainable growth. These findings provided relevant evidence for managerial decision
making and contributed to academic research on financial performance in the
wholesale medicinal products sector in the Ecuadorian context.

KEYWORDS: PRODUCTIVITY, SHARE, MEDICINAL, WHOLESALERS,
COMPETITIVENESS
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CAPITULO I

INTRODUCCION

1.1 Descripcion del problema

El sector de comercializacién al por mayor de productos medicinales, desempefia un
papel fundamental, tanto en el area de la salud, como en el dinamismo econdmico del
pais; esta actividad impulsa la eficiencia en la cadena de distribucion y contribuye a la
sostenibilidad del sector farmacéutico, pues las empresas mayoristas integran una red
que garantiza el acceso oportuno a medicamentos en diversas ciudades, fortaleciendo
asi el abastecimiento de hospitales, farmacias y centros de salud (Armijos et al., 2021;

Zanoni & Pedemonte, 2025).

El crecimiento del comercio al por mayor de productos medicinales ha tomado mas
fuerza a nivel global en estos ultimos afios, impulsado en gran parte tras la pandemia
de COVID-19. De acuerdo con la Organizacion Mundial de la Salud (OMS, 2023)
este tipo de productos ha ganado protagonismo, debido a que ofrece beneficios como
el fortalecimiento del sistema inmunoldgico y tienen menos efectos secundarios a
comparacion a medicamentos convencionales. En esta misma linea, en paises como
China, Japén y Vietnam indican que estos productos son mas accesibles y se les ha
atribuido un alto nivel de consumo localmente (Abubakar & Anyonje, 2025; Chen et
al., 2022; Feng & Shen, 2021; Gyimah & Veld, 2021; Song et al., 2025; Wang & Xu,
2022).

Por otro lado, el Centro para la Promocion de las Importaciones (CBI) afirma que,
existe una gran demanda de productos medicinales, tales como: extractos de plantas,
algas y raices porque estos ayudan a la sociedad a llevar un estilo de vida saludable
(CBI, 2025). El aumento en la demanda de estos medicamentos ha generado que, tanto
la produccion, como el comercio internacional, se vaya expandiendo con mucha maés
rapidez. Esto ha permitido que muchas empresas logren posicionarse en el mercado
mundial. Por esta razén es importante analizar como estas tendencias pueden influir
en sector mayorista ecuatoriano y como se puede aprovechar para de esta manera

mejorar crecimiento en el mercado (CBI, 2025).
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La creciente demanda de los productos medicinales naturales y suplementos
saludables ha transformado de manera significativa el comercio. En este entorno, el
éxito empresarial depende de la capacidad para gestionar de manera eficiente la
distribucion y adaptarse con agilidad a las preferencias del mercado; las empresas que
optimizan sus operaciones y consolidan su marca no solo responden mejor a los
consumidores sino también fortalecen a la competitividad del sector. Asimismo, la
expansion internacional del mercado impulsa la integracién de cadenas de suministros
globales lo que constituye una oportunidad estratégica para analizar su incidencia en
la economia local y orientarla hacia un crecimiento estable y sostenible (Florek-

Paszkowska et al., 2021; Oluwaseun et al., 2024).

Por otra parte, en América Latina, el sector de productos medicinales naturales
enfrenta un panorama complejo. Aunque la demanda crece, su desarrollo se ve frenado
por problemas estructurales como la baja inversion, marcos regulatorios rigurosos y
un rezago tecnologico en la cadena productiva; estas limitaciones restringen la
competitividad de las empresas mayoristas y, en consecuencia, su contribucion al PIB
regional (Alvarez et al., 2024; Gonzalez et al., 2022; Mejia-Escobar et al., 2020;
Zanoni & Pedemonte, 2025).

Ademas, la alta dependencia de importaciones de insumos y medicamentos
incrementan los costos de produccion y distribucion, generando vulnerabilidad frente
a las fluctuaciones del tipo de cambio y alas variaciones de precios en los mercados
internacionales. De hecho, estudios recientes reportan que mas del 70% de los
medicamentos comercializados entre varios paises de la region son importados, lo que
expone a las empresas mayoristas a una constante presion financiera y reduce su
capacidad para competir con mercados desarrollados (Bagir & Seven, 2022; Cayambe

et al., 2023; Nakatani, 2023; Parra & Sanchez, 2023; Zeolla & Santarcangelo, 2023).

En el caso de Ecuador, a pesar de que el consumo de estos productos ha incrementado
de manera sostenida en los ultimos afios, el sector de comercio al por mayor de
productos medicinales enfrenta un problema estructural caracterizado por una baja
productividad financiera. Por lo cual, esta situacion se refleja en los altos niveles de
endeudamiento, lo que restringe la rentabilidad sostenible y el acceso a inversiones,

reduciendo su participacion de mercado y limitando su capacidad para competir y

2



expandirse en un entorno cada vez mas exigente (Flores et al., 2022).

A estos retos se suman los limitados recursos destinados a investigacion y desarrollo,
sumados a una deficiente rentabilidad operativa, condiciones que conspiran para
incrementar la vulnerabilidad y el riesgo de una pérdida de competitividad. analisis de
eficiencia realizado por Cayambe et al. (2023) evidencia que solo 3% de las empresas
del subsector ventas al por mayor de productos farmacéuticos alcanza la eficiencia en
el uso de sus activos y patrimonio, mientras que el 87 % operan con niveles de
eficiencia inferior al 50% lo que limita un desarrollo equilibrado del mercado. Este
bajo nivel de eficiencia en la mayoria de las empresas mayoristas farmacéuticas limita
su competitividad y genera desequilibrios en el mercado, evidenciando la necesidad
seflalan que, la falta de mecanismos de financiamiento sostenible profundiza las
dificultades de acceso al crédito para las pequefas y medianas empresas, lo que

repercute en su capacidad para invertir en innovacion y mejorar su rentabilidad.

De igual manera, un estudio realizado sobre la productividad, evidencio que la
economia ecuatoriana, mantiene restricciones estructurales y dependencia de recursos
externos; factores que reducen la eficiencia productividad y frena el crecimiento de
sectores estratégicos como el farmacéutico (Ayadi et al., 2023; Bas & Paunov, 2024;
Mariam et al., 2023; Miao et al., 2022; Ren & Han, 2024). En consecuencia, se
compromete la capacidad de innovacion y el rendimiento productivo de industrias
clave, como la farmacéutica, debido a un financiamiento insuficiente y a rigideces

estructurales en el modelo econdmico.

Esta realidad no solo compromete a la estabilidad financiera de las empresas
mayoristas si no también obstaculizan el desarrollo de sus capacidades productivas; la
escaza inversion retrasa los procesos y debilita la innovacion y con esto limita la
diversificacion de productos y como resultado, varias de las empresas del sector se
encuentran rezagadas respecto a las exigencias del mercado, tanto a nivel nacional
como internacional lo que da como efecto negativo tanto en desempefio como en el
posicionamiento. Por lo tanto, superar estas limitaciones exige politicas que incentiven
la educacion financiera, la adopcion de mecanismo de financiamiento responsables y
la diversificacion de las operaciones con el fin de asegurar una mayor productividad

financiera y una participacion de mercado sostenible (Abdlkareem Ibrahim et al.,



2024; Nikolchuk et al., 2023).

Por lo cual, analizar con profundidad los niveles de productividad financiera y su
relacion directa con la cuota de mercado es fundamental, porque permite entender
como el desempefio financiero influye en el posicionamiento de un sector econémico.
Ademéas, este andlisis contribuye un valor académico al servir como base para

proximas investigaciones en esta area que ha sido poca estudiada.

1.2 Justificacion

1.2.1 Justificacion teorica, metodologica (viabilidad) y practica

El presente estudio sobre la productividad financiera y la cuota de mercado en el sector
comercializacion al por mayor de productos medicinales en Ecuador es muy
importante, porque, este sector cumple un papel clave dentro de la economia
ecuatoriana, debido a que representa 46% de la facturacion nacional (Primicias, 2023).
Sin embargo, en el ambito econdmico, esta caracterizado por niveles altos de
endeudamiento y una competencia creciente, entender esta relacion es muy
fundamental para mejorar el desempeiio de las empresas y fortalecer posicionamiento

competitivo.

Desde una perspectiva teorica, esta investigacion es sustentada en la literatura sobre
eficiencia financiera, competitividad asociada a las empresas. De acuerdo con Moreno
y Sanchez (2024) la productividad es entendida como el uso eficiente de los recursos
y es uno de los factores claves de competitividad; ademas, refleja la eficiencia con la
que las empresas utilizan su recurso para generar utilidades sostenibles y controlar el
endeudamiento en sectores competitivos y que dependen de insumos importados, esta
eficiencia determina la viabilidad y resiliencia de las empresas (Cedefio & Intriago,
2025). Un estudio realizado para las PYMES en Ecuador concluy6 que, mejorar en la
gestion financiera como el control de inventarios y conciliacion bancaria, podria
incrementar de manera significativa la rentabilidad a largo plazo (Baquero et al.,
2024). En este contexto, la falta de financiacion limita la inversion en tecnologia, por

lo que se reduce la capacidad de repuesta de las empresas ante las variaciones del



mercado (Urdaneta-Montiel et al.,2024). Por lo tanto, medir y fortalecer la
productividad financiera dentro de este sector es muy importante porque aporta

claridad sobre su sostenibilidad y su potencial crecimiento.

Por otro lado, la cuota de mercado mide la participacion de una en empresas en un
sector reflejando de esta manera su posicionamiento frente a otros competidores y su
capacidad de distribucion. La Super intendencia de Competencia Econdémica (SCE,
2019) afirma que, en el sector farmacéutico ecuatoriano son pocas las empresas que
se llevan la mayoria de las ventas, mientras que las demas luchan por mantenerse en
el mercado, porque estas empresas enfrentan dificultades para acceder a la red de
distribucion con lo cual limita su crecimiento. Ademads, cuatro grandes grupos
empresariales concentran el mercado elevando con esto las barreras de entrada para
competidores mas pequeiios (FARMASOL, 2021). Esto influye mucho en las
pequefias empresas al comercio al por mayor ya que no logran tener un gran alcance
dentro del mercado y terminan distribuyendo sus productos de manera informal con lo
cual no perciben las ganancias requeridas y se encuentran en condiciones de riesgo.
Segun Ortiz et al. (2014) mas del 90% de las farmacias estan ubicadas en zonas urbanas
mostrando asi una distribucion territorial desigual lo que favorece a las grandes
cadenas de distribucion. Como argumenta Tinitana et al., (2019) una participacion
limitada en el mercado tiene efectos negativos en la sostenibilidad de una empresa y
en su capacidad para mejorar su servicio. Por lo tanto, evaluar la cuota de mercado es
muy importante porque permite identificar desigualdades dentro del sector y disefiar

estrategias que fomenten la competencia mas justa.

Finalmente, es esencial analizar como se relaciona la productividad financiera y la
cuota de mercado, pues, la misma es clave para de esta manera fortalecer a las
empresas del sector mayorista de productos medicinales no basta solo con tener
finanzas sanas si estas no ayudan a tener mayor presencia comercial y capacidad de
competir. Las compaiiias que manejan de manera eficiente sus recursos suelen destinar
un porcentaje sus ganancias a expandir sus canales de ventas, mejorar su servicio y
también a diferenciar su oferta, lo que le permite ganar terreno dentro del mercado

(Alvarez et al., 2024).



Ademés, en el caso del sector farmacéutico, se ha comprobado que aquellas empresas
que tiene mayor control financiero y mayor capacidad de gestionar sus recursos
muestran mejores resultados en la participacion en el mercado y en la satisfaccion de
sus clientes especialmente cuando dichas empresas integran herramientas tecnologicas
y estructuras organizativas flexibles (Yoza & Briones, 2024). Asimismo, una relacién
directa entre estos dos factores permite que las empresas mantengan una ventaja
competitiva sostenible frente a las demas, debido a que el un buen desempefio
financiero les brinda estabilidad para afrontar cambios o variaciones de la demanda y
eso es algo muy importante para las empresas comercializadoras de productos
medicinales que operan en un entorno dindmico y cada vez mas exigente (Olivera
P4jaro, 2022). Por lo tanto, estudiar esta relacion es fundamental ya que esta no solo
aporta a la teoria empresarial si no que permite que generen repuestas mas practicas

que impulse el crecimiento del sector.

Este estudio tuvo un enfoque cuantitativo, debido a que el objetivo principal del mismo
buscéd analizar datos numéricos medibles con indicadores financieros y la cuota de
mercado. Su alcance fue correlacional debido a que buscaba determinar la relacion
entre la productividad financiera y la cuota de mercado y fue de tipo no experimental
ya que no se manipularon las variables, permitiendo de esta manera analizar con mayor
precision la relacion entre los indicadores como el margen de utilidad bruta, ROI,
EBITDA y la cuota de mercado. La investigacion se estima factible al estar respaldado
por datos financieros verificables y actualizados de empresas constituidas con
anterioridad a 2018, que han presentado sus estados financieros de manera
ininterrumpida hasta el afio 2024. Los datos se recopilaron en fuentes oficiales como
la Superintendencia de Compainias y Seguros, lo que asegurara a que este estudio tenga

transparencia y solidez de los resultados obtenidos.

Desde el punto de vista practico, la presente investigacion puede ofrecer aportes muy
importantes y significativos para los gerentes de las empresas mayoristas de productos
medicinales ya que con este estudio podran tomar mejores decisiones en relacion al
manejo de los recursos ,endeudamiento y la eficiencia operativa gracias a la
utilizacion de los indicadores claves de la productividad como el margen de utilidad
bruta, EBITDA y el ROI, con lo cual les permitird implementar estrategias que

optimicen sus finanzas y que también fortalezcan su posicionamiento. A su vez los
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hallazgos encontrados seran utiles para disefiar politicas publicas con lo cual el estado
fomenten la estabilidad financiera de este sector, sin frenar su crecimiento, mediante
la implementacion de programas de capacitacion en gestion financiero, acceso a
lineas de crédito dirigidas aquellas empresas que tengan bajo rendimiento financiero,
asi también aplicando incentivos fiscales temporales que fomente y fortalezca el
crecimiento este estudio no solo aportard al conocimiento académico si no también
ofrecera herramientas que ayuden a la gestion empresarial con lo cual reforzara a uno

de los sectores claves dentro del sistema de salud.

1.2.2. Formulacion del problema de investigacion

(Como se relaciona la productividad financiera con la cuota de mercado del sector

comercializacién al por mayor de productos medicinales en Ecuador?

1.3 Objetivos

1.3.1 Objetivo general

Analizar la relacion entre la productividad financiera y la cuota de mercado en las
grandes y medianas empresas mayoristas de productos medicinales naturales en

Ecuador.

1.3.2 Objetivos especificos

m Calcular la cuota de mercado de las empresas mayoristas de productos medicinales,

para la determinacion de la proporcion de consumo.

m Medir la productividad financiera de las empresas mayoristas de productos

medicinales, para la determinacion del uso eficiente de los recursos econdomicos

m Evaluar la relacion entre la cuota de mercado y la productividad financiera, para

establecer el nivel de asociacion.



CAPITULO II

MARCO TEORICO
2.1 Revision de literatura

2.1.1 Antecedentes investigativos

El desarrollo del sector de comercializacion al por mayor de productos medicinales ha
sido el resultado de la evolucion de la industria farmacéutica y del fortalecimiento de
los sistemas de distribucion a nivel global (Alfaouri et al., 2025). Con el avance
tecnologico y la expansion del comercio internacional, surgieron empresas
especializadas en la gestion y suministro de medicamentos orientadas a garantizar la
eficiencia logistica y la rentabilidad del mercado; este proceso marco el inicio de una
actividad econdmica donde la productividad y cuota de mercado se convirtieron en
elementos determinantes para evaluar competitividad y desempefio de las empresas
(Mpelangwa et al., 2022).

Desde un contexto internacional Zhang et al. (2024) desarrollaron un estudio que
integro la mejora de la productividad financiera dentro de un modelo Ricardiano
multipais y multisectorial con el objetivo de analizar su efecto en la posicion de China
en las cadenas globales de valor; en el cual se observo que el pais ha logrado avanzar
dentro de las cadenas de valor gracias a una gestion financiera eficiente que permitio
reducir costos y mejorar el uso de los recursos; el anlisis mostré que la productividad
financiera no solo mejora los resultados internos si no también ayuda a ganar mas
presencia dentro de los mercados internacionales. Este estudio demuestra que una
administracion financiera eficiente es clave para que un pais refuerce su posicion
competitiva a nivel mundial.

De la misma manera, un estudio realizado en Colombia, en el sector del calzado,
disefi6 un modelo financiero enfocado en el control del capital de trabajo con el
objetivo de fortalecer la productividad financiera. Mediante un analisis de correlacion
donde se encontrd que las cuentas por pagar, los inventarios y los ingresos son muy
importantes: ademads, se evidenci6é un alto coeficiente de correlacion entre la rotacion
de cartera y el rendimiento financiero; de esta manera se concluye que un seguimiento
eficiente a estos dos componentes puede garantizar la liquidez y la rentabilidad: este

modelo sirvi6 como herramienta para la toma de decisiones permitiendo orientar a las



empresas hacia una gestion mas eficiente de sus recursos, por lo tanto, potenciar el
capital de trabajo mejora de manera sustancial la productividad financiera (Dominguez
et al., 2021).

Por otra parte, Arbaiza et al. (2023), realizaron una investigacion en Peru donde
analizaron la productividad desde una perspectiva conceptual en el sector salud y
aunque su enfoque fue mas general; indicaron que la eficiencia en el uso de recursos,
la calidad del servicio son determinantes claves. En este contexto una gestion centrada
en el beneficiario puede elevar los niveles de sostenibilidad institucional, si bien no
solo se centra en indicadores financieros. Las conclusiones de esta investigacion
permiten deducir que una administracion enfocada a tener resultados también impacta
de manera positiva a la productividad financiera, es asi que, el analisis muestra que
incluso en sectores no comerciales tener una vision estratégica mejora el desempeno
de las empresas.

Siguiendo esta linea la evaluacion del rendimiento financiero y la eficiencia operativa
en el sector es fundamental en indicadores especificos que destacan el rol critico del
capital para la productividad. Marin-Moncada & Chavez-Franco (2024) indican que el
desempefio organizacional se manifiesta a través de los indicadores que facilitan un
analisis integral de la liquidez, el nivel de endeudamiento, la eficiencia operativa y la
rentabilidad de la empresa. En la misma linea, Putra et al. (2024) destacan que, en el
contexto de la industria farmacéutica global, las ratios de rentabilidad especificamente
el margen de beneficio bruto, el margen de beneficio neto y el retorno sobre el
patrimonio neto constituyen métricas fundamentales para evaluar tanto el rendimiento
financiero como el grado de excelencia operativo alcanzando por las organizaciones
del sector.

La investigacion realizada por Zambrano y Mogro (2023) evidenciaron como la
gestion financiera incide en la productividad de la empresa MAREROCE; este estudio
aplicé un enfoque cuantitativo con disefio no experimental, los resultados de esta
investigacion reflejaron una disminucion en la productividad financiera, evidenciando
una caida de 12% en el margen de utilidad bruta,13% en la rentabilidad de la inversién
yun 56 % en la liquidez corriente, este hallazgo se le atribuye a una inadecuada gestion
de los factores claves dentro de la empresa, como la motivacion del talento humano y

la ausencia de supervision en la aplicacion del manual de funciones. En consecuencia,



se concluyd que tomar decisiones sin considerar los indicadores financieros tiene un
efecto negativo en la productividad de la empresa.

Desde una perspectiva empresarial, Haro Sarango (2021) debati6 si el tamafio de una
empresa influye en la productividad financiera del sector del comercio ecuatoriano
donde se ha tomado el CIIU G donde evalua 945compaiiias dividas entre grandes,
medianas y pequeias empresas las cuales fueron examinadas segun sus indicadores
financieros como indice DuPont, el margen de rentabilidad neta en ventas y la rotacion
de activos. Siendo este un estudio cuantitativo y correlacional donde se identifico que
el tamafio no determina por si solo la productividad, aunque si inciden de cierta manera
algunos indicadores claves con lo cual se concluy6 que existen pequeiias diferencias
segiin el tamafio empresarial, siendo de esta manera el andlisis financiero una
herramienta clave para la gestion productiva.

Por otra parte, la cuota de mercado es un indicador clave del desempefio competitivo
de las empresas dentro de un sector especifico, ya que esta refleja el nivel de
participacion que una compaiia tiene al respecto del total de ventas de una actividad
econdmica. En este sentido, llevaron a cabo un analisis en Estados Unidos con el
proposito de explorar los mecanismos que explican como la cuota de mercado incide
en la rentabilidad de las empresas, en el que se reveld que los mayores beneficios
econdmicos obtenidos se deben a una mayor participacion de mercado, donde se
concluye que la cuota de mercado impacta de manera positiva en la rentabilidad de las
industrias.

Para profundizar en el estudio de la cuota de mercado como variable determinante en
el rendimiento empresarial Mousavi et al. (2021) desarrollaron una investigacion
dentro del sector farmacéutico cuyo objetivo fue proponer estrategias que permitan
mejorar la competitividad de las empresas farmacéuticas y asi incrementar su cuota de
mercado en Irdn; este estudio tuvo un enfoque cuantitativo, no experimental donde se
identificaron factores claves para fortalecer la participacion en el mercado como el
aprovechamiento del uso de plantas medicinales y se concluy6 que, una mayor cuota
de mercado estd asociada a la innovacion, el desarrollo y la adaptacion al entorno
competitivo.

De igual forma, Ansari & Sen Gupta (2024) llevaron a cabo un estudio en India donde
su objetivo fue analizar el efecto de la inversion acumulada en tecnologias de la

informacion y comunicacion (TIC) sobre la cuota de mercado, el enfoque fue
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cuantitativo y no experimental, se usé el método GMM sobre una muestra de 84
bancos nacionales y 70 extranjeros donde los hallazgos mostraron que los bancos
extranjeros lograron incrementar su cuota de mercado mediante una buena gestion de
la inversion tecnoldgica a comparacion con bancos locales y en consecuencia, para que
una instituciéon tenga mayor participacion en mercado se requiere fomentar en
inversiones TIC.

En esta misma linea Jalilova (2024) llevo a cabo una investigacion en la que se analiz6
las tendencias y desafios actuales del sector farmacéutico, enfocandose en estrategias
para incrementar tanto las ventas como la cuota de mercado de productos médicos,
este estudio adopté un enfoque cuantitativo con un disefio no experimental, centrado
en el caso de AstraZeneca, donde se identificaron muchas estrategias de marketing y,
sobre todo, en la adaptacion al entorno competitivo, lo que le da paso a expandir su
participacion dentro del mercado, concluyendo que, las compaiias que desarrollan
estrategias integrales y alineadas a las necesidades de poblacion objetivo tiene mayor
posibilidades de incrementar su cuota de mercado en el mercado farmacéutico.

En el contexto de pequenias y medianas empresas colombianas Moreno Hernandez et
al. (2024) sefalan que, el capital humano desempefia un papel muy importante en el
logro de la sostenibilidad financiera su investigacion muestra que aquellas empresas
que invierten en la capacitacion y el desarrollo personal reducen en un 20% el riesgo
de que cierre y al mismo tiempo incremente su productividad y competitividad. Estos
hallazgos refuerzan la importancia de fortalecer la gestion del conocimiento como una
estrategia efectiva para alcanzar una sostenibilidad financiera y ampliar la presencia
en el mercado.

Una investigacion realizada por (Bravo et al., 2022) sobre la cuota de mercado a nivel
provincial en Ecuador, cuyo objetivo fue evaluar la rentabilidad de las farmacias en el
canton Portoviejo en donde se empled un disefio cuantitativo y correlacional. La
muestra estaba compuesta por 30 farmacias; los hallazgos indicaron que, las farmacias
con mayor participacion de mercado y con mas ventas obtuvieron mejores resultados
financieros con esto se estableci6 una relacion positiva entre la cuota de mercado y la
rentabilidad, resaltando que frente a situaciones adversas las empresas con mayor
participacion logran estabilidad operativa lo cual a la cuota de mercado lo posicionan

como un factor clave de desempefio de las empresas dentro de este sector.
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De manera complementaria, diversas investigaciones han evidenciado la estrecha
relacion entre la productividad financiera y la cuota de mercado como elementos
importantes del desempefio competitivo de las empresas. En este contexto, Parra y
Sanchez (2023) realizaron una revision sistematica de la literatura sobre la relacion
entre la asociatividad empresarial, la productividad y la competitividad, donde se
destacd que la colaboracidn entre varias empresas mejora el desempefio productivo y
de esta manera fortalece la participacion en el mercado. Por su parte, Tobon et al.
(2022) destacaron que, la apertura comercial y la innovacion incrementa la rentabilidad
y la productividad especialmente en paises en desarrollo. Asimismo, la investigacion
de Lucero-Mora et al. (2023) examinaron que, los desafios del comercio para el
desarrollo sostenible en Ecuador en cuanto a su entorno competitivo, la digitalizacion
son factores claves para mejor el posicionamiento en el mercado del sector productivo.
Estos estudios coinciden en que una cuota de mercado solida y una buena gestion

financiera son muy importantes y esenciales para consolidar a un sector.
2.1.2 Fundamentos tedricos

Teoria de recursos y capacidades y su relacion con la productividad financiera

Por su lado la teoria de recursos y capacidades de Wernerfelt en 1984 postula que, los
recursos tanto tangibles como intangibles, asi como las capacidades son la base de la
estrategia y el desempeno de las empresas, siendo asi que estas generan ventajas
competitivas sostenibles a lo largo del tiempo, puesto que deben ser valiosas y no
sustituibles (Carmona, 2023). Puesto que las capacidades dinamicas permiten a la
empresa innovar, adaptarse, transformar sus recursos frente a los cambios del entorno
(Kapoor & Aggarwal, 2020).

En el sector de comercio al por mayor de productos medicinales en Ecuador, la gestion
eficiente de los recursos financieros, humanos y tecnoldgicos permite mejorar
indicadores como el ROIL, EBITDA y margen de utilidad bruta, fortaleciendo asi la
productividad financiera y posicionamiento competitivo. De esta manera, el desarrollo
de capacidades unicas, como la optimizacion logistica o la innovacion en distribucion,
posibilita sostener una ventaja competitiva y ampliar la cuota de mercado,
demostrando que el crecimiento empresarial depende en gran medida de la

movilizacion estratégica de sus propios recursos.
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Teoria de la competitividad y su relacion con la cuota de mercado

A su vez, la productividad financiera y la cuota de mercado también se explican a
través de la teoria de competitividad de Michel Porter, quien sostiene que la
competitividad depende de la posicion en la que se encuentre la empresa en el mercado
y del uso adecuado de las estrategias que fortalezcan la rentabilidad frente a sus rivales.
Segtn el criterio de Porter en su trabajo realizado en 1985, las empresas pueden
alcanzar un desempefio superior mediante estrategias genéricas de liderazgo en costos,
diferenciacion o enfoque, las cuales permiten defenderse de las fuerzas competitivas
del mercado (Ali & Anwar, 2021). Por ello, en el sector de comercio al por mayor de
productos medicinales, la implementacion de estrategias de diferenciacion como
servicios logisticos especializados, certificaciones de calidad o innovacion en
distribucion contribuye a mejorar los indicadores de productividad financiera y por

ende la cuota de mercado.

La empresa como unidad economica

La empresa se define como una organizacion o entidad econdémica orientada a la
produccion o comercializacion de bienes y servicios, con el proposito primordial de
atender las demandas del mercado y generar beneficios financieros, estas entidades
varian en escala clasificadas como microempresas, pequenas, medianas, grandes y
estas operan en diversos sectores, tales como la industria, el comercio, los servicios y
la agricultura, este concepto esta arraigado en la teoria clasica donde resalta el rol de
las empresas como motores de innovacion y crecimiento economico (Castro-Perdomo
& Florez-Barzola, 2024; Serna-Cardona et al., 2021).

Como seniala Romero et al. (2020) el crecimiento y la participacidon en el mercado de
una empresa depende en gran medida de su habilidad para adaptarse a los cambios del
entorno, optimizar su estructura de costos y aprovechar al maximo sus recursos
estratégicos. En el ambito de la comercializacion de productos medicinales, las
compaiias enfrentan desafios significativos, como las regulaciones sanitarias, la
inestabilidad en los precios y la intensa competencia, lo que hace esencial una gestion
cuidadosa y eficiente de los recursos financieros para reservar la productividad y la
rentabilidad, al adoptar practicas como el control riguroso de costos; la inversion en

infraestructura clave y la diversificacion de productos, las empresas pueden fortalecer
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indicadores vitales tales como el ROI, el EBITDA y el margen de utilidad bruta
(Pacheco-Coello & Barroso-Tanoira, 2020).

Sociedad Andnima y su estructura juridica

La sociedad anénima (S.A), es basicamente una manera de organizar una empresa
donde el capital se reparte en acciones, y los socios solo responden por lo que han
invertido, ademas representan una de las formas juridicas mas importantes dentro de
la estructura empresarial, este tipo de sociedad favorece a la expansion y a que se
mantengan financieramente estables (Hernandez-Celis et al., 2022). En el Ecuador, la
Ley de Compaiiias regula las sociedades anonimas, garantizando la trasparencia en la
gestion y proteccion a los accionistas; en el ambito farmacéutico, esta estructura
juridica permite una mayor flexibilidad para realizar alianzas estratégicas y participar

en procesos de importacion y comercializacion de medicamentos.

Mercado

El mercado es el espacio econdmico y social en el que interactian oferentes y
demandantes para intercambiar bienes y servicios, determinando asi precios,
cantidades y condiciones de transaccion; su dinamica depende de factores como las
preferencias de los consumidores, las regulaciones estatales, la tecnologia y el
comportamiento de los competidores, los cuales influyen en la rentabilidad y el
posicionamiento de las empresas (Landeta & Cadena, 2024). De acuerdo con Moreno
et al. (2021) entender bien el mercado implica analizar las tendencias de consumo, el
poder adquisitivo de los clientes, las barreras de entrada al sector, factores que facilitan
la identificacién de oportunidades estratégicas para de esta manera incrementar la
cuota de mercado.

En el contexto del comercio mayorista de productos medicinales en Ecuador, este
analisis es fundamental debido a la regulacion sanitaria y a la creciente demanda de
productos de calidad, lo que exige estrategias de segmentacion y diferenciacioén para
tener nuevos clientes mayoristas (Vasquez et al., 2020). Adicionalmente, una
interpretacion adecuada del entorno mercantil optimiza la toma decisiones en materia
de fijacion de precios, canales de distribucion y acciones promocionales, lo que genera
ventajas competitivas en términos de productividad financiera mediante la asignacioén
eficiente de recursos y la maximizacion de los margenes de utilidad; este enfoque

analitico, amparado por evidencias empiricas de informes sectoriales, subraya la
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interconexion entre el diagnostico mercantil y el desempeiio econdomico de las

empresas (Franjic, 2023; Rozhdestvenskaya & Guznov, 2022).

Competencia y competidores

La competencia se entiende como el proceso mediante el cual varias empresas intentan
atraer a los mismos consumidores ofreciendo productos similares o sustitutos. De
acuerdo con Porter la intensidad competitiva de un sector estd determinada por las
cinco fuerzas: la rivalidad entre competidores, la amenaza de nuevos participantes, el
poder de negociacion de los proveedores, el poder de negociacion de los compradores
y la presencia de productos sustitos (Cao et al., 2023).

En el sector farmacéutico ecuatoriano, la competencia se desarrolla entre filiales de
corporaciones multinacionales y laboratorios nacionales que procuran ganar espacio
en el mercado mediante estrategias de diferenciacion, calidad y precios accesibles; este
escenario fomenta la innovacion, pero al mismo tiempo exige una gestion financiera
eficiente que permita mantener la rentabilidad y la sostenibilidad de las operaciones;
en consecuencia, las empresas que se dedican a la distribucion al por mayor de
productos medicinales deben optimizar su productividad financiera y fortalecer su

posicionamiento dentro del mercado nacional (Czakon & Czernek-Marszatek, 2021).

Ventaja competitiva

La ventaja competitiva se define como la capacidad de una empresa para mantener un
desempefio superior al de sus competidores de forma sostenida, gracias al usos
eficientes de sus recursos, conocimientos y capacidades organizacionales. Esta ventaja
se construye a través del desarrollo y la proteccion de activos estratégicos como el
capital financiero, la experiencia técnica, la reputacion empresarial y los procesos de
innovacion que fortalecen su posicionamiento en el mercado (Romero et al., 2020). En
el sector de comercializaciéon de productos medicinales, la ventaja competitiva se
alcanza mediante la incorporacion de tecnologias de distribucion, la gestion eficiente
de inventarios, los acuerdos exclusivos con proveedores y las certificaciones de calidad
que generan confianza entre los clientes.

Las empresas que logran diferenciarse por la calidad de sus servicios, la eficiencia
operativa y la capacidad de respuesta frente a las demandas del mercado pueden
ampliar su participacion, optimizar costos y mejorar su productividad financiera con

esto la ventaja competitiva integra la estrategia, la innovacion y la gestion de recursos,
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permitiendo con esto crecer de manera sostenida ganar una posicion solidad dentro del

entorno farmacéutico que es altamente regulado y exigente.

Cuota de mercado

La cuota de mercado es una variable clave para medir el posicionamiento y la
competitividad de una empresa dentro de un sector. Esta se define como el porcentaje
de ventas de una compaiiia con relacion al total del mercado en un determinado tiempo.
Esta medida permite estimar el tamafio de una empresa a comparacion con su mercado
y con sus principales competidores aquella empresa que tenga mayor cuota de mercado
es la que se convierte en lider del sector (Hayes, 2025).

Segun Weiss (1968) sefiala que, la cuota de mercado es un indicador clave del éxito
dentro del entorno empresarial actual ya que refleja el porcentaje de ventas totales que
una empresa o producto alcanza dentro de un mercado determinado. Ademas, cumple
una funciéon importante en la definicion del liderazgo, la rentabilidad y la
competitividad del sector. La cuota de mercado puede entenderse como la proporcion
que representan las ventas o ingresos de una empresa respecto al total del sector en el
que opera. Mas que un simple indicador de tamafio, refleja posicion competitiva, la
capacidad de la influencia estratégica y la eficiencia operativa alcanzada por una
organizacion dentro de un mercado. En el caso del sector farmacéuticos mayorista, una
mayor cuota ser resultado de estrategias de diferenciacion, eficiencia logistica y
politicas de precios que permiten fortalecer el poder de negociacion frente a otros

competidores (Bhattacharya et al., 2022)

Andlisis financiero como base de la productividad financiera

El analisis financiero constituye una herramienta esencial para la evaluacion del
desempefio econdémico de las empresas, de esta manera identificar fortalezas,
debilidades y oportunidades en la gestion de recursos. Se define como el proceso
mediante el cual se examinan y se interpretan los estados financieros de una empresa,
con el objetivo de comprender su situacion patrimonial, la rentabilidad de sus
operaciones y la eficiencia en la utilizacion del capital (Vasigaran.B & Sasirekha.K,
2025). Este analisis no solo facilita la toma de decisiones estratégicas, sino también
proporciona informacion critica para medir la capacidad de la empresa de generar valor

y mantener su sostenibilidad en el tiempo (Hasanaj & Kugqi, 2019).
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Asimismo, el analisis financiero se desarrolla a través de diversos métodos e
indicadores. Por ejemplo, el analisis vertical y horizontal permite comparar la
evolucion de los estados financieros a lo largo del tiempo y la proporcion de cada
partida dentro del total. De igual manera, las ratios financieras cuantifican aspectos
clave como liquidez, solvencia, rentabilidad y eficiencia operativa; en este sentido,
indicadores como el ROI (Retorno sobre la Inversion), el EBITDA (Beneficio antes
de intereses, impuestos, depreciacion y amortizaciéon) y margen de utilidad bruta
resultan fundamentales para evaluar la productividad financiera y la capacidad de la

empresa de competir en el mercado (Panchenko et al., 2024; Skocdopole, 2021).

Productividad financiera

La productividad financiera se basa en la relacion entre la gestion financiera y la
capacidad de organizar, optimizar los recursos econdmicos y de esta manera generar
valor. En este marco, la gestion financiera implica andlisis, decisiones y acciones
relacionados con la administracion de recursos financieros buscando maximizar la
productividad mediante factores como la tecnologia, la innovacién, la gestion del
talento humano, el entorno regulatorio, las estrategias del mercado y las condiciones
economicas (Ochoa et al., 2024). Desde una perspectiva operativa, la teoria indica que
la gestion financiera abarca el ciclo del capital y el dinero, comienza con la inversion
en materias primas y factores productivos donde el dinero se transforma en capital
productivo y este continua con el proceso que genera un valor agregado en los bienes
producidos y que termina con la venta y la recuperacion del dinero para volver a repetir
este ciclo de esta manera maximizando el rendimiento (Mayett et al., 2022; Murillo et
al., 2022; Parraga et al., 2021).

En términos conceptuales, la productividad financiera puede entenderse como la
capacidad de lograr niveles Optimos de eficiencia en la gestion de los recursos
financieros, es decir, lograr los mejores resultados en términos de rentabilidad, liquidez
y crecimiento con el menor gasto financiero posible. Para ello se establece indicadores
y modelos que permiten medir la productividad basada en la eficiencia de los recursos
financieros utilizados y que facilita la toma de decisiones (Ramirez Méndez et al.,
2022). En este sentido, la productividad financiera es la capacidad de una empresa para
generar resultados econdmicos eficientes a partir de sus recursos financieros, reflejada

en la rentabilidad, el control de costos y la efectividad en la toma de decisiones,
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utilizando indicadores como ROI, margen de utilidad bruta y el EBITDA para

mantener una alta productividad que permita optimizar recursos.

Indicadores financieros de la productividad

Los indicadores financieros son esenciales para evaluar la productividad financiera ya
que estos permiten conocer si una empresa estd siendo rentable, solvente y eficiente.
Segun Villa & Crespo (2024) los indicadores mas usados son el margen de utilidad
bruta, ROI y el EBITDA, puesto que estos permiten medir la rentabilidad operativa y
el retorno del capital inversion, ademads estos indicadores ofrecen una vision clara del
estado financiero de las empresas y son claves para tomar de decisiones que

fortalezcan la rentabilidad y la permanencia en el mercado.

Margen de utilidad bruta

El margen de utilidad bruta refleja el porcentaje de ingresos que permanecen después
de restar los costos directos de produccion. Este indicador mide la eficiencia en la
gestion de los costos productivos y la capacidad para obtener beneficios (Da Silva,
2023). Ademas, este margen es muy importante en las empresas mayoristas ya que
permite evaluar si las estrategias de precios y control de costos son adecuadas para
mantener la rentabilidad.

Un margen de utilidad bruto alto indica una estructura de costos eficientes o de una
estrategia de precios bien planteada. Ademas, este indicador permite comparar el
desempeiio de distintas empresas dentro del mismo sector lo que hace que sea una
herramienta muy util para medir la productividad ya que brinda informacién clave
como cuanto valor se genera sobre los ingresos después de cubrir los costos y también
muestra cuan eficiente se estan utilizdndolo los recursos en la generacion de utilidades
(Zendesk, 2024). Con lo cual, calcular el margen de utilidad bruta no solo facilita la
toma decisiones, también ayuda a anticipar riesgos y ajustar estrategias comerciales

para lograr una gestion eficiente y que sea sostenible a largo plazo.

ROI (Retorno de la inversion)

El ROI mide la rentabilidad obtenida sobre el capital invertido, indicando cuanto
beneficio genera las empresas por cada unidad invertida este indicador es clave en las
finanzas de la empresa ya que evalta la eficiencia de las inversiones realizadas y la

generacion de valor (Castro, 2025).
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De igual forma, el ROI es considerado una herramienta clave para evaluar la
productividad ya que este permite determinar si los recursos invertidos estan
generando beneficios y ayudando a que las empresas crezcan de forma rentable, este
indicador permite observar que tan bien se estd usando los recursos financieros con
esto ayudando a tomar decisiones adecuadas y acertadas; cuando el ROI es alto
significa que se estdn manejando de manera adecuada los recursos financieros de la
empresa ya que los costos estan controlados y las estrategias estdn funcionando de una
manera Optima (Almestarihi et al., 2024a; Turner et al., 2023). Para Connor et al.
(2023) analizar el ROI ayuda a optimizar y mejorar los procesos internos, ademas con
esto enfocarse en proyectos rentables dentro de la empresa con lo cual contribuyen a

la mejora de la rentabilidad operativa y al uso adecuado del capital.

EBIDTA

El EBITDA representa la ganancia antes de intereses, impuestos, depreciacion y
amortizacion, este indicador es clave para medir el rendimiento de la productividad y
para valorar la rentabilidad operativa de las empresas, eliminando el efecto de las
decisiones financieras y fiscales (Akarcay Ogiiz & Ige, 2021; Demchenko et al., 2020;
Mey & Lamprecht, 2020).

De igual manera, este indicador se ha consolidado como una herramienta importante
para evaluar el bienestar financiero y desempeiio operativo de las empresas por que
este da paso a estimar los beneficios generados por la actividad principal de unas
empresas, excluyen factores externos a la gestion operativa como las politicas fiscales
o los métodos contables de depreciacion.

De acuerdo con Mukhambetov et al. (2020) el EBITDA refleja la rentabilidad de una
compafiia de manera objetiva, aislando elementos que pueden distorsionar el analisis
del rendimiento operativo, su utilidad esta en proporcionar una imagen clara de la
capacidad de la empresa para crear un flujo de caja operativo con lo cual lo convierte
en un indicador confiable de sostenibilidad financiera. Por lo tanto, su interpretacion
debe realizarse con otros indicadores financieros y tomando en cuenta el contexto
sectorial; en este sentido, el empleo del EBITDA como métrica para evaluar la
viabilidad y la sostenibilidad de una empresa resulta indispensable en industrias

dedicadas al intercambio comercial (Nhleko & Schutte, 2024).
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Estos tres indicadores resultan muy relevantes y esenciales ya que facilitan una
medicion integral de la productividad financiera en el sector de comercializacion al
por mayor de productos medicinales. A través de ellos es posible a evaluar aspectos
importantes como la rentabilidad, la efectividad de la inversion y el desempeiio
operativo, lo cual resulta fundamental para respaldar decisiones estratégicas

informadas.

2.2. Hipotesis (opcional) y/o preguntas de investigacion

Hi: La productividad financiera se relaciona significativamente con la cuota de

mercado del sector comercializacion al por mayor de productos medicinales.
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CAPITULO 111

METODOLOGIA

3.1 Recoleccion de la informacion

Poblacion

En el campo de la investigacion, la poblacion se entiende como el conjunto total de
elementos que poseen caracteristicas similares y que constituyen el universo al cual se
dirigiran los resultados de estudio; este grupo puede ser limitado y cuantificable,
cuando se trata de una poblacion finita, o puede ser tan amplio que no se pueda
determinar con exactitud, en cuyo caso se considera infinito; su adecuada
identificacion es indispensable, porque permite establecer los criterios de seleccion de
la muestra y asegura tener conclusiones validas y representativas del fendémeno

analizado (Arias, 2012; Hernandez Sampieri et al., 2014).

En la presente investigacion, la poblacion se conformo6 de 53 empresas clasificadas
bajo el cddigo CIIU G4649.23 que se dedican a la “Venta al por mayor de productos
medicinales (naturistas)” en el Ecuador, las cuales incluyen tanto empresas activas
como andnimas, las mismas que presentan similitudes en su actividad econdmica,
estructura organizacional y participacién en el mercado. Se trata de una poblacion
finita, dado que su tamafio puede identificarse y cuantificarse mediante registros
oficiales, como los de la Super intendencia de Compaiiias, Valores y Seguros
(Supercias). Esta delimitacion permitio enfocar el estudio en unidades representativas
y analizar con precision la relacion entre la productividad financiera y la cuota de
mercado garantizando de esta manera que los resultados reflejen la realidad

competitiva del sector.

Muestra

La muestra se entiende como un subconjunto de la poblacion que mantiene las mismas
caracteristicas esenciales de esta y que es seleccionado para permitir la obtencion de

la informacion representativa; su correcta definicion y delimitacion es fundamental
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puesto que posibilita realizar andlisis precisos y generalizar los resultados obtenidos al

conjunto total de la poblacién (Hernandez Sampieri et al., 2014; Serna, 2019).

Para la investigacion, Se utilizé un muestreo no probabilistico por conveniencia, este
método selecciona los participantes que estan disponibles y acceden a colaborar, sin
que exista un procedimiento aleatorio en su seleccion; este tipo de muestreo se emplea
con frecuencia en estudios donde el acceso a toda la poblacion objetivo es complicado
o conlleva un alto costo (Etikan et al., 2016; Obilor & Isaac, 2023). En este contexto,
la muestra qued6 conformada por 8 empresas; la razon de este numero limitado fue
que no todas las compaifiias registradas en Superintendencia de Compaiias, Valores y
Seguros (Supercias) contaban con estados financieros completos. Asimismo, durante
el periodo de estudio se identifico que los datos no estaban disponibles de manera
continua para los afos necesarios. Por lo tanto, se establecieron criterios de inclusion
especificos para garantizar la consistencia de los datos las empresas debian haber sido
creadas antes del 2018 y tener la informacion financiera completa sin interrupciones
desde 2018 hasta el 2024; esta delimitacion asegur6 la homogeneidad de la muestra y
posibilitd un analisis detallado y riguroso de la relacion entre la productividad

financiera y la cuota de mercado

Tabla 1
Empresas mayoristas incluidas en la muestra del estudio

No. EMPRESAS

FOREVER-LIVING PRODUCTOS DEL ECUADOR SOCIEDAD ANONIMA
HERBALIFE DEL ECUADOR S.A.

GRUPOFARMA DEL ECUADOR S.A.

GYKORMED S.A.

ESVELTS S.A.

NUTRIFIT S.A.

LABMAC S.A.

LABORATORIOS BIOINDUSTRIA S.A. LABIOSA

RN N AW N -

Nota. Empresas seleccionadas por muestreo por conveniencia. Fuente: Elaboracion
propia a partir de los datos obtenidos de la Superintendencia de compaiiias, Valores y

Seguros (Supercias).
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Fuentes secundarias

Las fuentes secundarias, por su parte, son aquellas que interpretan, organizan o
sintetizan la informacion producida en fuentes primarias, sirviendo como material de
consulta y analisis. De acuerdo con Llanos & Juénez (2022) en este grupo se incluyen
manuales, libros académicos, articulos de revision, y documentos estadisticos

elaborados a partir de investigaciones previas.

Para la presente investigacion se emplearon fuentes secundarias con el propoésito de
acceder a la informacion fiable y actualizada; entre las fuentes principales se
encuentran los registros oficiales de la Superintendencia de Compaiiias, Valores y
Seguros (Supercias). La recopilacion de los datos se llevé a cabo mediante el directorio
de compaiiias y la herramienta de busqueda de empresas disponibles en el portal oficial

de la superintendencia.

Este proceso permitio delimitar la poblacion de estudio y obtener los estados
financieros necesarios para el analisis a partir de estos registros oficiales se recab¢ la
informacion correspondiente al periodo 2018-2024 qué incluyen los informes de
auditoria externa, los estados de situacion financiera inicial y los estados de resultados

integrales de las empresas estudiadas

Meétodos

En el desarrollo de la presente investigacion, se empled método hipotético deductivo,
el cual parte de la formulaciébn de hipdtesis generales que permiten deducir
consecuencias especificas que luego son contrastadas con la realidad empirica.
Gomez-Escalonilla (2021) indica que este método resulta fundamental en la validacion
cientifica, porque posibilita corroborar o contradecir los supuestos planteados a partir
de la experiencia. Para el estudio, este método se aplico para contrastar la hipotesis
que plantea que una mayor productividad financiera incide de manera positiva en la

cuota de mercado del sector en analizado.

Técnicas e Instrumentos
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En la presente investigacion se emple6 como técnica el andlisis documental, entendida
como la revision sistematica, objetiva y critica de informacion previamente registrada
en fuentes oficiales y verificables, lo cual permite obtener datos validos sin intervenir
en el fenomeno estudiado (Hernandez Sampieri et al., 2014). Como instrumento se
utilizo la ficha de registro, la cual constituyen la herramienta disefiada especificamente
para recopilar, organizar y sistematizar los dotas obtenidos mediante el analisis

documental (Sharma, 2022).

En este estudio, la técnica se aplico a los informes de auditoria externa de las empresas
mayoristas de productos medicinales correspondientes al periodo 2018-2024, mientras
que la ficha de registro, elaborada en Excel, permitir clasificar los ingresos para el
calculo de la cuota de mercado, asi como los indicadores como ¢l ROI, MUB, EBITDA
para la medicion de la productividad financiera, garantizando precision, coherencia y

comparabilidad en la informacion recopilado.

A continuacidn, se presenta el formato de la ficha de registro utilizada para recopilar

la informacion financiera necesaria para el andlisis de las empresas.

Tabla 2
Ficha de registro de datos financieros

Nombre |In | Cost | Total, | Gastos Gastos | Gast | Utilid | Suma de las

s de las | gr | o de|activo | administ | adminis | o ad ventas
empresa |es | venta |s rativos y | trativos | vent | bruta | totales del
S 0s |s ventas as sector

Nota. Estados financieros de las Empresas Fuente: Elaboracion propia a partir de los

datos obtenidos de la Superintendencia de compaiiias, Valores y Seguros (Supercias).
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3.2 Tratamiento de la informacion

El tratamiento de la informacion constituye una etapa fundamental dentro del proceso
de investigacion, ya que permite organizar, depurar y analizar los datos recolectados
con el fin de garantizar su validez y confiabilidad. En consonancia con (Sucharitha et
al., 2020) esta fase implica la aplicacion de técnicas estadisticas que posibilitan la
transformacion de los datos en informacidn 1til para la comprobacion de las hipotesis

y el cumplimiento de los objetivos planteados.

En el presente estudio, el tratamiento de la informacién se desarrollé en funcion a los
tres objetivos especificos planteados en la investigacion, adoptando un enfoque

cuantitativo que combino procedimientos tantos descriptivos como correlacionales.

Para el cumplimiento del primer objetivo, se procedié a calcular la cuota de mercado
de las empresas mayoristas de productos medicinales incluidas en la tabla 1, con el
propoésito de determinar su nivel de participacion y consumo dentro del sector. La
informacion se obtuvo a partir de los ingresos de las actividades ordinarias
correspondientes a la cuenta 401, registradas en los informes de auditoria externa
disponibles en las Supercias. Con base a esta informacion se procedi6 a calcular la
cuota de mercado en funcion a los ingresos (Edeling & Himme, 2018).Mediante la
siguiente formula:
Ventas de la empresa

Cuota en funcion de los ingresos = x 100 [1]
Ventas totales del mercado

Una vez determinada la cuota de mercado se procedio a realizar el andlisis estadistico
descriptivo en el software IBM SPSS Statistics, con el fin de comparar los resultados
entre las empresas y los distintos afos del periodo de estudio, asi como identificar
tendencias en su comportamiento. Para este analisis se aplicaron medidas de tendencia
central, dispersion, forma y de posicion los cuales permitieron resumir, interpretar y
evaluar de manera precisa el desempefio de las empresas mayorista de productos

medicinales.
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Medidas de tendencia central

Las medidas de tendencia central son valores que resumen o representan el centro de
un conjunto de datos; los mas comunes son la media aritmética, la mediana y la moda;
la media es el promedio aritmético de un conjunto de datos, calculados sumando todos
los valores y dividiéndolos entre el nimero total de observaciones .es sensible a valores
extremos, por lo que puede no representar adecuadamente el centro de datos muy

dispersos o con valores atipicos (Agmon, 2022; Sial & Abid, 2023).

Por otra parte, la mediana es el nimero que se encuentra en el centro de un conjunto
de datos cuando estos se ordenan de menor a mayor; si el nimero de datos es impar,
la mediana es el valor del medio, si es par, es el promedio de dos valores centrales: es
especialmente 1util porque no se ve afectada por valores extremos o atipicos a

diferencia de la media (Montes-Pajuelo et al., 2024).

Medidas de dispersion

Las medidas de dispersion son herramientas estadisticas que indican cuanto varian o
se dispersan los datos respecto a una medida de tendencia central, como la media; las
principales medidas de dispersion incluyen el rango es la diferencia entre el valor
maximo y el minimo), la desviacion estandar mide cuanto se alejan los datos, en
promedio de la media, la varianza es el promedio de las diferencias al cuadrado al
respecto a la media, la desviacion media es el promedio de las diferencias absolutas
respecto a la media y el coeficiente de variacion expresa la dispersion en términos

porcentuales respecto a la media (Manikandan, 2011; Wooditch et al., 2021).

Medidas de forma

Las medidas de forma son estadisticas que describen la asimetria y el grado de
concentracion o dispersion de los datos en torno a la media, mas alla de lo que indica

las medidas de tendencia central y dispersion (Koenderink & van Doorn, 1992).

La asimetria indica el grado de simetria de la distribucion de los datos si la asimetria
es positiva, la cola es mas larga a la derecha; si es negativa, a la izquierda: si es cero,

la distribucion es simétrica. Es fundamental para entender la forma de Ia
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distribucion(Landeta & Cadena, 2024). En cuanto a la curtosis, esta mide el grado de
concentracion de los datos en torno a la media; una curtosis alta indica una distribucion
con colas pesadas y un pico pronunciado: una baja, una distribucion mas larga y colas

ligeras ayuda a identificar la presencia de valores extremos (Arvayo et al., 2021).

Medidas de posicion

Las medidas de posicion son valores que dividen un conjunto de datos ordenados en
partes iguales, permitiendo ubicar comparar la posicion relativa de un dato dentro de
un conjunto de datos; entre ellas destacan los cuartiles que dividen un conjunto de
datos ordenados en cuatro partes iguales. El primer cuartil (Q1) es el valor por debajo
del cual se encuentra el 25% de los datos, el segundo cuartil(Q2) es la mediana (50%),
y el tercer cuartil (Q3) es el 75% (Kok et al., 2015). Dentro de este estudio se analiz6
el Q1 y Q3 dado que estos dos cuartiles permiten observar los valores extremos del

comportamiento financiero.

En correspondencia con el segundo objetivo especifico, orientado a medir la
productividad financiera de las empresas mayoristas de productos medicinales y
evaluar, para la determinacion del uso eficiente de los recursos econdmicos, se
procedid a calcular los indicadores de la productividad. Para ello, se utilizaron las
cuentas contables provenientes de los estados de situacion financiera y de resultados
integrales incluidos en los informes de auditoria externa. Cabe sefialar que algunos
valores estaban expresados en millones de ddlares y otros en miles, lo que generaba
diferencia de magnitud y posibles distorsiones en la interpretacion. Por ello, se
procedid a unificar la escala de presentacion de los datos, estandarizandolos a una
misma unidad de medida, con el fin de asegurar la coherencia, comparabilidad y
consistencia de los resultados. En este proceso se emplearon especificamente las
cuentas: (401, ingreso de actividades ordinarias) (1, Total activo), (402, Utilidad
bruta), (501, Costo de ventas), (50202 Gastos administrativos) y (cuenta 50201 Gasto

de ventas). A partir de estos datos se calculo los indicadores

El ROI se calcul6 en funcién de sus ingresos sobre los activos totales (Cuevas Villegas,

2001). Mediante la formula:
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ROI _ Ingresos

" Total Activos

100 [2]

Posteriormente, se determind el Margen de utilidad Bruta, indicador que refleja la
rentabilidad inicial de las actividades comerciales (Gitman & Zutter, 2012). Mediante

la formula:

Utilidad Bruta
MUB:= ————
Ingreso ventas

+ 100 [3]

Finalmente, se Calcul6 el EBITDA, el cual permiti6 evaluar la rentabilidad operativa
de las empresas antes de los efectos financieros y contables (Sierpinska-Sawicz et al.,

2020).Para su estimacion se aplico la siguiente formula:
EBITDA = Ingresos — Gastos ventas — Gastos administrativos [4]

Una vez obtenidos los indicadores de la productividad financiera se procedio a realizar
el andlisis estadistico descriptivo en el software IBM SPSS Statistics, con el fin de
comparar los resultados entre las empresas y los distintos afios del periodo de estudio,
identificando las variaciones y tendencias en su comportamiento financiero. Para este
analisis se aplicaron medidas de tendencia central, dispersion, forma y de posicion los
cuales permitieron resumir, interpretar y evaluar de manera precisa el desempefio de

las empresas mayorista de productos medicinales.

Posteriormente, a partir de este andlisis descriptivo, se representd la evolucion
temporal de los principales indicadores financieros a lo largo del periodo de estudio;
en este contexto, los indicadores Retorno sobre la Inversion (ROI) y Margen de
Utilidad Bruta (MUB) fueron analizados de manera conjunta en una misma
representacion grafica, debido a que ambos se expresan en términos porcentuales y
presentan escalas comparables, por lo que su evolucion se realizdo mediante graficos
de lineas, utilizando los valores promedio por afio. De forma complementaria, el
indicador EBITDA fue representado mediante un grafico de lineas independiente,
dado que se expresa en valores monetarios y presenta una escala distinta;
adicionalmente, para efectos de presentacion grafica, se excluyo6 el ano 2018, ya que
registrd valores negativos que distorsionaban la escala del grafico, sin que ello

implique la eliminacion del dato del andlisis estadistico general. De esta manera, el
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tratamiento de la informacién permitié organizar, sintetizar y representar de forma
sistematica los datos financieros, facilitando su posterior andlisis y presentacion de

resultados.

Para dar cumplimiento al tercer objetivo, orientado a evaluar la relacion entre la cuota
de mercado y la productividad financiera para establecer el nivel de asociacion, se
realizo un tratamiento estadistico sistematico y estructurado. Inicialmente, se tabularon
las participaciones porcentuales de la cuota de mercado de cada empresa junto con los
indicadores de productividad financiera ROI, margen de utilidad bruta (MUB) y
EBITDA, correspondientes al periodo 2018-2024. Posteriormente, la informacion fue
procesada en el software STATA, lo que permiti6é aplicar las pruebas estadisticas
correspondientes y evaluar de manera adecuada el nivel de asociacion entre las

variables analizadas.

Una vez estructurados y depurados los datos, se procedio a realizar la prueba de
normalidad de Shapiro-Wilk, la cual se utiliza para evaluar si un conjunto de datos
proviene de una distribucién normal y es especialmente recomendable cuando el
tamafio de la muestra es pequefio o moderado (Shapiro & Francia, 1972). En este
estudio, la aplicacion de dicha prueba resultd pertinente considerando un total de 56
observaciones, ya que permitié verificar de manera estadisticamente rigurosa el
cumplimiento del supuesto de normalidad previo a la seleccion de las técnicas de
analisis inferencial. Los resultados obtenidos evidenciaron que las variables analizadas
no presentaron una distribucion normal, por lo que no se cumplieron los supuestos

requeridos para la aplicacion de pruebas paramétricas.

Ante el incumplimiento del supuesto de normalidad, se optd por el uso de métodos no
paramétricos, especificamente la correlacion de Spearman, la cual se aplica cuando las
variables son ordinales o continuas, los datos son mayores a 30, y no siguen una
distribucion normal y presentan relaciones monotonas, aunque no necesariamente
lineales (Kadakatla & Visweswarao 2023; Schober et al., 2018). Este coeficiente
permitido medir el grado y la direccion de asociacion entre las variables sin exigir
homogeneidad de varianza ni normalidad en los datos, lo que resulté adecuado dadas
las caracteristicas de los indicadores financieros analizado. La eleccion del coeficiente

de Spearman se fundamentd, ademads, en la presencia de alta variabilidad, asimetria en
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la distribucion, posibles valores atipicos y una relacion no estrictamente lineal entre
los indicadores de productividad y la cuota de mercado. Estas condiciones suelen
invalidar el uso del coeficiente de correlaciéon de Pearson, por lo que Spearman
constituye una alternativa metodoldgica robusta en contextos de heterogeneidad

empresarial y dispersion de valores (Schober et al., 2018).

En el desarrollo de la investigacion se considerd separar la poblacion en dos grupos
los cuales corresponden: a las empresas mas competitivas (cuota de mercado) siendo
estas HERBALIFE y GRUPO FARMA, por otro lado, el segundo grupo estuvo
integrado por las seis empresas restantes: FOREVER-LIVING, GYKORMED S.A.,
ESVELTS S.A, NUTRIFIT S.A, LABMAC S.A, LABORATORIOS
BIOINDUSTRIA S.A, LABIOSA. Con los cuales se realizaron las correlaciones
respectivas entre la cuota de mercado y los indicadores de la productividad financiera
(ROI, MUB, EBITDA), con el propodsito de analizar el nivel de asociacion entre las

variables en ambos grupos.

Adicionalmente, mediante la aplicacion de la correlacion de Spearman se realizo la
comprobacion de las hipdtesis de investigacion, contrastando la hipotesis nula (Ho),
que plante6 la inexistencia de relacion estadisticamente significativa entre las
variables, frente a la hipotesis alternativa (Hi), que postuld la existencia de una
asociacion significativa. La significancia estadistica de los coeficientes obtenidos
permitio aceptar o rechazar las hipdtesis formuladas, aportando evidencia empirica
solida sobre el comportamiento conjunto de las variables analizadas. En este sentido,
el uso combinado de la prueba de normalidad de Shapiro-Wilk y de la correlacion de
Spearman garantiz6 la coherencia metodologica del analisis estadistico, al adecuar las
técnicas empleadas a las caracteristicas reales de los datos, fortaleciendo la validez de

los resultados y la consistencia de las conclusiones obtenidas en la investigacion.

3.3 Operacionalizacion de las variables
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Tabla 3
Operacionalizacion de la variable dependiente

Variable Concepto Dimensiones Indicadores  Items Técnica Instrumento6
Cuota Esla Participacion Cuotaen  ;Cuanto Analisis Ficha de
de proporcion  en el mercado funcién vendid la  Documental registro
mercado del de los empresa en

mercado ingresos el periodo

total (en =Ventas analizado

términos dela para

de ventas) empresa/  determinar

que (Ventas su

controla totales del  participacion

una mercado) en el

empresa %100 mercado?

dentro de

un sector

especifico

(Weiss,

1968).

Nota. La tabla muestra la operacionalizacion de la variable independiente. Fuente.

Elaboracion propia
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Tabla 4
Operacionalizacion de la variable Independiente

Variab Conce  Dimensiones Indicadores  ftems Técnic  Instru
le pto a menté
Produc Esla ROI  (Retorno ROI= (Coémo la variable ROI Anali  Fich
tividad capac sobre la (Ingresos/  explica productividad sis a de
financi idad inversion) Total financiera? Docu  regis
era de Activos) menta  tro
una *100 1
empr Margen de MUB= (Como la variable MUB Anali  Fich
esa  utilidad bruta (Utilidad explica productividad sis a de
para Bruta/Ingr financiera? Docu  regis
gener esoventas) menta  tro
ar *100 1
renta EBITDA EBIDTA= ;Como la variable EBITDA Anali  Fich
bilida Ingreso- explica productividad sis a de
da Gasto financiera? Docu  regis
partir ventas- menta  tro
del Gasto 1
uso administra
eficie tivos
nte de
sus
recurs
0s
econd
micos
(Gitm
an &
Zutter
2012)

Nota. La tabla muestra la operacionalizacion de la variable independiente. Fuente.

Elaboracion propia
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CAPITULO IV

RESULTADOS

4.1 Resultados y discusion

Las empresas mayoristas de productos medicinales en Ecuador constituyen un
componente fundamental dentro del sistema de distribucion farmacéutica nacional, ya
que facilitan el acceso y circulacion de insumos terapéuticos hacia el mercado y la
poblacion. Con el proposito de comprender su desempefio, competitividad y
comportamiento financiero, se realiza un analisis integral de su cuota de mercado,
productividad y gestion operativa durante el periodo 2018-2024. Dado que estos
factores presentan multiples dimensiones asociadas al retorno de la inversion,
estructura de costos, generacion de ingresos y posicionamiento competitivo, se aplican
herramientas estadisticas descriptivas e inferenciales que permiten evaluar la
variabilidad, consistencia y rendimiento de cada organizacion. De esta manera, el
presente capitulo expone los resultados obtenidos para las empresas seleccionadas,
proporcionando una interpretacion comparativa y sustentada que permite identificar

patrones relevantes y diferencias sustanciales entre los actores del sector.
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Objetivo 1: Calcular la cuota de mercado de las empresas mayoristas de

productos medicinales, para la determinacion de la proporcion de consumo.

Tabla §
Porcentaje de cuota de mercado de las empresas mayoristas de productos
medicinales.

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

EMPRESAS % % % % % % %

FOREVER-LIVING PRODUCTOS DEL ECUADOR
0,04 005 006 004 004 0,04 0,04

SOCIEDAD ANONIMA

HERBALIFE DEL ECUADOR S.A. 044 053 046 037 032 031 031
GRUPOFARMA DEL ECUADOR S.A. 021 03 029 038 041 039 037
GYKORMED S.A. 0,04 0,04 004 004 005 004 0,02
ESVELTS S.A. 0,04 0,05 004 005 007 01 0,14
NUTRIFIT S.A. 0,02 0,03 004 003 003 003 0,04
LABMAC S.A. 0,04 0 0,08 0,08 008 0,08 008
LABORATORIOS BIOINDUSTRIA S.A. LABIOSA 0,00 0,00 000 000 001 001 001

Nota. La tabla muestra el porcentaje de la cuota de mercado por afios de las empresas

mayoristas de productos medicinales. Fuente. Elaboracion propia

En el sector de comercializacion al por mayor de productos medicinales, se evidencia
que entre el 2018 y 2020 HERBALIFE DEL ECUADOR S.A. domino claramente el
mercado alcanzando picos de participacion de hasta 53%. Sin embargo, a partir del
2021 se aprecia una tendencia decreciente sostenida, que reduce su cuota del 37% al
31% en 2024, evidenciando una pérdida progresiva de liderazgo. En sentido opuesto,
GRUPOFARMA exhibe un crecimiento sostenido y pronunciado, elevando su
participacion desde 21% en 2018 hasta el 41% en 2022, lo que permite consolidarse
como el rol de competidor estratégico principal y acercarse significativamente a la

cuota de HERBALIFE.

De igual forma, ESVELTS S.A. registra una expansion relevante, asando de niveles
marginales entre el 4 y 5% a un 14% en 2024, con lo cual refleja la efectividad de sus
estrategias de posicionamiento y una mayor penetracion comercial. Por su parte
empresas como FOREVER-LIVING, GYKORMED, NUTRIFITY, LABMAC

mantiene participaciones estables o con fluctuaciones menores, sin conseguir
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incrementos  significativos  durante el periodo estudiado. Finalmente,
LABORATORIOS BIOINDUSTRIA conserva una presencia minima, fluctuando
entre 0%y el 1%, lo cual denota una actividad comercial marginal en comparacion con
el resto de los competidores. En conjunto, estos resultados permiten determinar con
claridad la proporcion de consumo atribuida a cada empresa en el mercado,
cumpliendo el objetivo de calcular la cuota de mercado e identificar movimientos

competitivos en el sector.

Tabla 6
Descriptivos de la cuota de mercado

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Media 0,1038 0,1250 0,1263 0,1238 0,1263 0,1250 0,1263
95% de Limite -0,0220 -0,0341 -0,0089 -0,0072 0,0001 0,0052 0,0101
intervalo  inferior
de Limite 0,2295 0,2841 0,2614 0,2547 0,2524 0,2448 0,2424
confianza superior
para la
media
Media recortada al 0,0908 0,1094 0,1147 0,1164 0,1169 0,1167 0,1192
5%
Mediana 0,0400 0,0450 0,0500 0,0450 0,0600 0,0600 0,0600
Desv. Desviacion 0,1504 0,190 0,16168  0,15666  0,15090  0,14333  0,13897
Minimo 0,0000 0,00 0,00 0,00 0,01 0,01 0,01
Maximo 0,4400 0,53 0,46 0,38 0,41 0,39 0,37
Rango 0,4400 0,53 0,46 0,38 0,40 0,38 0,36
Rango intercuartil 0,1425 0,23 0,20 0,27 0,23 0,23 0,24
Asimetria 2,0414 1,813 1,678 1,357 1,458 1,373 1,174
Curtosis 3,9010 2,564 1,909 -0,100 0,565 0,355 -0,216
Q1 0,03 0,01 0,04 0,03 0,03 0,03 0,03
Q3 0,17 0,24 0,24 0,30 0,26 0,26 0,27

Nota. La tabla muestra los estadisticos descriptivos de la cuota de mercado por afios.

Fuente. Elaboracion propia

El analisis descriptivo de la cuota de mercado entre el 2018 y 2024 revela un
comportamiento marcado por una fuerte concentracion empresarial; en todos los afios,
la media supera de manera importante a la mediana, lo cual indica que el mercado esta
influido por un conjunto reducido de empresas con participaciones elevadas. Ese

patron es caracteristico de estructuras oligopolicas, donde los lideres sostiene una

35



ventaja persisten frente a competidores de menor tamafio (Keelson et al., 2024). La
diferencia entre la media recortada al 5% confirma el peso de los valores extremos,

fendmeno comun en mercados con alta desigualdad competitiva (Sultana et al., 2022).

En cuanto a la dispersion, los niveles de desviacion estandar reflejan disparidades
significativas en las participaciones entre empresas, lo que evidencia un mercado
heterogéneo este comportamiento es consistente con industrias en las que existe
brechas estructurales relacionadas con la capacidad operativa, capital de trabajo y
acceso a redes de distribucion (Sultana et al., 2022). Ademas, el rango que en varios
afios alcanza entre 36% y 53% muestra que la distancia entre las empresas con mayor
participacion y la menor participacion es muy amplia, lo que refuerza la presencia de

dominancia competitiva.

Las medidas de forma complementan esta interpretacion. La asimetria positiva en toda
la serie evidencia que la distribucion esta inclinada hacia valores altos, debido a la
presencia de empresas que concentran cuotas muy superiores al resto. Segun Al-Kwifi
et al. (2020), este tipo de asimetria es muy frecuente en mercados donde la
competencia es desigual y los lideres mantienen posiciones estables. Por su parte, los
valores de la curtosis positivos en la mayoria de los afos indican distribuciones con
colas pesadas, propias de mercados donde coexisten empresas muy fuertes junto a

otras con articulaciones marginal.

Respecto a los cuartiles muestran que la mayoria de las empresas mantiene
participaciones bajas y estables, mientras que solo un grupo que el sector opera bajo
una estructura altamente concentrada, una tendencia que también ha sido identificada
en mercados farmacéuticos latinoamericanos, donde las diferencias competitivas estan
asociadas a escalas de operacion, acuerdos comerciales y estrategias de distribucion

(Heredia Pérez et al., 2023).

En conjunto, los resultados revelan que este mercado tiene poca asimetria competitiva,
una fuerte concentracion y amplias brechas entre lideres y rezagados, lo que
condiciona el comportamiento de la cuota de mercado en el sector de comercializacion

al por mayor de productos medicinales

36



Objetivo 2: Medir la productividad financiera de las empresas mayoristas de
productos medicinales, para la determinacion del uso eficiente de los recursos

economicos

Tabla 7
Estadisticos descriptivos del ROI, MUB y EBITDA de la empresa FOREVER-
LIVING

FOREVER-LIVING PRODUCTOS DEL ECUADOR SOCIEDAD

ANONIMA

ROI MUB EBITDA
Media 0,4571 0,5943 $-53,67
95% de Limite inferior 0,4222 0,3558 $-1.127.84
intervalo de
confianza para | inite superior 0,492 0,8328 $1.020,50
la media
Media recortada al 5% 0,4563 0,6203 $-9,00
Mediana 0,46 0,69 $494,84
Desv. Desviacion 0,03773 0,25787 $1.161,46
Minimo 0,41 0,01 $-1.772,03
Maximo 0,52 0,71 $860,68
Rango 0,11 0,7 $2.632,71
Rango intercuartil 0,06 0,02 $2.441,66
Asimetria 0,44 -2,636 $-1,17
Curtosis -0,142 6,962 $-0,87
Q1 0,42 0,48 $-1.712,01
Q3 0,68 0,70 $ 729,65

Nota. La tabla muestra los estadisticos descriptivos de los indicadores ROI, MUB y
EBITDA de la empresa FOREVER-LIVING en el periodo de estudio. Fuente.

Elaboracion propia.

La situacion financiera de FOREVER LIVING S.A. presenta multiples elementos de
analisis cuando se estudia su desempefio mediante los indicadores ROI, margen de

utilidad bruta y EBITDA. En este estudio En este sentido, el ROI evidencia un
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desempefio s6lido con valores que fluctian entre 41% y 52%, lo cual refleja una
eficiente capacidad de retorno de la inversion, aspecto que, de acuerdo con Lee (2023),
demuestra un uso responsable y estratégico de capital invertido. Del mismo modo, el
MUB se sitiia entre 47% y 69%, lo cual revela una adecuada gestion de costos y
margenes comerciales, coherente con la afirmacion de Nikolchuk et al. (2023) para
quiénes un margen superior al 40% expresa una estructura operativa saludable y una
relacion costo ganancia favorable. En cuanto en cuanto al EBITDA sus valores, aunque
fluctuantes muestran una tendencia hacia cifras positivas con promedio A $500 y un
amplio rango entre -$1.772 y $860, lo que corresponde con la definicion conceptual
de Sierpinska-Sawicz et al. (2020), quienes sostiene que el EBITDA es un medidor

clave del rendimiento operativo antes de las interferencias contables o fiscales.

Al analizar las medidas de tendencia central como se puede observar que el retorno
sobre la inversion muestra una media de 0,45 y una mediana de 0,46, valores muy
cercanos que reflejan una notable uniformidad y homogeneidad en la capacidad para
generar rentabilidad entre las empresas del sector. De manera similar, el margen de
utilidad bruta registra una media de 0,50 y una mediana de 0,69, lo que sugiere la
presencia de ciertas observaciones con margenes superiores Que elevan la mediana
apuntando hacia episodios puntuales de mayor eficiencia operativa. De acuerdo con
Sial & Abid (2023), La media y la mediana es indicativa de estabilidad estadistica en
los datos y permiten una interpretacion confiable de la tendencia general. Por otro lado,
coma el EBITDA muestra un comportamiento mas disperso con una media negativa
de menos $-53,60 y una mediana positiva de $494,84 esta marcada diferencia revele
la coexistencia de periodos de desempefio operativo muy contrastantes posiblemente
asociado a factores de estacionales o de decisiones comerciales especificas dentro del

sector analizado

En cuanto a las medidas de forma. el ROI presenta una asimetria positiva moderada
de 0,44, lo que implica una ligera concentracion de valores hacia la izquierda de la
distribucion, aunque con algunos registros elevados que deslazan ligeramente la media
hacia arriba. Por su parte, el MUB presenta fuerte asimetria negativa -2,63 y alta
curtosis 6,96, lo cual sugiere que existen valores muy altos que representan episodios
de extraordinaria rentabilidad en algunos periodos en especificos, generando una

distribucion con una cola izquierda pronunciada. Este hallazgo coincide con lo que
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sefalan Eberl & Klar (2025) en sus estudios donde indican que una curtosis alta nos
habla de datos muy agrupados cerca del promedio y aunque también nos alerta de
sobre posibles picos excepcionales de rendimiento. Por otro lado, el comportamiento
del EBITDA es mas complejo punto con una asimetria negativa de menos 1,17 y una
curtosis negativa de hoy 0,87, los nimeros muestran una imagen clara que existen
valores dispersos que se desvian hacia el extremo negativo lo que confirma que hubo
periodos concretos donde levita del sector cayd en terreno negativo de forma

significativa.

Al observar los cuartiles que son como hitos que dividen nuestros datos, obtenemos
una perspectiva valiosa en el caso del ROI descubrimos que el primer cuartil supera el
42% y el tercero llega al 68%, esto significa que la empresa durante este periodo logro
un retorno de la inversion fuerte y consistente. Similarmente para el MUB el 50% de
los valores fluctuan entre 48 y 70%, demostrando que la empresa mantiene el margenes
competitivos e incluso superiores a los estandares promedio del sector. EBITDA se
observa que el 25% inferior de los valores se encuentra por debajo de -$1.712, lo que
confirma episodios de pérdida operativa en determinados periodos mientras que el
rango superior llegd hasta $729, demostrando fases de solida recuperacion operativa,
lo cual va con concordancia con la postura de Karabag & Tan (2019), quienes
sostienen que variaciones significativas en el EBITDA suelen obedecer a

reestructuraciones del gasto o cambios en volumen de ventas.

Para finalizar realizando un analisis global de la situacion de Forever-Living durante
el periodo 2018-2024, se observa que la empresa ha demostrado solidez en sus
indicadores porcentuales ROI y MUB, evidenciando alta rentabilidad y eficiencia
administrativa de costos sin embargo el edita evidenciando periodos de tension
econdmica y amortiguacion financiera. En conjunto puede afirmarse que la compaiiia
ha sido histéricamente rentable y ha utilizado adecuadamente sus recursos y aunque
con fluctuaciones operativas en términos monetarios lo que implica que la
sostenibilidad se apoya principalmente en sus estructuras comerciales y margenes que
en su liquidez operativa inmediata. Este comportamiento coincide con el modelo
teorico que sugiere que las empresas con altos porcentajes de rentabilidad pueden
sostenerse aun con momentos intermitentes de EBITDA negativo siempre que el flujo

financiero permanezca estable.
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Tabla 8
Estadisticos descriptivos del ROI, MUB y EBITDA de la empresa HERBALIFE DEL
ECUADOR S A.

HERBALIFE DEL ECUADOR S.A.

ROI MUB EBITDA

Media 0,2957 0,5243 $1.776,53
95% de intervalo Limite inferior 0,2206 0,3189 $-910,81
de confianza para
la media L. .

Limite superior 0,3708 0,7296 $4.463,87
Media recortada al 5% 0,2919 0,5431 $1.995,26
Mediana 0,27 0,64 $2.283,21
Desv. Desviacion 0,08121 0,22203 $2.905,71
Minimo 0,23 0,06 $-4.574,59
Maximo 0,43 0,65 $4.190,46
Rango 0,2 0,59 $8.765,05
Rango intercuartil 0,16 0,23 $1.399,93
Asimetria 1,088 -1,999 $-2,24
Curtosis -0,555 3,732 $5,55
Q] 0,2300 0,4100 2190,5400
Q3 0,3900 0,6400 3590,4700

Nota. La tabla muestra los estadisticos descriptivos de los indicadores ROI, MUB y
EBITDA de la empresa HERBALIFE S.A. en el periodo de estudio. Fuente.

elaboracion propia

El desempeno financiero de HERBALIFE DEL ECUADOR S.A. muestra una
rentabilidad moderada cuando se examina el ROI, cuyos valores se ubican entre el
23% y el 43%, con una media del 29,57%, lo que indica que, en general, la empresa
logra generar retornos aceptables sobre el capital invertido, aunque no tantos como los
de las empresas dominantes del mercado. Segiin Karabag & Tan (2019), retornos por

encima del 20% se consideran financieramente adecuados y demuestran un uso
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razonable del capital en relacion con el margen de utilidad bruta, los valores fluctian
entre 41% y el 64%, con una media de 52,43%, lo cual sefiala que la empresa mantiene
un margen comercial favorable y sostenible alineando con lo argumentado por
Sierpinska-Sawicz et al. (2020) quienes sostienen que margenes superiores al 50%
reflejan una estructura de costos eficiente. En cuanto al EBITDA se verifica un
comportamiento positivo, puesto que la media alcanza aproximadamente $1.776 y la
mediana se ubica alrededor del $ 2.238, reflejando una capacidad operativa solvente y
generadora de liquidez, acorde con la idea planteada por quien afirma que le brinda

evidencia a la fortaleza operativa e independientemente las cargas fiscales y contables.

Al revisar las medidas de tendencia central, se observa que la media y la mediana del
ROI se mantiene en valores proximos puesto que tiene un 29,57% vs 27%
respectivamente, aunque con una ligera inclinacion hacia valores superiores, lo que
sugiere, que existen periodos de crecimiento que elevan la media. Para el MUB, la
media se mantiene en 52% y la mediana en 64%, lo que indica que varios periodos
alcanzaron margenes superiores al promedio, elevando notablemente la mediana y
sugiriendo momentos de alto desempefio comercial. Por otra parte, el EBITDA
presenta mayor variabilidad la distancia entre su minimo -4.574 y un maximo de 4.190,
establece la existencia de periodos de perdida operativo, seguidos de periodos de fuerte
incremento de flujo operativo, lo cual puede estar vinculado a ciclos de ventas,

lanzamientos de productos o modificaciones en costos variables.

En cuanto a las medidas de forma, el ROI presenta asimetria positiva de 1,088, esto
implica una cola a la derecha con valores altos aislados que elevan la media. E1l MUB
Por su parte evidencia asimetria negativa puesto que obtuvo -1,99 y curtosis alta de
3,73, lo que explica la presencia de valores altos concentrados y una distribucion mas
inclinada hacia valores inferiores. EIl EBITDA presenta fuerte asimetria negativa de -
2,24 y una curtosis elevada de 5,55 demostrando que los valores extremos negativos
Son mas frecuentes y pronunciados, aunque seguidos por episodios de fuertes

recuperaciones

Las medidas de posicion arrojan informacion clave como el 25% de los valores del
ROI se encuentra cerca del 23% (Q1) mientras, que el 25% superior llega hasta el 39%

(Q3), evidenciando que la mayoria de los periodos se concentran en valores medios de
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rentabilidad. Para el MUB, EI 50% de los valores se ubican entre 41% y 64%, lo que
confirma estabilidad en el margen comercial con tendencia favorable. En EBITDA, al
50% de los periodos les corresponde un rango entre $2.190 y $3.590, lo cual indica
que la empresa logra generar flujo operativo positivo y significativo en mas de la mitad
del periodo observado. Esto concuerda con lo expuesto por Gostkowska-Drzewicka
(2023),quienes sefialan que cuando la mediana y Q3 mantienen valores positivos

sostenidos, la empresa conserva un balance operativo saludable.

Para cerrar, al revisar la trayectoria d¢ HERBALIFE entre 2018 y 2024, se observa
que la compafiia ha logrado mantener margenes de utilidad estables y consistentemente
positivos. Ademads, ha generado un flujo operativo que le ha permitido financiar su
actividad de manera sostenida. No obstante, el analisis también releva variaciones
significativas en su EBITDA a lo largo del periodo, estas fluctuaciones sefialan un
grado de sensibilidad frente a cambios en el contexto del mercado o a la posible
estacionalidad en sus ciclos de venta, lo cual podria representar un area de atencion
para la gestion futura. En términos generales, puede concluirse que HERBALIFE ha
mostrado una posicion financiera sélida y un uso razonablemente eficiente de sus
recursos, conservando estabilidad en sus indicadores de rentabilidad y presentando
unicamente variaciones operativas puntuales que ese a su magnitud no comprometen

la sostenibilidad ni la viabilidad de la organizacién a largo plazo.
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Tabla 9
Estadisticos descriptivos del ROI, MUB y EBITDA de la empresa GRUPOFARMA
DEL ECUADOR S.4

GRUPOFARMA DEL ECUADOR S.A.

ROI MUB EBIDTA
Media 0,1071 0,4257 $5.443,57
95% de intervalo Limite inferior 0,0867 0,3817 $1.721,92
de confianza para
la media Limite superior 0,1276 0,4697 $9.165,21
Media recortada al 5% 0,1063 0,4269 $5.494,93
Mediana 0,11 0,44 $5.174,17
Desv. Desviacion 0,02215 0,04756 $4.024,07
Minimo 0,08 0,35 $264,32
Maximo 0,15 0,48 $9.698,22
Rango 0,07 0,13 $9.433,90
Rango intercuartil 0,02 0,08 $8.914,16
Asimetria 1,147 -0,629 $-0,37
Curtosis 2,37 -0,95 $-1,75
Q1 0,09 0,41 $ 348,56
Q2 0,11 0,64 $ 9.262,72

Nota. La tabla muestra los estadisticos descriptivos de los indicadores ROI, MUB y
EBITDA de la empresa GRUPOFARMA DEL ECUADOR S.A. en el periodo de

estudio. Fuente. elaboracion propia.

El andlisis financiero d¢ GRUPOFARMA DEL ECUADOR S.A. correspondiente al
periodo 2018-2024 pone de manifiesto un retorno de la inversion moderado, con
valores que se encuentran entre 8% y el 15% y una media de 10,71%. Este nivel refleja
una capacidad limitada para generar rentabilidad sobre el capital invertido y un
desempeiio discreto en términos de eficiencia econdmica, pues tal como indican
(Muth et al.,, 2025), retornos inferiores al 15% suelen caracterizar estrategias
conservadoras y de bajo dinamismo. En cuanto al margen de utilidad bruta, los
registros se sitGian entre el 35% y el 48% y una media del 42%, lo cual refleja una

estructura operativo aceptable ero con margenes relativamente ajustados. De acuerdo

43



con Lee (2023), valores por debajo del 50% suelen indicar presiones sostenidas sobre
costos o restricciones en la capacidad de trasladar incrementos de precio al mercado

final, lo que limita la competitividad comercial.

Por el contrario, el EBITDA estos resultados evidencian que la operacion principal de
GRUPO FARMA genera flujos de efectivo operativos significativos consistentes, lo
cual constituyen una fortaleza relevante y respalda su capacidad de autofinanciamiento
y crecimiento sostenible en el tiempo, conforme al criterio de Nikolchuk et al. (2023)

quienes define el EBITDA como un indicador robusto de productividad operativa.

Al examinar las medidas de tendencia central, se observa que la media y mediana del
ROI de 10,71% vs. 11% practicamente coinciden, lo que sugiere estabilidad en los
retornos sin eventos excepcionalmente elevados o caidas marcadas. En el MUB, la
media 42,57% y la mediana 44% también mantienen proximidad, lo cual confirma
consistencia en el margen comercial. En cuanto, la cercania entre su media de $5,444
y su mediana de %5,17 indica una estabilidad operativa considerable durante el
periodo estudiado, con muy pocas desviaciones extremas en la generacion de flujo

operativo.

Respecto a las medidas de forma, la asimetria del ROI, que es de 1,14, apunta a una
inclinacion hacia valores mas altos en ciertos periodos puntuales. El margen de utilidad
bruta, por su parte presenta una asimetria negativa de -0,37 lo que sugiere que
existieron algunos valores inferiores a la media, probablemente relacionados con
fluctuaciones temporales en las ventas o ajustes en los niveles de inventario. En lo que
respecta a la curtosis el ROI registra un valor de 2,37 lo que sefiala una distribuciéon
ligeramente estrecha y una cierta concentracion de los datos alrededor de la media. Por
otro lado, la curtosis del EBIDAD es homogénea, lo que indica una menor presencia

de valores extremos en su distribucion.

Las medidas de posicion refuerzan esta percepcion de consistencia; en el caso del ROI
el primer cuartil Q1 se ubica en torno al 9% y el tercer cuartil Q3 en el 11% lo cual
delimita un rango intercuartilico muy estrecho y evidencia un comportamiento
financiero altamente constante y predecible. Por su parte, el margen de utilidad bruta

presenta el 50% central de las observaciones comprendido entre el 41%y 44%, lo que
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consolida la existencia de una gestion rigurosa y estable de los costos directos, asi
como una politica comercial coherente a lo largo del tiempo. En cuanto a EBITDA, si
bien el 50% de los resultados se ubica entre $348 y $9.262, esta amplitud refleja que
hubo periodos con ingresos operativos bajos, seguidos por otros de fuerte expansion
monetaria. Siguiendo a White (2023) los cuartiles cuantitativos permiten identificar el
grado de concentracion de los resultados y exponen la realidad operativa mas alla de

la simple media.

En sintesis, a lo largo del periodo 2018 y 2024, GRUPO FARMA muestra una
situacion financiera estable y predecible caracterizada por un uso prudente del capital,
aunque con una capacidad limitada para generar rentabilidad porcentual elevada del
ROI. Su principal fortaleza radica en la generacion sostenible y confiable de flujo de
efectivo operativo; reflejada en un en un EBITDA robusta y estable que garantiza
liquidez adecuada y continuidad operativa. Lo cual indica que la empresa demuestra
una gestion operativa solida y consistente, pero los niveles moderados de retorno sobre
la inversion sefialan la existencia de oportunidades significativas de mejora en la
eficiencia financiera, particularmente en la conversion de la actividad operativa en

mayor rentabilidad para accionistas.
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Tabla 10
Estadisticos descriptivos del ROI, MUB y EBITDA de la empresa GYKORMED S. A

GYKORMED S. A.

ROI MUB EBIDTA
Media 0,1543 0,29 $794,87
95% de intervalo Limite inferior 0,0487 0,2661 $347,53
de confianza para
la media Limite superior 0,2599 0,3139 $1.242,21
Media recortada al 5% 0,1492 0,2911 $799,75
Mediana 0,15 0,29 $876,59
Desv. Desviacion 0,11414 0,02582 $483,69
Minimo 0,02 0,24 $142,60
Maximo 0,38 0,32 $1.359,24
Rango 0,36 0,08 $1.216,64
Rango intercuartil 0,09 0,03 $1.025,50
Asimetria 1,344 -1,22 $-0,60
Curtosis 2,725 2,202 $-1,23
Q1 0,23 0,28 $ 145,28
Q2 0,39 0,31 $1.170,78

Nota. La tabla muestra los estadisticos descriptivos de los indicadores ROI, MUB y
EBITDA de la empresa GYKORMED S.A. en el periodo de estudio. Fuente.

Elaboracion propia.

El anélisis de los indicadores financieros de GYKORMED S.A. durante el periodo
2018-2024 releva un desempefio moderado y con marcada variabilidad en materia de
rentabilidad. El ROI registra una media de 15,43%, con valores que fluctiian entre un
minimo de 25 y un maximo de 38%, lo que pone en evidencia la existencia de afios de
muy baja rentabilidad alternados con otros de recuperacion significativa. Este patron
se considera inestable, pues, segiin (Murillo et al., 2022) retornos promedio inferiores
al 20% reflejan un aprovechamiento aun mejorable del capital invertido y una
eficiencia empresarial limitada. En cuanto al margen de utilidad bruta, se registra un
promedio del 29% encontrandose dentro de un rango relativamente estrecho que oscila

entre el 24% y el 32%. Estos niveles reflejan una estructura operativa ajustada y una
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capacidad limitada para generar excedentes considerables por encima del costo directo
de los productos. Como apunta Villa Cueva & Crespo (2024), los margenes que se
mantienen por debajo del 30% suelen indicar presiones por el lado de los costos,
dificultades para trasladar aumentos de precios al consumidor o una competitividad
.Por su parte, el EBITDA alcanza un promedio de aproximadamente $794, con una
media de $876, lo que refleja una generacion de flujo operativo modesta, pero
funciona, suficiente para mantener la operacion, aunque insuficiente ara financiera un

crecimiento agresivo o expansivo

Las medidas de tendencia central confirman un comportamiento estable entre la media
y la mediana. E1 ROI presenta valores muy cercanos al 15,43% y al 15%, lo cual indica
consistencia en los niveles de retorno y ausencia de fluctuaciones extremas recurrentes.
También el MUB refleja uniformidad entre la media 29% y la mediana 29%,
manifestando un esquema de costos estable. En EBITDA, la media $794 y la mediana
$876 permanecen dentro de un rango proximo, evidenciando que los movimientos

operativos no se ven afectados por variaciones radicales durante el periodo.

Por su lado, las medidas de forma indican presencia de asimetria positiva en el ROI
1,344, revelando que existen intervalos de desempefio financiero excepcionalmente
alto en ciertos anos; mientras que en el MUB la asimetria negativa -1,22 sugiere que
existen ciclos por debajo de la media que afectan la estabilidad de margenes. En
EBITDA se presenta una asimetria negativa -0,60, que muestra predominio de
periodos con resultados operativos inferiores al promedio. La curtosis del ROI 2,725
sefiala concentracion de valores en torno al centro de la distribucion, con presencia de

picos estadisticos relevantes

En cuanto a las medidas de posicion, los cuartiles de ROI muestran que el 50% de los
valores se sitilan entre aproximadamente 23% y 39%, reflejando que la mitad de los
periodos analizados lograron desempefios superiores a la media general del sector. En
relacion con el MUB, la mitad central de los datos se encuentran entre el 28% y el
31%, esta distribucion refleja una uniformidad predecible en la generacion de
utilidades brutas de las empresas analizadas. Por otra parte , en el caso del EBITDA,
el 50% de las observaciones se concentran entre $145 y$1,17,dicho rango

intercuartilico ofrece una perspectiva de crecimiento limitado, puesto que muestra
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ciclos con ingresos bajos en contraste con otros que tienen mayor solidez monetaria,
como sefiala la literatura, el andlisis intercuartilico es una herramienta util para
identificar patrones operativos consistentes y al mismo tiempo detectar areas donde

pueden existir presiones o volatilidad en el desempefo del negocio (Muth et al., 2025).

Durante el periodo 2018 y 2024. GYKORMED S.A presenta una trayectoria financiera
estable, aunque caracterizada por una rentabilidad y capacidad de generacion de
efectivo moderado con lo cual la empresa ha logrado mantener margenes operativos
contantes y un retorno de la inversion aceptable en la mayoria de los afos, Sin
embargo, su EBITDA refleja ciertas limitaciones para generar liquidez operativa de
manera estable y consistente. Esto indica que, si bien los recursos se han majado con
prudencia, la empresa aun enfrenta desafios de optimizar su eficiencia en la generacion
de valor, Aun asi, se puede decir que GYKORMED ha mantenido su operatividad y
solvencia durante este periodo de esta manera asegurando la continuidad del negocio
sin caer en situaciones de liquidez critica. Sin embargo, sus indicadores no alcanzan
los niveles de rentabilidad que permitirian calificar su desempefio como Optimo o

altamente competitivo dentro del sector.
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Tabla 11
Estadisticos descriptivos del ROI, MUB y EBITDA de la empresa ESVELTS S. A

ESVELTS S. A

ROI MUB EBITDA
Media 0,3086 0,3229 $-2.375,80
95% de intervalo Limite inferior 0,2839 0,1879 $-8.351,87
de confianza para Limite superior 0,3333 0,4578 $3.600,26
la media
Media recortada al 5% 0,3084 0,3343 $-1.712,36
Mediana 0,32 0,36 $90,74
Desv. Desviacion 0,02673 0,14591 $6.461,68
Minimo 0,27 0 $-17.019,27
Maximo 0,35 0,44 $325,64
Rango 0,08 0,44 $17.344,91
Rango intercuartil 0,03 0,05 $658,94
Asimetria 0,066 -2,368 $-2,64
Curtosis -0,417 6,01 $6,97
Q1 0,29 0,34 $ -438,62
Q3 0,32 0,36 $220,32

Nota. La tabla muestra los estadisticos descriptivos de los indicadores ROI, MUB y
EBITDA de la empresa ESVELTS S.A. en el periodo de estudio. Fuente. Elaboracion

propia.

El anélisis de ESVELTS S.A. entre 2018- 2024 muestra un comportamiento particular
en cuanto a su rentabilidad. El ROI presente un promedio del 30,86%, con variaciones
que oscilan entre el 27% y el 45%. Estos valores evidencian que las empresas obtienen
un retorno sobre la inversion alto y consistente, lo cual resulta atractivo y competitivo
dentro del sector. En términos financieros, este desempefio indica que ESVELTS S.A.
ha logrado aprovechar adecuadamente el capital invertido, manteniendo un nivel de
rentabilidad considerado saludable. Por otro lado, el margen de utilidad bruta muestra
una media de 32,29%, aunque con valores que fluctian entre 0% y 44%, lo cual revela
periodos de alta eficiencia comercial alternados con fases de rentabilidad marginal
préacticamente nula, mostrando evidencia de presion operativa en determinados afios,
consistente con las dinamicas descritas por Duran & Stephen (2020) sobre mercados

con variabilidad de margenes. En cuanto al EBITDA, el indicador revela un promedio
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negativo de -$2.375,80, reflejo de desequilibrios financieros operativos, puesto que,
aunque se obtienen buenos margenes y retornos porcentuales, la empresa no logra
sostener un flujo de efectivo positivo, lo cual apunta hacia deficiencias en su estructura

de costos o gastos administrativos.

El anélisis de las medidas de tendencia central revela una diferencia significativa entre
la rentabilidad y la liquidez operativa. En el caso del ROI, la media obtuvo un 30, 86%
y la mediana de 32% son valores muy proximos lo cual refleja estabilidad en el retorno
de la inversion durante periodo analizado. Por el lado del MUB presenta una mediana
de 36% lo que supera ligeramente su media de 32,29, esto indica que en mas de la
mitad de los afios de estudio los margenes brutos estuvieron por encima del promedio
general. En contraste con el EBITDA esta muestra una media negativa de -$2.375,80
frente a una mediana positiva de $90,70 esta diferencia sugiere que en anos especificos
existieron pérdidas operativas con lo cual arrastran el promedio general hacia valores
negativos, evidenciando impactos puntuales per severos en la estructura financiera de

la empresa.

Respecto a las medidas de forma, el ROI presenta una asimetria positiva leve de 0,066,
lo que sefiala un comportamiento estable y casi simétrico alrededor de su valor central,
la curtosis negativa de -0,417 indica una distribucion relativamente plana sin colas
extremas pronunciadas. E1 MUB, por su parte, muestra una simetria de -2,368 y una
curtosis alta de 6,01 reflejando de esta manera la presencia de valores atipicos hacia
margenes bajos y una concentracion de registros en niveles extremos lo cual apunta a
ciclos con reducciones abruptas de rentabilidad bruta. En el caso del EBITDA se
registra una fuerte asimetria negativa de -2,64 y una curtosis elevada de 6,97. Estos
valores confirman la existencia de periodos con pérdidas operativas severas e

inesperadas.

Las medidas de posicion muestran que la mitad de los valores del ROI se encuentran
entre el 29% y 32%, lo que confirma que la rentabilidad sobre la inversion ha sido
uniforme y predecible en la mayoria de los periodos de estudio. En el caso del margen
de utilidad bruta, el rango intercuartilico se sitiia entre el 34% y 36%, lo que refleja
una estabilidad favorable en el margen bruto a lo largo de periodo. En contraste con el

EBITDA presenta un rango intercuartilico que va desde -$438 hasta $220.Esto
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evidencia que, en una proporcion considerable de los afios de estudios los margenes
operativos fueron bajos e incluso negativos, con una capacidad de generar liquidez.
Este hallazgo coincide con lo planteado por Khorana et al. (2023),quienes sefialan que
analisis intercuartilico permite detectar patrones estructurales que suelen quedar

ocultos al observar tinicamente el promedio

En sintesis, durante el periodo de estudio ESVELTS S.A refleja una rentabilidad
aceptable en términos del ROI y MUB. Sin embargo, el EBITDA es negativo lo que
revela que esta empresa tiene dificultad para transformar la utilidad contable en flujo
de efectivo operativo real; esto sugiere que los recursos de la empresa no estan
empleando de manera 6ptima desde una perspectiva de generacion de liquidez. Por lo
tanto, aunque la compania muestra eficiencia comercial relativa, su desempefio
operativo ha sido insuficiente, lo que limita la sostenibilidad en la gestion del capital

y la eficiencia de los recursos operativos y financieros

Tabla 12
Estadisticos descriptivos del ROI, MUB y EBITDA de la empresa NUTRIFIT S. A
NUTRIFIT S. A
ROI MUB EBIDTA

Media 0,1686 0,57 $-12.014,81
95% de intervalo Limite inferior 0,1456 0,554 $-42.234,39
de confianza para
la media Limite superior 0,1915 0,586 $18.204,76
Media recortada al 5% 0,1684 0,57 $-8.589,70
Mediana 0,17 0,57 $331,74
Desv. Desviacion 0,02478 0,01732 $32.675,26
Minimo 0,14 0,55 $-86.115,14
Maximo 0,2 0,59 $433,55
Rango 0,06 0,04 $86.548,69
Rango intercuartil 0,06 0,04 $185,44
Asimetria 0,227 0 $-2,65
Curtosis -1,332 -1,978 $7,00
Q1 0,14 0,55 $211,56
Q3 0,20 0,59 $397
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Nota. La tabla muestra los estadisticos descriptivos de los indicadores ROI, MUB y
EBITDA de la empresa NUTRIFIT S.A. en el periodo de estudio. Fuente. Elaboracion

propia.

La situacion financiera de NUTRIFIT S.A. para el periodo 2018-2024 muestra una
dicotomia entre solidos resultados porcentuales y un desempefio operativo en términos
monetarios problemdtico. En primer lugar, el ROI presenta una media de 16,86% y
una mediana de 17%, lo que sugiere una rentabilidad moderada y relativamente estable
sobre el capital invertido. En paralelo, el margen de utilidad bruta es elevado y
consistente: media y mediana en 57% para la media de 55,4% lo que evidencia una
capacidad notable para convertir ventas en utilidad bruta y una estructura de costos
que favorece margenes operativos Mayett et al. (2022). Estas caracteristicas indican
que, desde la perspectiva porcentual, la empresa dispone de fundamentos comerciales

favorables para generar valor sobre las ventas y la inversion (Murillo et al., 2022).

Al contrastar las medidas de tendencia central con las de dispersion se percibe mayor
complejidad. La desviacion estandar del ROI es reducida de 0,0248, lo que implica
baja variabilidad en los retornos porcentuales; el MUB igualmente presenta baja
desviacion de 0,0173, confirmando homogeneidad en los margenes brutos entre los
periodos. No obstante, el EBITDA ofrece un panorama distinto: la media es de
$12.014,81 mientras que la mediana es positiva de $331,74. La diferencia entre la
media y la mediana evidencia la presencia de resultados tipicos negativos, como el
valor minimo de -$ 86.115,14, que empuja el promedio hacia cifras mas bajas. Esto
ocurre a pesar de que la mayoria de los periodos se ubica cerca del punto de equilibrio

operativo (Khorana et al., 2023).

Asimismo, las medidas de forma respaldan la existencia de valores extremos dentro
de los resultados operativos, reforzando la idea de que la distribucion no es
completamente simétrica y que en ciertos episodios aislados influyen de manera
considerable en los indicadores. El ROI presenta una ligera asimetria positiva de 0,227
y una curtosis negativa de -1,332 lo que indica una distribuciéon con una suave
inclinacion hacia valores mas altos, pero sin la presencia de colas pronunciadas. El
margen de utilidad bruta, por su parte es casi simétrico ademas tiene una curtosis

negativa de -1,978, lo que reafirma su estabilidad a lo largo del periodo. En cambio, el

52



EBITDA presenta una asimetria negativa de -2,65 y una curtosis elevada de 7,00 esto
sefala la existencia de colas renunciada hacia perdidas extremas; desde un punto
estadisticos esto significa que, aunque la mayoria de los datos se concentran en valores
positivos bajos, unos pocos periodos presentan perdidas de gran magnitud que

distorsionan la interpretacion globa del desempeiio.

Las medidas de posicion refuerzan esta interpretacion puesto que el rango del EBITDA
alcanza $86.548,69, mientras que su rango Inter cuartil es relativamente pequefio,
de$185,44 con un primer cuartil Q1 de $211,56 y un tercer cuartil Q3 de $397 esto
indica que la mitad central de los periodos presentan un flujo operativo moderado y
positivo, mientras que algunos afios excepcionales registran pérdidas severas. En
consecuencia, aunque el 50% central del EBITDA se mantiene en niveles aceptables,
los episodios extremos son estadisticamente significativos y comprometen a la salud

financiera consolidada de la empresa (Bornmann & Williams, 2020).

En sintesis, al integrar la evidencia estadistica financiera para el periodo 2018-2024,
se puede afirmar que NUTRIFIT S.A. cuenta con una estructura comercial eficiente
puesto que su MUB tiene un 57% y un ROI alrededor al 16% y 17% muestran que la
empresa convierte sus ventas en utilidad bruta y obtiene retornos sobre la inversion en
niveles aceptables .Sin embargo , su capacidad para transformar esos margenes en flujo
operativo sostenible es deficiente debido a que existe afios de pérdidas muy severas
que arrastran el promedio del EBITDA a valores negativos. Por tanto, desde la
perspectiva de uso de recursos, la empresa gestiona bien la generacion de margen y
rentabilidad porcentual, pero requiere mejorar el control de costos no operativos,
provisiones o eventos extraordinarios que provocan pérdidas monetarias relevantes y

ponen en riesgo la sostenibilidad financiera.
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Tabla 13
Estadisticos descriptivos del ROI, MUB y EBITDA de la empresa LABMAC S. A

LABMACS. A

ROI MUB EBIDTA
Media 0,1643 -0,0386 $-146,12
95% de intervalo Limite inferior 0,0957 -0,4752 $-1.229,20
de confianza para
la media Limite superior 0,2328 0,3981 $936,97
Media recortada al 5% 0,1681 -0,0551 $-78,79
Mediana 0,17 -0,35 $360,17
Desv. Desviacion 0,07413 0,47214 $1.171,10
Minimo 0,02 -0,4 $-2.448,88
Maximo 0,24 0,62 $944,72
Rango 0,22 1,02 $3.393,60
Rango intercuartil 0,09 1,01 $1.380,16
Asimetria -1,293 0,911 $-1,59
Curtosis 2,125 -1,347 $2,11
Q1 0,14 -0,39 $-976,69
Q3 0,23 0,62 $403,47

Nota. La tabla muestra los estadisticos descriptivos de los indicadores ROI, MUB y
EBITDA de la empresa LABMAC S.A. en el periodo de estudio. Fuente. Elaboracion

propia.

La evaluacion del desempefio de LABMAC S.A mediante los indicadores de ROI,
margen de utilidad bruta y el EBITDA presenta una visiéon compleja de su situacion
econdmica, puesto que el ROI muestra un promedio del 16% lo que indica una
capacidad limitada para generar rendimientos sobre la inversion. Desde un punto de
vista practico, este nivel refleja una rentabilidad moderada, pero que no alcanza a ser
lo sufrientemente atractiva para los inversionistas(Cuevas, 2001). Por su parte, el MUB
muestra una media negativa de -3,86% con un minimo de -40% y un maximo de 62%,
sefial clara de que en varios periodos los costos directos superaron los ingresos brutos,

situacion que evidencia problemas en la estructura costo-precio y en la capacidad de
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conversion de ventas en margen bruto (Fauzi et al., 2024). En cuanto al EBITDA
expresado en dolares la media registrada es -$146,12, con un rango amplio desde -
$2.448,88 hasta $944,72, lo que indica episodios de pérdidas operativas significativas
intercalados con recuperaciones puntuales; dado que el EBITDA refleja la
performance operativa antes de efectos financieros y fiscales, estos resultados

advierten de tensiones operativas relevante.

Al analizar las medidas de tendencia centra y dispersion, se observa que la media y la
mediana del ROI son cercanas entre ellas puesto que obtuvieron un 16% y un 17%
respectivamente, lo que apunta a una cierta consistencia en los rendimientos
porcentuales durante el periodo estudiado. Sin embargo, la desviacion estdndar es
relativamente alta en algunos indicadores y el rango intercuartilico del ROI es de 0,09
muestran que, aunque la mediana refleja el comportamiento tipico existen variaciones
significativas entre los periodos estas fluctuaciones pueden afectar la capacidad de
lanificacion financiera de la empresa. En el caso del MUB, la diferencia entre la media
negativa y la mediana de -0,0386 vs -0,35 revela que més de la mitad de los periodos
reflejaron margenes por debajo de cero, mientras la alta desviacion 0,47214 y el rango
intercuartilico 1,01 confirman una dispersion importante en la gestién de costos. En el
caso del EBITDA, la diferencia entre la mediana positiva de $360,17 y una media
negativa de -$146,12 evidencia la presencia de valores atipicos que distorsionan el
promedio. Esta brecha entre ambas medidas sugiere que existen episodios aislados con

resultados muy bajos que deben analizarse de manera individual.

Respecto a la forma de la distribucion de los datos, la asimetria negativa del EBITDA
de -1,59 y su curtosis de 2,11 confirman la existencia de una cola prolongada hacia
pérdidas significativas, asi como la presencia de eventos extremos que influyen de
manera notable en el comportamiento promedio. Tomados en conjuntos, estos
patrones estadisticos indican que, aunque LABMAC ha mantenido un ROI moderado,
su estructura de costos y operacion muestra inestabilidad y su EBITDA ha atravesado

episodios de presion que afectan su sostenibilidad en el corto plazo

Por su parte, las medidas de posicion ayudan a profundizar esta lectura. Para el ROI
los cuartiles Q1 de 0,14 y Q3 de 0,23, muestran que la mitad de las observaciones se

concentra en un nivel de rentabilidad moderada. En cambio, los cuartiles de margen
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de utilidad bruta revelan una alta variabilidad, puesto que, obtuvieron un Q1 de -0,39
y un Q3 de 0,62 con periodos que van desde pérdidas importantes hasta momentos

puntuales de recuperacion

Al considerar toda la informacion del periodo 2018-2024, se observa que LABMAC
S.A ha logrado una rentabilidad porcentual moderada, con un ROI del 16,4%, pero
acompanada de una fragilidad operativa evidente. Esto se refleja en los margenes
brutos negativos y en la marcada volatilidad del EBITDA. Si bien la empresa ha
conseguido generar retornos relativos sobre el capital invertido en varios afnos, no ha
logrado traducir de manera constante esos rendimientos porcentuales en un flujo
operativo positivo. Esta situacion apunta a posibles limitaciones en el control de

costos, en la politica de precios o en la gestion operativa general de la compaiia.

Tabla 14
Estadisticos descriptivos del ROI, MUB y EBITDA de la empresa LABORATORIOS
BIOINDUSTRIA S.A.

LABORATORIOS BIOINDUSTRIA S.A.

ROI MUB EBIDTA
Media 0,0443  0,5157 $37,07
95% de Limite inferior 0,0251 0,4236 $-61,35
intervalo de
confianza para | imite superior ~ 0,0634  0,6079 $135,50
la media
Media recortada al 5% 0,0437 0,5186 $28,36
Mediana 0,04 0,53 $5,43
Desv. Desviacion 0,0207  0,09964 $106,42
Minimo 0,02 0,33 $-38,17
Maximo 0,08 0,65 $269,19
Rango 0,06 0,32 $307,36
Rango intercuartil 0,03 0,09 $79,82
Asimetria 0,773 -0,895 $2,25
Curtosis -0,012 1,84 $5.,39
Q1 0,0300  0,4800 $-20,3700
Q2 0,0600  0,5700 $31,9050
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Nota. La tabla muestra los estadisticos descriptivos de los indicadores ROI, MUB y
EBITDA de la empresa LABORATORIO BIOINDUSTRIA en el periodo de estudio.

Fuente. Elaboracion propia

En primer lugar, el andlisis financiero de la LABORATORIOS BIOINDUSTRIA S.A
refleja un nivel de rentabilidad moderado. El ROI presenta un promedio de 4,43%, con
valores que oscilan entre 2% y el 8%, lo cual indica que la empresa genera un retorno
bajo pero positivo sobre el capital invertido. De acuerdo con Almestarihi et al., (2024),
este tipo de rendimiento sugiere una eficiencia minima en el uso de los recursos
financieros, lo que limita la capacidad de la empresa para producir beneficios mas
amplios Por otra parte, el MUB alcanza en promedio 51,57%, ubicandose en niveles
altos de eficiencia operativa, considerando que dicho margen fluctta entre 33% y 65%,
resultado que confirma una adecuada gestion de costos y capacidad comercial. Esto se
relaciona con, quien afirma que margenes superiores al 50% reflejan una posicion
solida frente a la estructura de costos. De igual manera, el EBITDA presenta un
promedio positivo de $37,07, aunque con variaciones importantes, evidenciadas en un
minimo de -$38,17 y un maximo de $269,19, lo que sugiere etapas de desempeio
operativo variable, coherente (Akarcay Ogiiz & Ige, 2021), quien sostiene que este

indicador expresa resultados operativos antes de efectos contables y tributarios.

En referente a las medidas de tendencia central, la media y la mediana del ROI se
encuentran en 0,0443 y 0,04, respectivamente donde estos muestran valores cercanos
entre si, lo que sugiere una distribucion estable y sin desviaciones marcadas. Algo
similar ocurre con el MUB, cuya media es 0,52 y la mediana de 0,53, lo que confirma
la consistencia en los margenes obtenidos. Este comportamiento coincide con lo
sefialado por (Khorana et al., 2023),quienes sostiene que la proximidad entre la media
y la mediana por lo general refleja uniformidad en la evolucion de los datos. Por el
contrario, el EBITDA evidencia una dispersion mucho mayor puesto que su media es
de $37,07 supera ampliamente la mediana de $5,43, lo que indica la presencia de
periodos puntuales de alto rendimiento que elevan el promedio sin representar el

comportamiento general de la serie.

Los cuartiles complementan esta lectura, en el caso del ROI, la mitad de las

observaciones se situa entre el 3% y el 6%, lo que confirma una rentabilidad moderada
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pero constante. Para el MUB el rango intercuartilico se ubica entre el 48% y el 57%
evidenciando con esto que el mayor parte del periodo la empresa sostuvo margenes
favorables. En cambio, el EBITDA, muestra contrastes fuertes, el 25% inferior cae por
debajo de $20,37, indicando fases operativas con pérdidas, mientras que el cuartil
superior alcanza $31,90, reflejando momentos de mayor liquidez. Este
comportamiento coincide con lo planteado por (Bornmann & Williams, 2020), quienes
explican que estas fluctuaciones suelen vincularse a cambios abruptos en vetas o en

inventarios.

En cuanto s las medidas de forma, el ROI presenta una asimetria positiva de 0,77, o
que sefala una leve inclinacion hacia valores menores. EIl MUB, por su lado, muestra
una asimetria negativa de -0,89 y una curtosis de 1,84, lo que sugiere la presencia de
periodos con margenes favorables. Finalmente, el EBITDA registra una asimetria
positiva de 2,25 y una curtosis elevada de 5,39, evidencia clara de existen valores

atipicos altos que generan picos en su distribucion y explican la dispersion observada

En términos generales, Laboratorios Bioindustria S.A. presenta una estructura
operativa so6lida, sustentada en un margen bruto consistente y eficiente, aunque con un
retorno sobre la inversion moderado y una liquidez operativa variable. Por
consiguiente, puede concluirse que la empresa gestiona adecuadamente sus costos y
margenes comerciales, pero aun enfrenta desafios para optimizar el retorno de su
capital y alcanzar niveles de rentabilidad méas competitivos dentro del sector mayorista

de productos medicinales en Ecuador.

Figura 1
Evolucion de la medicion del ROl y MUB (2018-2024)
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Nota: La figura muestra la evolucion de la medicion de los indicadores de

productividad ROI y MUB. Fuente: Elaboracion propia.

Los indicadores de rentabilidad presentan comportamientos distintos a lo largo del
periodo 2018-2024. El ROI muestra una evolucién relativamente estable, con
variaciones leves que reflejan una rentabilidad moderada pero constante. Esto sugiere
que, pese a las fluctuaciones propias del sector, las empresas han logrado mantener
retornos aceptables sobre el capital invertido. En contraste, el margen de utilidad bruta
evidenciando cambios bruscos, alternando periodos de crecimiento con etapas de
disminucion marcada. Estas variaciones pueden estar relacionadas con ajuste en los
costos directos, decisiones comerciales o cambios en la demanda, lo que demuestra
que la eficiente operativa varia considerablemente entre empresas y que los margenes

son altamente sensibles a factores internos.
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Figura 2
Evolucion de la medicion del EBIDTA (2019-2024)
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Nota: La figura muestra la evolucion de la medicion del indicador la productividad
financiera EBITDA, expresado en dolares; se excluyo el afio 2018 del grafico debido
a que registro valores negativos que distorsionaban la escala de visualizacion, sin que
ello implique la eliminacion de dicho dato del analisis estadistico general. Fuente:

Elaboracion propia.

En cuanto al EBITDA, la gréafica evidencia un comportamiento claramente inestable a
lo largo del periodo analizado. En 2019 y 2020 se observan niveles relativamente
elevados, lo que indica una mayor capacidad de generacion de resultados operativos;
sin embargo, en 2021 se registra una caida abrupta, alcanzando su nivel mas bajo del
periodo, lo que refleja una contraccion significativa en el desempefio operativo.
Posteriormente, en 2022 se presenta una recuperacion importante del indicador,
aunque esta no logra sostenerse en el tiempo, ya que en 2023 y 2024 el EBITDA vuelve
a disminuir de manera progresiva. Este patron de fuertes caidas y recuperaciones
parciales evidencia la ausencia de estabilidad en la generacién de flujo operativo y
sugiere dificultades para consolidar una eficiencia operativa sostenida en el sector

analizado.
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La lectura conjunta de estos indicadores guarda coherencia con los planteamientos de
la Teoria de Recursos y Capacidades, la cual sostiene que el desempefio y la ventaja
competitiva de las empresas dependen del uso eficiente y estratégico de sus recursos
internos y capacidades organizacionales. En este sentido, la estabilidad del ROI en
niveles moderados sugiere que, si bien las empresas cuentan con recursos financieros
y operativos, estos no estdn siendo plenamente transformados en capacidades

distintivas que generen una ventaja competitiva sostenible.

En términos generales, los resultados evidencian que la competitividad del sector
depende directamente de la capacidad interna de gestion, donde la presencia de
margenes irregulares, rentabilidad moderada y un desempefio operativo poco
consistente refleja la necesidad de fortalecer capacidades clave como la optimizacion
de procesos, la gestion eficiente de costos y el desarrollo de competencias
organizacionales. Este comportamiento confirma lo planteado por la Teoria de
Recursos y Capacidades, al sefialar que solo aquellas empresas que logran convertir
sus recursos en capacidades valiosas, escasas y dificiles de imitar pueden mejorar su

productividad financiera y su posicionamiento en el mercado.

Objetivo 3: Evaluar la relacion entre la cuota de mercado y la productividad

financiera, para establecer el nivel de asociacion.

Tabla 15
Prueba de normalidad Shapiro-Wilk de la cuota de mercado y los indicadores de
productividad financiera

Variable W p-valor
CUOTA DE MERCADO 0,723 0,000
ROI 0,946 0,013
MUB 0,829 0,000
EBITDA 0,292 0,000

Nota. La tabla presenta los resultados de la prueba de Shapiro-Wilk aplicada a las
variables cuota mercado y a los indicadores de la productividad financiera, donde los

valores de significancia menores a 0,05 indican ausencia de normalidad en las
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variables analizadas y justifican el uso de pruebas no paramétricas. Fuente.

Elaboracion propia a través de software STATA.

Los resultados de la prueba de Shapiro-Wilk evidencian que las variables cuota de
mercado, retorno sobre la inversion (ROI), margen de utilidad bruta y EBITDA
presentan valores de significancia inferiores a 0,05, lo que indica que los datos no
siguen una distribucion normal. Este comportamiento refleja la presencia de asimetrias
y dispersion en los indicadores de productividad financiera y en la participacion de
mercado de las empresas analizadas. En consecuencia, se justifica el uso de pruebas
estadisticas no paramétricas, particularmente la correlacion de Spearman, para evaluar
de manera adecuada el nivel de asociacion entre la cuota de mercado y la productividad

financiera.

El investigador considera pertinente, en funcion del nivel de competitividad medido a
través de la cuota de mercado, agrupar a las empresas analizadas en dos conjuntos. El
primer grupo estd conformado por las empresas con mayor competitividad,
caracterizadas por concentrar la mayor participacion en el mercado, mientras que el
segundo grupo integra a seis empresas con menor cuota de mercado, cuya
participacion es mas reducida. Esta clasificacion permitio realizar un analisis
comparativo mas preciso de la relacion entre la productividad financiera y la cuota de

mercado dentro del sector de comercializacion al por mayor de productos medicinales

Tabla 16
Correlacion entre la cuota de mercado y los indicadores de la productividad

financiera de las empresas correspondientes al primer grupo (HERBALIFE,
GRUPO FARMA)

CUOTADEMERCADO ROI MUB EBITDA
CUOTA DE
MERCADO 1
ROI 0.5209 1
MUB 0.2659 0.4725 1
EBIDTA -0.2791 -0.4286 0.2967 1

Nota. La tabla muestra los coeficientes de correlacion de Spearman entre la cuota de
mercado y los indicadores de la productividad del primer grupo. Fuente. Elaboracién

propia a través de software STATA.
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Los resultados de la matriz de correlacion correspondiente a las dos empresas con
mayor cuota de mercado del sector evidencian una relacion positiva moderada entre la
cuota de mercado y el ROI (p = 0,5209), lo que indica que, incluso entre las empresas
lideres, una mayor eficiencia en el uso de la inversiébn se asocia con un mejor
posicionamiento competitivo; asimismo, la correlacion positiva baja entre la cuota de
mercado y el margen de utilidad bruta (p = 0,2659) sugiere que el margen contribuye
de manera limitada al incremento de la participacion de mercado, lo cual puede
explicarse por estrategias comerciales orientadas al volumen de ventas mas que a la

maximizacion de margenes, propias de empresas con elevada presencia en el sector.

Este comportamiento coincide con los antecedentes de Bhattacharya et al. (2022)
quienes demostraron que empresas con mayor rentabilidad logran fortalecer su
posicionamiento competitivo. Asimismo, Bravo-Bermeo et al. (2022) en Ecuador,
expusieron que las organizaciones con mejor desempefo financiero presentan una
mayor estabilidad y dominancia dentro del mercado, lo que refleja en una participacion
mas robusta aun en entornos econdmicos adversos. En particular, dentro del sector
analizado, las dos empresas presentan mayores niveles promedio de retorno sobre la
inversion, lo que les permite fortalecer su competitividad y consolidar su

posicionamiento en el mercado.

Tabla 17
Correlacion entre la cuota de mercado y los indicadores de la productividad
financiera de las empresas correspondientes al segundo grupo

CUOTADEMERCADO ROI MUB EBITDA
CUOTA DE 1
MERCADO
ROI 0.6072 1
MUB -0.1771 0.1592 1
EBIDTA 0.2693 0.2458 -0.2028 1

Nota. La tabla muestra los coeficientes de correlacion de Spearman entre la cuota de
mercado y los indicadores de la productividad del segundo grupo. Fuente. Elaboracion

propia a través de software STATA.

63



Los resultados de la correlacion de Spearman correspondientes al segundo grupo de
empresas, conformado por las seis organizaciones con menor cuota de mercado,
evidencian una relacion positiva moderada entre la cuota de mercado y el ROI (p =
0,6072), lo que indica que una mayor eficiencia en el uso de la inversion se asocia con
un mejor desempeiio competitivo. En conjunto, estas empresas generan rendimientos
sobre la inversion relativamente superiores, lo que explica que la relacion entre
productividad financiera y competitividad sea mas elevada, aun cuando su
participacion de mercado sea menor. Este comportamiento puede atribuirse a que las
utilidades netas componente clave en el calculo del ROl y los activos totales presentan
un comportamiento ciclico, con incrementos significativos en determinados periodos,
lo que influye en el promedio anual del indicador y fortalece su asociacion con la cuota
de mercado. Este resultado es coherente con los antecedentes desarrollados en la
investigacion, los cuales sefialan que una gestion eficiente de los recursos financieros
permite mejorar la rentabilidad y el posicionamiento competitivo, incluso en contextos
donde no se cuenta con una elevada participacion inicial en el mercado, tal como lo
evidencian los estudios de (Dominguez-Rangel et al., 2021; Naranjo et al., 2024;

Zambrano & Mogro, 2023)

Asimismo, la relacion débil y negativa entre la cuota de mercado y el margen de
utilidad bruta sugiere que un mayor posicionamiento competitivo no necesariamente
se traduce en mayores margenes, lo cual puede explicarse por estrategias orientadas al
volumen de ventas y a la reduccion de precios, considerando que la utilidad bruta se
calcula antes de impuestos. Este comportamiento coincide con los antecedentes que
indican que, en sectores altamente competitivos, las empresas priorizan la eficiencia
operativa y la optimizacion de recursos como fuentes de ventaja competitiva, mas que
la maximizacion de margenes unitarios, reforzando asi los planteamientos de la Teoria
de Recursos y Capacidades, donde la competitividad sostenible se fundamenta en la

capacidad interna para gestionar eficientemente los recursos disponibles.

4.2 Verificacion de la hipotesis

Planteamiento de hipdtesis

a) Modelo logico
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Ho: La productividad financiera no se relaciona significativamente con la cuota de

mercado de las empresas mayorista de productos medicinales.

Hi: La productividad financiera se relaciona significativamente con la cuota de

mercado de las empresas mayorista de productos medicinales.
b) Modelo matematico

Ho:r=0

Hi:r#o0

¢) Modelo estadistico

Rho = 1 — 2% 5]

nnz-1)

Donde:

Rho: es el valor de la correlacion de Spearman, es decir, qué tan fuerte y en qué
direccion se relacionan dos variables ordenadas por rangos.

> d?*: es la suma de las diferencias al cuadrado entre los rangos de cada par de
observaciones.

d: es la diferencia entre los rangos de cada ar de datos.

n: es el numero de pares de observaciones (tamafio de la muestra).

6: constante matematica propia de la formula.

n(n-1): parte del denominador que ajusta el tamafio de la muestra para que p quede
entre —1 y +1.

1. Calculo de la correlacion de Spearman
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Tabla 18
Correlaciones entre los indicadores de la productividad financiera y cuota de
mercado para la comprobacion de hipotesis del primer grupo de empresas.

VARIABLE CUOTA DE
MERCADO

CUOTA DE MERCADO 1

ROI 0.5209

MUB 0.2659

EBITDA -0.2791

Nota. Resultados obtenidos de la correlacion aplicada para la comprobacion de las

hipétesis del primer grupo de empresas. Fuente: Elaboracion propia.

De acuerdo con los resultados presentados en la Tabla 18, la correlacién de Spearman
aplicada a las dos empresas con mayor cuota de mercado evidencia que la
productividad financiera se relaciona parcialmente con la cuota de mercado. En
particular, el ROI muestra una relacion positiva moderada con la cuota de mercado, lo
que indica que una mayor eficiencia en el uso de la inversiéon contribuye al
posicionamiento competitivo, razon por la cual la hipotesis H1 se acepta con base en
este indicador. En contraste, el margen de utilidad bruta y el EBITDA no presentan
una relacion significativa con la cuota de mercado, lo que sugiere que estos indicadores
no inciden de manera directa en la participacion de mercado de las empresas lideres
del sector. En conjunto, los resultados de la Tabla 18 permiten concluir que la relacion
entre productividad financiera y cuota de mercado se explica principalmente a través

del ROI, mientras que los demds indicadores presentan una incidencia limitada.
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Tabla 19
Correlaciones entre los indicadores de la productividad financiera y cuota de mercado para
la comprobacion de hipotesis del Segundo grupo de empresas

VARIABLE CUOTA DE
MERCADO

CUOTA DE MERCADO 1

ROI 0.6072

MUB -0.1771

EBITDA 0.2693

Nota. Resultados obtenidos de la correlacion aplicada para la comprobacion de las

hipdtesis del segundo grupo de empresas. Fuente: Elaboracion propia.

De manera complementaria, de acuerdo con los resultados presentados en la Tabla 19,
se evidencia que la productividad financiera si se relaciona con la cuota de mercado
en el grupo de las seis empresas analizadas, en la medida en que el ROI presenta una
relacién positiva con la cuota de mercado (p = 0,6072), lo que permite aceptar la
hipotesis H1 para este indicador. No obstante, el margen de utilidad bruta presenta una
relacion negativa débil (p =—0,1771) y el EBITDA muestra una relacion positiva baja
(p = 0,2693), por lo que para estos indicadores no se evidencia una relacion
significativa con la cuota de mercado, aceptandose en ambos casos la hipotesis nula.
En consecuencia, los resultados indican que la relacion entre productividad financiera
y cuota de mercado en este grupo se explica principalmente a través del retorno sobre

la inversion.
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CAPITULO V

CONCLUSIONES

5.1 Conclusiones

El sector de comercializacion al por mayor de productos medicinales en Ecuador se
caracteriza por una elevada concentracion de la cuota de mercado, en la cual un
reducido numero de empresas domina la mayor parte de las ventas, mientras que la
mayoria de las organizaciones mantiene participaciones limitadas, lo que refleja una
estructura competitiva desigual y la existencia de barreras que dificultan el crecimiento

y la consolidacion de nuevos competidores.

El retorno sobre la inversion se consolida como el principal indicador de la
productividad financiera asociado a la cuota de mercado, evidenciando que una gestion
eficiente del capital invertido permite mejorar el desempefio financiero y fortalecer el
posicionamiento competitivo de las empresas, mientras que el margen de utilidad bruta
y el resultado operativo presentan una influencia secundaria en la expansion de la

participacion de mercado.

La relacion entre productividad financiera y cuota de mercado es mas significativa en
las empresas con menor participacion, lo que demuestra que una administracion
adecuada de la inversion, el control de los recursos internos y la eficiencia operativa
pueden impulsar la competitividad y el crecimiento relativo, independientemente del

tamafio empresarial o del liderazgo previamente establecido en el mercado.

5.2 Limitaciones del estudio

El estudio enfrentd como principal limitacion la falta de bibliografia especifica sobre
el sector mayorista de productos medicinales en Ecuador, asi como la ausencia de
indicadores financieros previamente calculados, lo que oblig6 a derivar manualmente
ROI, MUB y EBITDA desde los estados financieros. Ademas, se presento informacion

inconsistente y valores atipicos en varios registros, lo que limit6é la aplicacién de
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modelos econométricos tradicionales y llevo al uso de métodos no paramétricos.
También influy¢ la restriccion del tamafio muestral al conjunto de empresas con datos
reportados oficialmente y la ausencia de series longitudinales completas, lo que limito

la profundidad analitica y la generalizacion de los resultados
5.3 Futuras tematicas de investigacion

Para futuras investigaciones, se sugiere el alcance analitico mediante la incorporacion
de variables cualitativas como las estrategias comerciales, la innovacion organizada,
la reputacion de marca y la estructura operativa elementos que no fue posible abordar
en el presente estudio. Asimismo, resulta pertinente aplicar modelos econométricos de
largo plazo una vez que se disponga de series de datos més extensas y homogéneas, lo
que permitira fortalecer la robustez de los resultados; del mismo modo, seria valioso
extender el andlisis hacia el mercado minorista e integrar comparaciones entre distintos
sectores, con el fin de obtener una comprension mas profunda de las dinamicas que
inciden en productividad financiera del sector farmacéutico. Finalmente, explorar el
impacto de la transformacion digital, el comercio electronico y la gestion del talento
humano podria ofrecer una comprension mas integral de los factores que influyen en

la productividad financiera y la consolidacion de la cuota de mercado
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