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RESUMEN EJECUTIVO

La investigacion surgié debido a que la pandemia COVID-19, hizo que el sector
farmacéutico tome vital importancia, pues fue el encargado de desarrollar los
medicamentos necesarios para combatir al virus y reducir los niveles de mortalidad que
causo. Los ingresos de las empresas farmacéuticas crecieron, sin embargo, también exigio
gue incrementen sus niveles de endeudamiento, debido a que, al ser una enfermedad nueva
tuvieron que invertir en Investigacion y Desarrollo, y en producir ciertos medicamentes
en mayor escala, pues el desabastecimiento fue evidente. En tal sentido, el objetivo de la
investigacion fue relacionar el ingreso con el endeudamiento de las grandes empresas
dedicadas a la fabricacion de productos farmacéuticos en el Ecuador, en el periodo 2015-
2020. La metodologia empleada tuvo un enfoque cuantitativo, debido a que se apoya en
la recoleccion de datos para probar hipdtesis, mediante la medicion numérica y el analisis
estadistico, que permiten establecer pautas comportamentales, es decir, busca medir la
relacion entre ingreso y el endeudamiento de las empresas farmacéuticas, para lo cual se
usaron las bases de datos de los organismos pertinentes, como la Superintendencia de
Compafiias, Valores y Seguros. Los principales resultados que se obtuvieron fueron que,
la relacion entre el ingreso y el endeudamiento, es directa y altamente significativa, esto
significa que, a medida que los ingresos aumentan también crece el pasivo corriente,

endeudamiento del activo y patrimonio; ademas, durante el periodo 2015 a 2019, el
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ingreso consolidado del sector farmacéutico disminuyo 114 millones 180.544,58 ddlares
americanos, en el 2019 tuvo el menor ingreso, y a pesar de que el afio 2020 fue el de la
pandemia COVID-19 y del confinamiento obligatorio, las ventas subieron 18 millones
800.374,63 dolares americanos en comparacion al afio siguiente. En conclusion, las
empresas de este sector a pesar de la crisis mundial originada por la pandemia, incremento

Sus ventas.

PALABRAS DESCRIPTORAS: COVID-19, EMPRESAS FARMACEUTICAS,
ENDEUDAMIENTO, INGRESOS
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ABSTRACT

The research arose because the COVID-19 pandemic made the pharmaceutical sector take
on vital importance, as it was responsible for developing the necessary drugs to combat
the virus and reduce the levels of mortality it caused. The income of pharmaceutical
companies grew, however, it also required them to increase their levels of indebtedness,
because, being a new disease, they had to invest in Research and Development, and in
producing certain drugs on a larger scale, since the shortage was evident. In this sense, the
objective of the research was to relate the income with the indebtedness of large
companies engaged in the manufacture of pharmaceutical products in Ecuador, in the
period 2015-2020. The methodology used had a quantitative approach, because it relies
on data collection to test hypotheses, through numerical measurement and statistical
analysis, which allow establishing behavioral patterns, that is, it seeks to measure the
relationship between income and indebtedness of pharmaceutical companies, for which
the databases of relevant agencies, such as the Superintendence of Companies, Securities
and Insurance, were used. The main results obtained were that, the relationship between
income and indebtedness, is direct and highly significant, this means that, as income
increases so does current liabilities, asset indebtedness and equity; in addition, during the
period 2015 to 2019, the consolidated income of the pharmaceutical sector decreased 114

millions 180,544.58 American dollars, in 2019 it had the lowest income, and despite the
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fact that 2020 was the year of the COVID-19 pandemic and mandatory confinement, sales
rose 18 millions 800,374.63 American dollars compared to the following year. In

conclusion, the companies in this sector, despite the global crisis caused by the pandemic,
increased their sales.

KEYWORDS: COVID-19, PHARMACEUTICAL COMPANIES, INDEBTEDNESS,
REVENUES
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CAPITULO |

INTRODUCCION
1.1 Justificacién
1.1.1 Justificacion teérica

El propdsito de esta investigacion es indagar los ingresos y endeudamientos de las grandes
empresas dedicadas a la fabricacion de productos farmacéuticos en el Ecuador, debido a
que, se constituyd como el sector mas importante dentro de la economia de todos los
paises; al mismo tiempo proporcioné a la sociedad los medicamentos, insumos y equipos
necesarios para combatir la emergencia sanitaria. Por tal motivo, al ser el SARS-CoV2
un virus poco conocido, demando de mayor inversion en Investigacion y Desarrollo
(I&D), por otra parte, las farmacéuticas que lograron aumentar la produccion de ciertos
medicamentos que se escasearon durante la pandemia y desarrollaron alternativas para
controlar los efectos del virus, fueron quienes consiguieron ser mas competitivas y, por
ende, generaron mayores ingresos; por tal razon se convirtieron en grandes contribuyentes
para los organismos de recaudacion, y al mismo tiempo requieren de mayor cantidad de

recursos para lo cual suelen endeudarse (Arranz, 2018).

En tal sentido, considerando que es un sector que requiere una constante inversion para
sus procesos de I&D, asi como para cumplir con sus obligaciones financieras, en la
actualidad, debido a la pandemia causada por el virus Sars-Cov2, la industria
farmacéutica centro todos sus esfuerzos en desarrollar alternativas para los tratamientos
del COVID-19, pues ningun sistema de salud pablico o privado pudo abastecer la
demanda de insumos y medicamentos para controlar los casos de contagiados, la escases
fue evidente, y desencadeno en especulaciones. Todo esto hizo que los fabricantes y
comerciantes inviertan mas, vendan con margenes de ganancia menores, y en varios casos
necesiten endeudarse, para producir mas y satisfacer la demanda, debido a la situacion
que el mundo y el pais atraviesa actualmente es importante la investigacion ya que
permitira reflejar si la pandemia fue positiva 0 negativa econdmicamente para las

empresas farmacéuticas.



Por esta razdn, de acuerdo con Céceres y Pineda (2021), el sector farmacéutico en general
mostro indicadores positivos, por ejemplo, incrementaron los ingresos, mantuvieron sus
plazas de empleo y fueron los sectores que pudieron seguir trabajando durante la
pandemia. Sin embargo, la demanda sobrepaso en ciertos casos la capacidad de las
empresas, que tuvieron que realizar mayor inversion, por ende, necesitaron apalancarse
en instituciones financieras para obtener mayor financiamiento, que les permita que su
produccion abastezca la demanda que se agudizo en los primeros meses de pandemia
relacionada con el COVID-19.

En el Ecuador, el sector farmacéutico depende en gran medida de las importaciones, tanto
de medicamentos como de materia prima y demas insumos para los productos
farmaceuticos producidos localmente. Dentro del sector farmacéutico, segin Cevallos y
Mejia (2020) se observa que el desempefio de ventas de la rama Fabricacion de productos
se diferencia del desempefio de la rama Ventas al por mayor de productos. Mientras las
ventas del segmento fabricacion de productos no ha sido favorable, mostrando
disminuciones en las ventas y tasas de crecimiento negativas, las empresas que se
encuentran dentro de la rama Venta al por mayor de productos presentan resultados méas

favorables.

Con respecto al crecimiento de este sector en el Ecuador, al igual que en el resto de paises
a nivel mundial se puede mencionar que este es uno de los que mas dinamiza la economia
del pais, debido a que la necesidad de sus bienes y servicios siempre esta vigente en el
mercado, ademds, por su naturaleza estd inmerso en varios sectores, es decir,
manufactura, comercio, investigacion, inversion e innovacion, entre otros. Este sector
entre 2011 y 2019 tuvo un crecimiento en las ventas, razon por la cual necesitaron de
mayores gastos y endeudamiento para poder invertir y mantenerse competitivos
(Observatorio Econdémico y Social de Tungurahua, 2020).

Durante la pandemia, segun la Camara de Industrias en el primer trimestre del afio 2021

las ventas farmaceéuticas alcanzaron los $175 millones, lo que representa un 5% mas que

el mismo periodo en el 2020; el sector como tal creci6 del 2% al 13%, especialmente por
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concepto de ventas de analgésicos y vitaminas (El Universo, 2021). Pese a que es evidente
una crecimiento de las ventas del sector, segun Andrade, Pisco, Quinde, y Coronel (2021),
esto no se materializo para todas las empresas de la industria farmacéuticas, esto debido
a que incluso entre las mayores empresas de esta rama se identifican empresas cuyo
monto de ventas se redujo durante 2020, por ejemplo, Roche paso de vender 98 millones
en 2020 a 91 millones en 2021.

Por lo antes expresado, se puede indicar que las farmacéuticas estan en constante
evaluacion, por lo que puede influir de manera positiva o0 negativamente en la economia
de un pais, no obstante, la investigacién es vital pues se busca analizar e interpretar como
durante el periodo 2015-2021 las empresas del sector farmacéutico han incrementado sus
ingresos en relacion a su nivel de endeudamiento o, por el contrario, determinar si ha
existido una reduccion de ventas. Por altimo, en el contexto de la pandemia, se analizara
si el sector que esta directamente relacionado en el control de la enfermedad incremento

sus ingresos, asi como las obligaciones financieras.

1.1.2 Justificacién metodoldgica

La presente investigacion tiene el sustento metodoldgico ideal para que se realice un
analisis con enfoque cuantitativo de los ingresos y el endeudamiento de las grandes
empresas dedicadas a la fabricacion de productos farmaceuticos en el Ecuador, en el
periodo 2015-2020, enfatizando en el afio 2020 (pandemia COVID-19). Ademas, se
justifica debido a que la informacion requerida para la investigacion puede ser obtenida
del Servicio de Rentas Internas o de la Superintendencia de Compafiias, Valores y
Seguros, y con estos datos se podra contrastar la incidencia de la variable independiente

sobre la dependiente.

Por otra parte, la investigacion se fundamenta en base a informacion bibliogréafica, esto

significa, que se realizara un andlisis de trabajos similares realizados por otros autores,

con el objetivo de unificar teorias que permitan dar respuesta a una problematica

identificada. Ademas, la investigacién documental, ayuda a que las variables de estudio,
3



ingresos y endeudamiento se conceptualicen, para entender su evolucion en el tiempo, y

determinar si existe un grado de relacién entre variables.

La investigacion pretende entonces, analizar si el sector farmacéutico durante la pandemia
ha visto afectado sus ingresos debido al endeudamiento u otros factores que pudieron
haber pasado durante la crisis social, sanitaria y econémica mas grande de los altimos
tiempos. En tal sentido, se puede poner en consideracion lo expuesto por Chacon y
Calderdn (2021) que mencionan que este sector estuvo en el foco medidtico durante la
pandemia, debido a que no solo fueron responsables de abastecer de insumos médicos a
las familias, sino que también eran los responsables directos de elaborar los

medicamentos contra el coronavirus.

Debido al alto nivel de importancia de este sector, dentro de la economia del Ecuador y
debido a la emergencia sanitaria, se hace imprescindible conocer la situacion contable de
las empresas farmacéuticas, para de esta forma determinar si sus ingresos crecieron
considerablemente o estos estuvieron expuestos al nivel de endeudamiento que tuvieron
que realizar para poder abastecerse de las medicinas requeridas e, innovar y contribuir en
el desarrollo de farmacos o importacion de los mismos y cubrir la demanda que incluso

Ilevo a la especulacién de ciertas medicinas.

1.1.3 Justificacién practica

La investigacion es practica debido a que, el sector encargado de la fabricacion farmacos
fue uno de las pocas sectores que se ha mantenido con un desempefio positivo y estable
en sus niveles de produccion y ventas a pesar de la pandemia, teniéndose que sus ventas
se incrementaron en 13% durante 2020, y en 17% durante el primer cuatrimestre del 2021
(Andrade, Pisco, Quinde, & Coronel, Industria farmacéutica: desempefio de mercado en
el contexto de la pandemia, 2021). Esto significa que los ingresos pudieron haber crecido,
por consiguiente, es importante analizar dicho crecimiento y si esto se vuelve en utilidad

0 son un espejismo de la alta demanda de este tipo de productos.



La investigacion es importante, ya que, permite fundamentar la situacién de un sector que
ha formado parte importante dentro de las economias de los paises a nivel mundial y méas
aun durante la pandemia causada por el COVID-19 que hizo notar las falencias en todos
los sectores y en el farmacéutico mas aun. En sintesis, la investigacion pretende, conocer
la situacion actual de todas las empresas nacionales dedicadas a la elaboracion o
comercializaciéon de medicamentos, y relacionar los ingresos con el nivel de

endeudamiento.

1.1.4 Formulacion del problema

¢Coémo se relaciona el ingreso con el endeudamiento de las grandes empresas dedicadas a

la fabricacion de productos farmacéuticos en el Ecuador en el periodo 2015-2020?

1.2 Objetivos
1.2.1 Objetivo general

e Relacionar el ingreso con el endeudamiento de las grandes empresas dedicadas a

la fabricacion de productos farmacéuticos en el Ecuador, en el periodo 2015-2020.

1.2.2 Objetivos especificos

e Analizar el comportamiento del ingreso en las grandes empresas dedicadas a la
fabricacion de productos farmacéuticos en el Ecuador, en el periodo 2015-2020.

e Analizar la estructura del endeudamiento en las grandes empresas dedicadas a la
fabricacion de productos farmacéuticos en el Ecuador, en el periodo 2015-2020.

e Determinar el grado de asociacion entre el ingreso y el endeudamiento en el

Ecuador a través de la prueba de significancia de correccion de Pearson.



CAPITULO II

MARCO TEORICO

2.1 Revisioén de la literatura

2.1.1 Antecedentes investigativos

Para Martinez (2016), en su investigacion “Factores externos determinantes de las
decisiones de inversion a largo plazo en el sector farmacéutico”, se planted como objetivo
de identificar los factores externos determinantes de las decisiones de inversion a largo
plazo en el sector farmacéutico. El autor puso en consideracién que en las empresas
indistintamente del sector, se requiere de la toma de decisiones gerenciales acertadas para
optimizar los recursos y lograr mantenerse rentables, mas atn en un sector tan complejo
como el farmacéutico, que se encuentra en constante evolucion, y, por ende, se ve afectado
por varios factores como internos y externos que demandan de inversiones que les permita
ser competitivos, y en caso de no hacerlas adecuadamente los ingresos y la rentabilidad se

veran afectados.

Asimismo, Limas (2018), en su investigacion “El sector farmacéutico, eje de desarrollo
estratégico. Una perspectiva desde el ambito local”, determino que al ser un eje estratégico
requiere de mayores niveles de inversion, lo cual representa la necesidad de mayores
recursos economicos, para ser competitivos, caso contrario perderan participacion en
relacion a sus competidores. En base a lo mencionado, es importante sefialar que las
empresas que invierten para su desarrollo, se endeudan en ocasiones para obtener los
recursos, lo cual puede representar la reduccidn de ingresos, y pérdida de rentabilidad, por

consiguiente, se debe analizar la relacion de los ingresos y el endeudamiento.

Por su parte, Townsend y Espinoza (2020), en su investigacion “Apalancamiento y
rentabilidad asociada a la estructura de capital del sector farmacéutico”, determinaron que

las empresas de este sector, tienen diversas fuentes de financiamiento, siendo una de las



mas importantes es el patrimonio, ademas, manifestaron que en el sector farmacéutico se
priorizan las deudas de corto plazo. Concluyeron que en las empresas de este sector el
comportamiento financiero es irregular, cadtico, complejo y no lineal. En tal sentido, es
importante conocer como las empresas obtienen sus recursos para relacionarlos con sus

ingresos y determinar el nivel de relacion o afectacion que puede existir.

Flores y Carriel (2020), en su investigacion “El Endeudamiento y la rentabilidad
empresarial: Andlisis empirico de las empresas manufactureras de la provincia del Guayas
- Ecuador para el periodo 2015 — 2017, determinaron que las empresas que trasforman
materias primas en productos terminados son motores de la competitividad de los paises,
por ende, es imprescindible que se evalten sus condiciones antes los cambios el mercado,
como las decisiones financieras, que por lo general son los limitantes para los procesos de
innovacion y gestion. Una de estas decisiones es el tema del endeudamiento, pues muchas
recurren a instituciones financieras para obtener los recursos que les permitan invertir en
I&D. En tal sentido, concluyeron que el endeudamiento tiene efecto en la rentabilidad de

las empresas.

Pérez (2021), en su investigacion “Relacion de la gestion financiera y endeudamiento en
la drogueria SOLFARMA E.I.R.L. 2010-2018”, concluyeron que debido a la complejidad
del sector, requieren de estrategias de gestion financiera para evitar problemas
relacionados con el manejo de recursos economicos. Recomienda en ese sentido, usar
prudentemente el endeudamiento, debido a que es una forma de mejorar la rentabilidad
sobre el capital propio de las empresas y, por tanto, crear mayor valor para los propietarios.
Unicamente la gestion eficiente de las relaciones entre variables financieras garantiza el

éxito de las empresas de este sector.

Con respecto a la actualidad, Ubago (2021), en su trabajo “La rentabilidad y la

competitividad de la Industria Farmacéutica. Una evolucion marcada por la COVID-19 y

el Compliance”, concluyo que, este sector es uno de los mas volatiles, sin embargo,

durante la pandemia este sector tuvo afectaciones positivas, por consiguiente, en la

investigacién manifestd que la rentabilidad del sector depende en gran medida de la
7



relacion entre los beneficios y el endeudamiento, pues de esta forma se puede conocer si

son eficientes para maximizar los recursos o no.

Veliz y Quichimbo (2021), en su investigacion “Andlisis financiero del sector
farmacéutico principales empresas en Ecuador antes y después de la pandemia COVID 19
analisis comparativo”, se plantearon como objetivo comparar los estados financieros de
las principales empresas farmacéuticas del Ecuador antes y después de la pandemia
COVID-19. Concluyeron que, es un sector que muestra cifras positivas, con respecto a la
liquidez, solvencia, capacidad de endeudamiento, especialmente, debido a que la
pandemia fue el escenario propicio para el incremento de las ventas y rentabilidad para
algunas empresas, y para otras una amenaza comercial y financiero. En sintesis, es
imprescindible analizar los factores relacionados a los ingresos y el nivel de
endeudamiento que se pudo ocasionar producto del incremento de la demanda de este tipo

de productos.

Por ultimo, Almanza (2021), en su trabajo “Impacto de la COVID-19 en BME Growth:
analisis de la rentabilidad en tiempos de pandemia”, mencion6 que el sector farmacéutico
a pesar de todas las restricciones impuestas por los gobiernos para controlar la pandemia,
se mantuvo estable, incluso hubo picos en los que incrementaron su rentabilidad, por
consiguiente, tuvieron mas ingresos, sin embargo, también requirieron de mayor
financiamiento, para poder invertir. Por ello, es vital que se analicen las fuentes de
financiamiento y la relacion con los ingresos y la rentabilidad de las empresas del sector

farmacéutico para conocer si existe algun tipo de relacion.

Todas las investigaciones hacen énfasis en que el sector es uno de los pilares estratégicos
de las economias a nivel mundial, razén por la cual estdn en constante innovacién e
inversion en 1&D, lo cual representa en algunos casos la necesidad de endeudarse para
mantenerse competitivo. De igual forma, a pesar de la pandemia es un sector que se
muestra solido, por consiguiente, es vital analizar la relacion entre los ingresos y el
endeudamiento, para conocer si las empresas durante el COVID-19 tuvieron que buscar
financiamiento externo para poder abastecer al mercado o no.
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2.1.2 Fundamentos tedricos

Ingresos

Los ingresos son definidos como la recuperacién voluntaria y deseada de un activo, es
decir, puede ser considerado como un incremento de los recursos econémicos, y se derivan
de las transacciones realizadas por las empresas en el mercado, en otras palabras, son los
recursos que se obtienen de la comercializacion de bienes y servicios que se realizan en el
mercado (Yanez, 2015).

Para Pifia (2013), los ingresos pueden ser catalogados como una magnitud contable que
se usa dentro de las cuentas financieras anuales en el momento en el que se analiza la

gestion comercial y la posicion financiera de una entidad.

Asimismo, los ingresos el incremento de los activos o el decremento de los pasivos de una
empresa, en un periodo contable determinado, que puede tener un impacto favorable en la
utilidad o pérdida neta o, en otros casos, en el cambio neto en el patrimonio contable vy,

por ende, en el capital ganado o patrimonio contable, respectivamente (Valle, 2015).

Tipos de ingresos econémicos

De acuerdo con Haro (2016), el tipo de ingresos son los siguientes:

e Ingreso marginal

Es aquel ingreso que se genera por el aumento de la produccion en una unidad.

e Ingreso medio

Es un ingreso que se obtiene, en promedio, por cada unidad de producto vendida, esto
quiere decir, es el ingreso total dividido en el total de unidades vendidas.

e Ingreso del producto marginal



Es un ingreso que se genera por la utilizacion de una unidad adicional de algun factor de
produccion, que puede ser el capital. En términos generales, las personas, las familias, las
empresas, buscan aumentar sus ingresos. Si los ingresos se elevan, el consumo y el ahorro

aumentan, lo que puede generar un mejor nivel de vida y de bienestar.

Otro tipo de ingresos pueden ser:

e Ingreso permanente

Los ingresos permanentes son aquellos que se mantienen a largo plazo por la constante
demanda de productos y/o servicios producidos por una empresa.

¢ Ingreso transitorio

Los ingresos transitorios son aquellos ingresos que se originan en determinadas
temporadas como navidad, entre otras festividades, o que son de una sola temporada como
la produccion de ciertos frutos.

e Ingresos ajenos

Se los puede definir como financiacion ajena, que es aquella en la que el titular de los

fondos prestados es ajeno a la empresa y por lo tanto hay que devolvérselos.

Endeudamiento

El endeudamiento puede definirse como la existencia de una obligacion contraida que es
de caracter obligatorio posterior su pago, se la caracteriza por la compra de forma
anticipada de algun bien o servicio prestado, dentro de una entidad financiera produce un
desequilibrio en la toma de decisiones consecuencia de la eleccion entre ahorrar y gastar

en donde no se asume su amplio riesgo (Veintimilla, 2021).

El endeudamiento puede ser de los siguientes tipos:

e Endeudamiento a corto plazo

10



El endeudamiento a corto plazo es un ratio que indica cuantos dolares de financiacion
externa a corto plazo tiene la empresa por cada délar de financiacion propia.

e Endeudamiento a largo plazo

Es un indicador que sefialada cuantos délares de inversion externa a largo plazo tiene la
empresa por cada délar de inversion propia.

e Endeudamiento del patrimonio

Es un indicador que mide el nivel de responsabilidad del patrimonio para con los
acreedores de la entidad con el fin de no contraer obligaciones que afecten directamente a

la rentabilidad de la empresa.

Razones de endeudamiento

Segun Mayorga (2016), las razones de endeudamiento son las siguientes:

e Razon de deuda o indice de endeudamiento o endeudamiento del activo
Es una razén que mide la proporcién de activos totales financiados por los acreedores de
la empresa. La formula para su célculo es la siguiente:

Pasivo Total

R de deuda = ———
azom de deuaa Activo Total

e Apalancamiento
Es una razon que determina el niamero de unidades econémicas de activos que se han
logrado conseguir por cada unidad monetaria de patrimonio.

Activo Total

Apalancamiento = ——
p Pasivo Total

Sector farmacéutico

El sector farmacéutico, es vital en los sistemas de asistencia sanitaria a nivel mundial; este

estd constituido por numerosas empresas publicas y privadas que estdn dedicadas al
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descubrimiento, desarrollo, fabricacion y comercializacion de medicamentos para la salud

humana y animal (Tait, 2014).

A nivel mundial, este sector ha permanecido en constante evolucién, lo cual le ha

permitido lograr que los ingresos crezcan afio tras afio, debido especialmente a la

importancia que tiene en la prevencion y tratamiento de diversas enfermedades. De esta

forma, se evidencia que las empresas farmacéuticas contribuyen en el &mbito econémico,

es decir, son parte fundamental dentro del desarrollo de los paises.

A continuacidn, se muestra el crecimiento en ventas que ha tenido el sector en el periodo

de tiempo 2001-2020 a nivel mundial.

llustracion 1.

1.265,2

Evolucion anual del volumen de ingresos de la industria farmacéutica a nivel mundial de
2001 a 2020(en miles de millones de dolares).
Fuente: (Statista Research Department, 2021)

Del total de las ventas, la distribucién porcentual de las ventas globales de la industria,

por region, sefialan que es Norteamérica el continente predominante. A continuacion, se

muestra los porcentajes por region:
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49%

23,9%

3,5%

Norteamerica Europa® Africa, Asiay Lhina Japon America Latina

llustracion 2. Distribucion porcentual de las ventas globales de la industria farmacéutica en 2020, por
region
Fuente: (Statista Research Department, 2021)

En el Ecuador, la industria farmacéutica es un sector atomizado debido a que cuenta con
un namero pequefio de operadores econdmicos dentro de cada uno de los eslabones de la
cadena de produccién de farmacos. Se caracteriza por un sector importador neto de
medicamentos. Las empresas lideres son transnacionales que operan a nivel global cuyas
actividades de investigacion, desarrollo y fabricacion estan concentradas en paises

desarrollados (Direccién Nacional de Estudios de Mercado, 2019).

Con respecto a las ventas del sector farmacéutico en el Ecuador, se observa que ha sido
fluctuante, es decir, desde el 2011 hasta el 2019, ha habido incrementos y decrecimiento,
siendo los afios 2011 y 2014 los afios con menores ventas, mientras que el 2019, se

constituye como el afio con mayores ventas.
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llustracién 3 Ventas locales de las empresas dedicadas a la fabricacion de productos farmacéuticos y
sustancias quimicas. Periodo 2011 — 2019 USD
Fuente: (Sanchez, Vayas, Mayorga, & Freire, 2020)

El sector farmacéutico en el Ecuador, tiene fuerte dependencia de las importaciones, tanto
de medicamentos como de materia prima y material de empaque para los productos
farmacéuticos producidos en el pais. Esto permite la creacion de una estructura logistica
(comercializacion y distribucion) de actores relevantes para el desarrollo del mercado

farmacéutico nacional (Cevallos & Mejia, 2020).

2.1.3 Hipotesis

H1: El ingreso NO influye significativamente con el endeudamiento de las grandes
empresas dedicadas a la fabricacién de productos farmacéuticos en el Ecuador, en el
periodo 2015-2020.

H1: El ingreso influye significativamente con el endeudamiento de las grandes empresas

dedicadas a la fabricacion de productos farmacéuticos en el Ecuador, en el periodo 2015-
2020.
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CAPITULO IlII

METODOLOGIA

3.1 Recoleccion de la Informacion

Para la realizacion de la investigacion se us6 informacidn que se encontré en las bases de
datos la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros, asi como también en el
Servicio de Rentas Internas. Se emplearon estadisticas multidimensionales del periodo de
tiempo objeto de estudio, es decir, 2015-2020, con el objetivo de determinar las relaciones
que pudiesen existir entre el ingreso y el endeudamiento de las grandes empresas

dedicadas a la fabricacion de productos farmacéuticos en el Ecuador.

El enfoque de la investigacion fue cuantitativo, debido a que se apoya en la recoleccion
de datos para probar hipétesis, mediante la medicion numérica y el analisis estadistico,
que permiten establecer pautas comportamentales, asi como también la validacion o
contrastacion de teorias o hipotesis (Hernandez, Fernandez y Baptista, 2014). En el caso
de la investigacion, se busca medir la relacion entre ingreso y el endeudamiento de las
empresas farmacéuticas, para lo cual se usaron las bases de datos de los organismos

pertinentes.

3.2 Tratamiento de la Informacion

La investigacion fue de carécter descriptivo, debido a que permitié medir las variables
objeto de estudio de manera individual, con lo cual se pueden describir los resultados e
interpretar las relaciones que podrian encontrarse. Ademas, se realizd una investigacion
bibliografica que permite conocer la evolucion de las variables a través del tiempo,
asimismo, permitié fundamentarlas de modo que den solucién a las problematicas

planteadas.
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3.2.1 Estudio descriptivo

Se aplicé estadistica descriptiva que permitié analizar los ingresos y el endeudamiento de
las grandes empresas dedicadas a la fabricacion de productos farmacéuticos en el Ecuador
con informacion completa en el periodo 2015-2020.

3.2.2 Estudio Correlacional

Se relacionaron a ambas variables a través de la prueba de significancia de correlacion de

Pearson.

3.2.3 Investigacion Documental

La investigacion se fundamentd con informacion documental, obtenida de fuentes
secundarias como articulos cientificos, libros, tesis, entre otras. Ademas, para la
comprobacién de hipotesis se tomaron datos primarios, provenientes de las bases de dato
de la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros, asi como también en el Servicio
de Rentas Internas, portales en los cuales las empresas son obligadas a compartir su

informacidn contable.

Todo esto se realiza con la intencion de establecer semejanzas y diferencias que permitan
analizar si existe 0 no relacion entre los ingresos y el endeudamiento de las empresas

farmaceutas.

e Secundarias. - La informacion se obtendra a través de la superintendencia de
compafiias y seguros del Ecuador, y ademas a través de libros, revistas y
articulos cientificos, los mismos que permitiran sustentar la teoria de esta

investigacion.
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3.2.4 Poblacién y Muestra

La poblacion con la que se trabajé en este proyecto de investigacion fueron las 22 grandes
empresas dedicadas a la fabricacién de productos farmacéuticos en el Ecuador las cuales

tengan mayores ingresos con informacion completa en el periodo 2015-2020.

3.3 Operacionalizacion de Variables

La operacionalizacion de las variables de estudio es de suma importancia puesto que se
encuentran estrechamente relacionadas al tipo de metodologia utilizada para la

recoleccion de datos, su importancia radica en que las variables deberan ser indicadores

medibles para construir conclusiones valederas de la investigacion realizada.
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3.3.1 Operacionalizacion de la variable independiente

Tabla 1 Variable independiente: Ingreso

Conceptualizacion Dimension Indicador

Item

Técnica e instrumento

Es la recuperacion voluntaria y
deseada de un activo, es decir, se
considera como un incremento de

los recursos econémicos, y se Ingreso

derivan de las transacciones Ingreso por ventas
realizadas por las empresas en el

mercado, en otras palabras, son

Valor anual

los recursos que se obtienen de la
comercializacién de bienes y
servicios que se realizan en el Rendimiento sobre el Activo

mercado (Yanez, 2015).

Utilidad Neta

Activo Total

Rentabilidad

Rendimiento sobre el

patrimonio

Utilidad Neta

Patrimonio

Observacion / Registro

especifico

Elaborado por: elaboracién propia
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3.3.2 Operacionalizacion de la variable dependiente

Tabla 2 Variable dependiente: Endeudamiento

Conceptualizacion

Dimensiones

Indicadores

items

Técnica e
instrumento

Es la existencia de una
obligacion contraida que es
de caracter obligatorio
posterior su pago, se la
caracteriza por la compra
de forma anticipada de
algun bien o servicio
prestado, dentro de una
entidad financiera produce
un desequilibrio en la toma
de decisiones consecuencia
de la eleccion entre ahorrar
y gastar en donde no se
asume su amplio riesgo
(Veintimilla, 2021).

Composicion del Pasivo

Endeudamiento a
corto plazo

Pasivo Corriente

Endeudamiento a

corto largo plazo

Pasivo no Corriente

Indicadores de

Endeudamiento

Endeudamiento del

Activo

Pasivo Total
Activo Total

Endeudamiento del

Patrimonio

Patrimonio Total

Patrimonio

Observacion /

Registro especifico

Elaborado por: elaboracion propia
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CAPITULO IV

RESULTADOS

4.1 Andlisis de Resultados

Los resultados fueron analizados en base a los datos obtenidos de las bases de dato de la

Superintendencia de Compafiias, VValores y Seguros.

Tabla 3 Estadistica descriptiva de Ingresos Totales (en miles de délares)

Empresa Media Desv. Est| Min | Afio | Max | Afio
LABOERATORIOS BI-FAEMA CA 6.756 508 5995|2020 7.300| 2016
HOSPIMEDIKEA CLTDA 6.983 539 6.181| 2018 7.614)| 2013
FAEMACID 5 A, T.881 1120 6397|2020 9.065| 2013
QUIMICA ARISTON ECUADOR LTDA. 2444 21841 6.036(2020| 113252013
MAYOEFARMA S A 9222 941| 7.830|2013| 104042020
FARBIOPHAEMA S A 0.434 1650 7.681|2016| 12.029]| 2020
LABORATORIOS DE. A BIAENEER CA 12.833 771 12.166| 2013 14.239) 2020
LABOERATORIO LAMOSANCL. 13.387 456| 12.606| 2017 13.894] 2020
LABORATORIOS ROCNARF 5 A 14.010 24421 11.443(2016| 18300 2020
JAMES BREOWN PHARMA CA 16.757 21981 13.773(2016| 19531 2020
PEOFPHAR 5.A 17.023 7601 11.179| 2019 27.088 | 2018
INDEUEEC 5.4, 20.469 5679 16.513(2013| 31.832] 2020
CARVAGU 5.A 23238 2178 21.016( 2018 27.103| 2013
FPCEA. 23237 5813 20.185(201%| 36.516]| 2020
NEFROCONTEOL 8.4, 31391 69721 21.831(2013| 40494 2020
TECHANDINA 5A TENSA 33.408 6.960| 25.625(2020| 432852016
LIFE 43.794 809| 44.3865|2019| 47.188]| 2018
ACROMATY 54 33.816 15044 35.100(2020| 72.896]| 2013
LABOEATORIOS SIEGFRIED 5 A, 62.439 13472 49518( 2013 82.638| 2020
NOVARTIS ECUADOER S A 64.788 3747 61.514(2020| 72.143| 2013
EOCHE ECUADOE 8.A 114182 18.082( 91.003(2020|142.030| 2016
QUIFATEX 8A 235.109 34.206| 199381 2020 276.734 | 2013

Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguro.
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En latabla 3, se visualiza la estadistica descriptiva del periodo 2015 al 2020 de los ingresos

totales.

Se puede visualizar que las empresas que tuvieron ingresos superiores a 50 millones de
dolares en promedio son: Acromax S.A., Laboratorios Siegfried S.A., Novartis Ecuador
S.A., Roche Ecuador S.A. Y Quifatex S.A. Mientras que las empresas que tienen ingresos
inferiores a 10 millones ddlares en promedio son: Laboratorios Bi-Farma CA,
Hospimedikka C Ltda, Farmacid S.A., Quimica Ariston Ecuador Ltda., Mayorfarma S.A.
Y Farbiopharma S.A.

El 36% de las grandes empresas tuvieron sus ingresos mas bajos en el afio 2020 y el 27%
lo tuvo en el afio 2015. Asi mismo, el 45% de las grandes empresas tuvieron sus ingresos
mas altos en 2020, esto se debe a la importancia del sector farmacéutico en la pandemia
COVID-19.

Tabla 4 Estadistica descriptiva del rendimiento sobre el patrimonio

Empresa Media | Desv. Est Min Ajio Max Afio
QUIMICA ARISTON ECUADOER LTDA. 0,97% 0.1300( -21.73% | 2018 16,69% | 2015
INDEUEEC 5.4, 6,03% 0.,0193 2.93% | 2015 2.34% | 2020
FAERMACID 5 A, 6,16% 0.,0209 3,66% | 2019 0.33%| 2018
EOCHE ECUADOE 8.A. 6,20% 00691 -7.50% | 2015 11.88% | 2014
FPCEA 6,93% 0.0231 3,73% | 2015 10,77% | 2020
TECNANDINA 5A TENSA 7.13% 01428 -4.89%| 2019 2001% | 2015
ACROMAX 5A 10,17% 0.0411 4 80% | 2019 14.43% [ 2015
QUIFATEX 34 11,50% 01385 -14.58% | 2018 22.20% | 2015
LABORATORIO LAMOSAN CL. 12.43% 0.0325 6,53% | 2020 16,64% | 2015
LIFE 12.51% 01372 -046% | 2015 43,19% | 2019
FARBIOPHAFRMA 8 A 13,70% 0,0372 7.40% | 2019 17.97% | 2015
PEOFHAR S5.A 15,93% 02438 2.54% | 2019 63.43% | 2018
LABOEATORIOS ROCNAEF 5.4 17.49% 0.1019 3,63% | 2014 32.21% | 2020
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Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguro.

NEFROCONTEOL 5.A. 18.03% 0.0649 7.60% | 2020 25.18% | 2013
NOVARTIS ECUADOR S.A. 19,72% 0.2074] -18,72%| 2016 37.02% ) 2015
HOSPIMEDIEEA CLTDA 20,53% 00363 14,82%| 2018 28.27% | 2017
JAMES BEOWN PHAEMA C A 21.56% 00305 1523%| 2019 27.36% | 2017
LABORATORIOS DE. A BJAENER CA 22,07% 00428 16,47%| 2018 27.64% | 2016
CARVAGU 5.A 25,60% 01425 14.95% | 2015 553,01% | 2019
LABORATORIOS SIEGFEIED 5. A. 27.15% 00333 19.36%| 2015 34.16% | 2018
LABORATORIOS BI-FARMA CA 37.31% 00313 29.17%| 2020 42.48% | 2013
MAYOEFARMA 5 A 56,16% 04655 -24,06%| 2019 a7.18% | 2016

En la tabla 4, se visualiza la estadistica descriptiva del periodo 2015 al 2020 del

rendimiento sobre el patrimonio.

Se puede visualizar que las empresas que tuvieron el rendimiento sobre el patrimonio

promedio mayor al 20% son: Hospimedikka C Ltda, James Brown Pharma C.A.,

Laboratorios Dr A Bjarner Ca, Carvagu S.A., Laboratorios Siegfried S.A. y Laboratorios
Bi-Farma CA. Mientras que las grandes empresas con rendimientos sobre el patrimonio
menor al 10% son: Quimica Ariston Ecuador Ltda., Indeurec S.A., Farmacid S.A., Roche

Ecuador S.A., Fpc S.A. y Tecnandina Sa Tensa

El 32% de las grandes empresas tuvieron ROE mas bajos en el afio 2020 y el 27% lo tuvo

en el afio 2015. Asi mismo, el 41% de las grandes empresas tuvieron sus ingresos mas

altos en 2015, esto se debe a la politica expansiva de ese gobierno de turno.
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Tabla 5 Estadistica descriptiva del rendimiento sobre el activo

Empresa Media Desv. Est Min | Afio | Max | Aiio
QUIMICA ARISTON ECUADOE LTDA. 0.44% 0,0207( -3,00% [ 2018 5.00% ) 2013
NOVARTIS ECUADOR S A 1.63% 00171 -0.77% [ 2016 3.28% | 2013
EOCHE ECUADOQE 5A 3.04% 00316 -3.22% [ 2015 | 5.61%| 2016
QUIFATEX 5A 3.03% 0,0357( -3.60% | 2018 6.28%| 2019
INDEUREC 8.4, 3.15% 00063 1.04% 2015 3.64% | 2020
FARMACID 5 A 3.26% 00131 1.93% (2019 35.57%| 2013
FPCS.A 3.97% 00093 2.37% (2015 3.06% | 2020
MAYORFARMA 5. A 4.61% 0,0459( -2.40% 2019 11.93% | 2017
TECHNANDINA SA TENSA 4.61% 00058 -4.00% [ 2019 18.65% | 2013
ACROMAX 5A 3.00% 0,0092( 3.87% (2019 6.60%|201%
FARBIOPHARMNA B A 3.91% 0,0216( 2.79% (2019 B8.74% | 2013
HOSPIMEDIEEA CLTDA 6.16% 00128 4.85% (2018 8.42%) 2017
LIFE 6.23% 0,088 -0.20% | 2015 24.05% | 2019
PROFHAER 5.A 6.20% 01119 1.62% (2019 20.72% | 2018
LABORATORIO LAMOBAN CL. T.26% 00204 3.63% (2020 ©.83% 2013
LABORATORIOS ROCNAEF 5.A. T.31% 0,0459( 1.40% | 2016| 14.16% | 2020
CABVAGU 5. A T.66% 0,0285( 4.82% [ 2018| 15.05%| 2019
LABORATORIOS SIEGFEIED S5_A. 10,64% 0,0380( 4.65% (2015 14.35%| 2019
JAMES BREOWN PHARMA CA 11,03% 0,0276( T7.829% (2019 14.48% | 2017
LABORATORIOS DE A BJARENER CA 11,08% 00314 6.97% 2015 15,04% | 2020
NEFROCONTEOL 8.A. 11.46% 00492 337% (2020( 16.31% | 2013
LABORATORIOS BI-FARMA CA 22.26% 0,0155( 19.37% | 2015 23.90% | 2016

Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguro.

En la tabla 5, se visualiza la estadistica descriptiva del periodo 2015 al 2020 del

rendimiento sobre el activo.

Se puede visualizar que las empresas que tuvieron el rendimiento sobre el activo promedio

mayor al 10% son: Laboratorios Siegfried S.A., James Brown Pharma C.A., Laboratorios

Dr A Bjarner Ca, Nefrocontrol S.A. Y Laboratorios Bi-Farma CA. Mientras que las

grandes empresas con rendimientos sobre el activo menores al 5% son: Quimica Ariston
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Ecuador Ltda., Novartis Ecuador S.A., Roche Ecuador S.A., Quifatex SA, Indeurec S.A.,
Farmacid S.A., Fpc S.A., Mayorfarma S.A. Y Tecnandina Sa Tensa.

El 32% de las grandes empresas tuvieron ROA mas bajos en el afio 2015y el 27% lo tuvo
en el afio 2020. Asi mismo, el 32% de las grandes empresas tuvieron sus rendimientos

mas altos en 2015, esto se debe a la politica expansiva de ese gobierno de turno.

Tabla 6. Estadistica descriptiva de pasivo (en miles de dolares)

Empresa Media | Desv. Est Min Afio Max Ajfio
LABORATORIOS BI-FAEMA CA 1335091 276,37 854.42(2020( 1.697.60|2013
MAYORFARMA 5.4 1.589.39 3411 1393622013 227881(2020
HOSPIMEDIEEA CLTDA 3.079.38 143,61 2.582012(2018( 3.212.84|2017
FAEMACID S.A. 448772 82447 351196 | 2013 549622 2017
LABORATORIOS DE A BJARNEE CA 5.070.46 67129 4371092019 619998 2013
LABORATORIO LAMOSANCL. 5.140.97 312,7| 4.600,82)2016| 5.731,12| 2020
LABORATORIOS ROCNARF 5.4 595131 7194 5.084,63) 2012 7201962020
FARBIOPHARMA 5.4 635006 2.120,73| 3672262013 8285232018
QUIMICA ARISTON ECUADOR LTDA. | 6.619.09| 1.11644| 471695(2020( 7.698,74) 2019
FPCS.A 863011 306393 6193062013 1473172 2020
JAMES BROWN PHARMA C A 885711 121665 7481712013 10.589.16| 2020
TECNANDINA 5A TENSA 063814 422040 6.884,62|2016| 17428192013
PEROPHAE 5.A 17.750,46( 861060 6.927.79|2020| 20417482013
INDEUREC 8.4, 18371,39( 9.064,87| 826392|2013| 35333272020
NEFEOCONTEOL 8.A. 1975103 12.069.16 | 10.957.12 | 2013 | 42.930.54| 2020
CARVAGU S.A 20.466,22| B8.40877| 1050768 | 2015 31.894.96| 2019
LIFE 2287186 3.806,62|17.787.34|2020( 28.41420| 2013
ACROMAY 54 2.156,89( 2469236 7.651,27|2020| 62.83372| 2013
LABORATORIOS SIEGFRIED 8 A 3240897 4373132895034 | 2016( 3921571) 2013
NOVARTIS ECUADOR S A 4914887 573464 | 4142396 2013 37.970.40| 2018
ROCHE ECUADOE S.A. 49.900,79| 3.962,75|45981 48| 2018 55.390,97| 2013
QUIFATEX 84 2881163 | 13.868,75| 70.403,46 | 2019 10534521 | 2013

Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguro.
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En la tabla 6, se visualiza la estadistica descriptiva del periodo 2015 al 2020 del pasivo

total.

Se puede visualizar que las empresas que tuvieron pasivos superiores a 20 millones de
dolares en promedio son: Carvagu S.A., Life, Acromax SA, Laboratorios Siegfried S.A.,
Novartis Ecuador S.A., Roche Ecuador S.A. y Quifatex SA. Mientras que las empresas
que tienen pasivos inferiores a 6 millones de ddlares en promedio son: Laboratorios Bi-
Farma Ca, Mayorfarma S.A., Hospimedikka C Ltda, Farmacid S.A., Laboratorios Dr A

Bjarner CA, Laboratorio Farmaceutico Lamosan C.L. y Laboratorios Rocnarf S.A.

El 41% de las grandes empresas tuvieron sus pasivos mas bajos en el afio 2015 y el 23%
lo tuvo en el afio 2020. Asi mismo, el 41% de las grandes empresas tuvieron sus pasivos
mas altos en 2015 y el 32% fue en 2020.

Tabla 7 Estadistica descriptiva de pasivo corriente (en miles de délares)

Empresa Media | Desv. Est Min Ano Max Afio
LABORATORIOS BI.FARMA CA 863,00 22037 502,45 2020 1.196,66( 2015
MAYOEFARMA 5 A 1.671.76 231,70 1.303,09(2015( 1.890,29) 2019
HOSPIMEDIEEA CLTDA 2.238.70 384,61 1.822,16( 2020 2.748,32) 2015
LAMOSANCL. 245546 166,69 2.201.84| 2020 2.638,74| 2015
FARMACID 5.A. 248811 360,80 1.828,06(2020| 2.808.,89) 2017
LABORATORIOS DE A BJAENER CA | 281431 JBOSL| 2.056.71| 2019 4.200,38| 2015
FARBIOPHARMA S A 313344 101903 2.05873|2015( 4.387.36| 2020
LABOEATORIOS ROCNAERF 3.4 352532 909,27 216392 2018| 4.625,71) 2015
QUIMICA ARISTON ECUADOR LDTA | 4.059.95 B56,24| 2.33976|2020| 4.732.49| 2019
JAMES BREOWN PHARMA C A 410935 102840 3.237,38| 2016 6.103,30) 2020
FPCEA. 5228.88 1.188.46| 427133 | 2015 7.299,76| 2020
TECHMANDINA SA TENSA 604250 409437 3.201,18| 2018 | 13.678,33( 2015
INDEUREC 5.A. 693072 172722 5434612016 9.696,38| 2020
CARVAGU 3.A. 11.031,30| 3.300,88( B5.9200,55|2016|17.119,26| 2018
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CARVAGU 5.A. 11.031,50| 350088 B90035(2016) 17.119.26| 2013
PROPHAER 5.4 1131463 7065941 3.531.64) 2019 22.191.99| 2015
LIFE 14.310.73 2243 95| 10947 85| 2020 16.482,75| 2017
NEFROCONTEOL 8.4, 15308536 10.704.61( 1037468 2015 | 30.071,533 | 2020
LABORATORIOS SIEGFRIED S A 20890916 30932737 27216,23(2019)| 36.564.06| 2013
ACROMAX SA 3021134 2528032 43803062020 61.632.43) 2015
FOCHE ECUADOE 5.A. 46.105.47 4.48845( 40,577,271 2019 33.747,00( 2015
NOVARTIS ECUADOR 5 A 4516345 5.603.17( 3943241 | 2015 | 34747530 2018
QUIFATEX 54 7079858 10507 40( 35576,323 ) 2019 | 31.162,09| 2017

Fuente: Superintendencia de Compaifiias, Valores y Seguro.

En la tabla 7, se visualiza la estadistica descriptiva del periodo 2015 al 2020 del pasivo

corriente.

Se puede visualizar que las empresas que tuvieron pasivos corrientes superiores a 15

millones de dolares en promedio son: Nefrocontrol S.A., Laboratorios Siegfried S.A.,

Acromax SA, Roche Ecuador S.A., Novartis Ecuador S.A. y Quifatex SA. Mientras que

las empresas que tienen pasivos corrientes inferiores a 3 millones de délares en promedio

son: Laboratorios Bi-Farma CA, Mayorfarma S.A., Hospimedikka C Ltda, Lamosan C.L.,

Farmacid S.A. y Laboratorios Dr A Bjarner CA.

El 32% de las grandes empresas tuvieron sus pasivos corrientes mas bajos en el afio 2020

y el 23% lo tuvo en los afios 2015 y 2019. Asi mismo, el 45% de las grandes empresas

tuvieron sus pasivos corrientes mas altos en 2015 y el 23% fue en 2020.
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Tabla 8 Participacion del pasivo corriente en el total de la deuda.

Empresa Media | Desv. Est | Min | Afie | Max | Afio
INDEUREC 5. A, 35% 9%g|  27%| 2020 47%(| 2018
JAMES BROWN PHAEMA C A 47% 6% | 42%| 2016| 38%( 2020
LAMOSAN CL. 48% 6% | 38%| 2020| 34%| 2015
FARBIOPHARMA S A 50% 9% | 37%| 2017| &1%| 2016
CARVAGU 3.A. 51% 14% | 34%| 2019 7T6%| 2018
LABORATORIOS DE. A BJARNER CA 55% 8% | 47%| 2019 &8%| 2015
FARMACID 5 A, 55% 10% ) 51%| 2016 73%( 2015
TECNANDINA 5A TENSA 58% 12% | 46%| 2018 7T8%( 2015
LABOEATORIOS EOCNAEF 3.4 39% 12% | 43%| 2018 76%| 2015
QUIMICA ARISTON ECUADOR LDTA 39% 3| 0% 2020 63%| 2018
PROFHAR 5.A 60% 14% | 41%| 20192 73%( 2015
FPC5A. 63% 10% | 49%| 2020 78%| 2018
LABOEATORIOS EI-FARMA CA 64% T%% | 56%| 2018 T4%( 2019
LIFE 4% 2% | 62%| 2020 6% 2015
HOSPIMEDIKEKA CLTDA 73% 11% | 59%| 2019 B6%| 2015
QUIFATEX 5A 83% 4%  77%| 2020| B88%| 2018
ACROMAX 5A 8a% 15% | o64%| 2020 98%( 2015
MAYOEFARMA 5 A §9% 3%  B82%| 2020 93%( 2015
LABOERATORIOS SIEGFRIED 3.4, 92% 2% | 90%| 2018 9a6%| 2016
ROCHE ECUADOR 3. A 92% 4% | B6%| 2019 97%| 2015
NEFROCONTROL 5.A. 249 4%  B7%| 2019 97%| 2017
NOVARTIS ECUADOERE 5 A 94% 2| 92%| 2019 93%| 2015

Fuente: Superintendencia de Compaifiias, Valores y Seguro.

En la tabla 8, se visualiza la estadistica descriptiva del periodo 2015 al 2020 de la

participacion del pasivo corriente.

Se puede visualizar que las empresas que tuvieron una participacion menor del 50% del
pasivo corriente en el total de la deuda son: Indeurec S.A., James Brown Pharma C.A. y
Lamosan C.L. el resto de las grandes empresas tiene mas del 50% del pasivo corriente en

el total de la deuda.
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El 36% de las grandes empresas tuvieron las participaciones de los pasivos corrientes mas
bajos en el afio 2020 y el 32% lo tuvo en los afios 2019. Asi mismo, el 50% de las grandes

empresas tuvieron la participacion de pasivos corrientes mas altos en 2015.

Tabla 9 Estadistica descriptiva de pasivo de largo plazo (en miles de ddlares)

Empresza Media |Desv.Est| Min Aiio Max Aiio
MAYORFARMA S5 A 217,64 25,58 24,96 2016 403,06 | 2020
LABORATORIOS BI. FARMA CA 48592 113,27 344.73| 2019 610,24 [ 2018
HOSPIMEDIKEKA CLTDA 840,86 318,70 44539) 2013 1.266,20( 2019
NEFROCONTROL 5.A. 144267 1.499.18| 361,14 2016( 3.879.21| 2020
ACROMAX 5A 194555 616,04 | 1.21528) 2015 2.758.21( 2020
FARMACID 5.4, 2.104.63 696,44 | 87147| 2013 2.687.33( 2017
LABORATORIOS DE. A BTARNER CA 2.256,16 191,10 1.999.60| 2015 251414 2018
LABORATORIOS ROCNARF 5.A 242509 654,74 1.436,31| 2013 3.152,95( 2019
LABORATORIOS SIEGFRIED 5.A. 2.509.21 830,87 1.282,79] 2016| 3.700,77( 2018
LAMOSANCL. 268351 354,67 2.215,07( 2017 352928 2020
QUIMICA ARISTON ECUADOR LDTA | 2.766,10 292,66 2337200 2020 303151 2017
NOVARTIS ECUADOR 5. A 298542 715,05 | 1.991,55] 2015 3.785,59( 2020
FARBIOPHARMA 5 A, 321662 1.287.16| 1.602,89| 2016 4.423.66| 2018
FPC 5.A. 341022 2.08996| 1.736,27| 2016 7.451.96| 2020
TECNANDINA SA TENSA 3.613.65 351,27 2.975,35) 2020 3.965.64( 2016
ROCHE ECUADOR 5. A 379332 2.110.13| 1.643,88| 2015 6.514,00| 2020
JAMES BROWN FHAEMA C.A 4347 76 35068 380279 2017| 5.41495) 2019
PROFHAR 5.A 6.433,83| 2.733.48| 3388,88| 2020 11.064.49| 2017
LIFE 782856 390,86 | 6.839.66| 2020 B.439.49( 2017
CARVAGU S.A. 11.160,35| 3.96991| 547641 2018 19273599 2020
INDEUREC 5.A. 13.620.78 | 6.241.41| B352,33| 2018| 25.638.69| 2020
QUIFATEX SA 1451890 2.5375,8%| 9.931,55| 2018 17.910.81| 2020

Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguro.

En latabla 9, se visualiza la estadistica descriptiva del periodo 2015 al 2020 del pasivo a

largo plazo.

28



Se puede visualizar que las empresas que tuvieron pasivos de largo plazo superiores a 5
millones de dolares en promedio son: Prophar S.A., Life, Carvagu S.A., Indeurec S.A. y
Quifatex SA. Mientras que las empresas que tienen pasivos de largo plazo inferiores a 2
millones de dolares en promedio son: Mayorfarma S.A., Laboratorios Bi-Farma CA,
Hospimedikka C Ltda, Nefrocontrol S.A. y Acromax SA.

El 32% y 23% de las grandes empresas tuvieron sus pasivos de largo plazo mas bajos en
el afio 2015 y 2016, respectivamente. Asi mismo, el 45% de las grandes empresas tuvieron

sus pasivos de largo plazo mas altos en 2020 respectivamente.

Tabla 10 Participacion del pasivo de largo plazo en el total de la deuda.

Empresa Media | Desv. Est| Min Afio | Max | Aifio
NOVARTIS ECUADOE 5.A. 6% 2% 3% 2015 8% 2019
NEFROCONTROL 5.A. 6% 4% 3% 2017 13%| 2019
ROCHE ECUADOR 3.A. 8% 4% 3% | 2015 14% | 2019
LABORATORIOS SIEGFRIED 5.A. 8% 2% 4% | 2016 10%| 2018
MAYORFARMA S.A 11% 3% 5% | 2016 18% | 2020
ACEOMAX 5A 14% 15% 2% | 2015 36% | 2020
QUIFATEX 5A 17% 4% 12% 2018| 23%| 2020
HOSPIMEDIKEA CLTDA 27% 11% 14% | 2015 41%| 2019
LIFE 36% 2% | 34% | 2015| 38% | 2020
LABORATORIOS BI-FARMA CA 36% Toa|  26% | 2019 44% | 2018
FPCS.A. 37% 10% | 22% | 2016 31%| 2020
PROPHAR 5.A 40% 14%| 25% | 2015 39%| 2019
QUIMICA ARISTON ECUADORLDTA 41% 3% | 35% | 2018 30% | 2020
LABORATORIOS ROCHARF 5. A 41% 12% | 24%| 2015 37%)| 2018
TECNANDINA S5A TENSA 42% 12% | 22% | 2015| 34% | 2018
FARMACID 5.A. 45% 10% | 23% | 2015 49%)| 2016
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LABORATORIOS DE. A BJARNEER. CA 43% 8% 32% | 2013 33%| 2019
CARVAGU S.A 49%, 14% 24% | 2018| 68%| 2019
FARBIOPHAEMA S A 30% 0% 39% | 2018 63%| 2017
LAMOSAN CL. 2% 6% 46% | 2015 62%| 2020
JAMES BEOWN PHARMA CA. 33% 6% 42% | 2020 38%| 2018
INDEUREC 5.A. 65% 9% 53% | 2018 7T3%| 2020

Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguro.

En la tabla 10, se visualiza la estadistica descriptiva del periodo 2015 al 2020 de la

participacion del pasivo de largo plazo.

Se puede visualizar que las empresas que tuvieron una participacion menor del 20% del
pasivo corriente en el total de la deuda son: Novartis Ecuador S.A., Nefrocontrol S.A.,
Roche Ecuador S.A., Laboratorios Siegfried S.A., Mayorfarma S.A., Acromax Sa y
Quifatex SA. Mientras que las empresas que tienen una participacion de pasivos de largo
plazo mayores al 45% son: Farmacid S.A., Laboratorios Dr A Bjarner CA, Carvagu S.A.,

Farbiopharma S.A., Lamosan C.L. y James Brown Pharma C.A.
El 50% de las grandes empresas tuvieron las participaciones del pasivo de largo plazo méas

bajos en el afio 2015. Asi mismo, el 36% y el 32% de las grandes empresas tuvieron la

participacion de sus pasivos de largo plazo més altos en 2020 y el 2019 respectivamente.
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Tabla 11 Estadistica descriptiva del Endeudamiento del Patrimonio

Empresa Media | Desv. Est Min | Afio Max Afio
TECNANDINA 5A TENSA 31,2% 0,1537 21,0% | 2018 60,4% 2013
NEFROCONTROL 5.A. 67,0% 0,2934 46,6% | 2018 125,4% | 2020
LABORATOERIOS BI.FARMA CA 63,7% 0,2967 31,7% | 2020 119,4% | 2013
FPC 5.A. 72,1% 02052 57,1% | 2013 113,0% | 2020
LABORATORIO LAMOSAN CL. 72,5% 0,0722 64,1% | 2016 20,7% | 2019
INDEUREC S5.A. 87.6% 03231 51,1% | 2013 140,4% | 2020
FARMACID 5 A, 02,6% 0,1975 69,9% | 2020 117,1% | 2017
JAMES BEOWN PHARMA C A 06,3% 0,0788 80,6% | 2020 106,5% | 2013
LIFE 00.8% 0,2333 66,8% | 2020 130,4% | 2015
ACROMAX 54 104,6% 08578 22.9% | 2020 219.3% | 2013
LABORATORIOS DE A BJARNER CA 103,6% 0,5408 72,8% | 2020 166,0% | 2015
ROCHE ECUADOE. 5.A. 112,3% 01173 101,4% | 2018 133,1% | 2013
FARBIOPHAFRMA S A 139.3% 02872 103,6%| 2013 172,8% | 2018
LABORATORIOS ROCNARF 5 A 139,6% 0,1439| 1253%| 2018 160,9% | 2016
FROPHAR 5.A 132,8% 09373 44,3% | 2020 270,4% | 2015
LABORATORIOS SIEGFRIED 5 A, 176,8% 0,7898 93,2% | 2020 316,5% | 2015
CARVAGU S A 229.6% 09067 1083%| 2013 306,3% | 2019
HOSPIMEDIEEA CLTDA 230,4% 04216 182,8% 2019 281,7% | 2013
QUIFATEX 3A 285,0% 03932 2284% | 2019 319,5% | 2016
QUIMICA ARISTON ECUADOR LTDA. 427.6% 14135 208,0%| 2020 623,2% | 2018
MAYOEFARMA 5 A 1130,0% 53,3260 643,1% | 2018 2002,9%| 2013
NOWVARTIS ECUADOR 5.A. 1918,3% | 11,6793 970.2%|2019| 3913,2%| 2018

Fuente: Superintendencia de Compaifiias, Valores y Seguro.

En la tabla 11, se visualiza la estadistica descriptiva del periodo 2015 al 2020 del

endeudamiento del patrimonio.

Se puede visualizar que las empresas que tuvieron el endeudamiento del patrimonio
promedio mayor al 100% son: Acromax Sa, Laboratorios Dr A Bjarner Ca, Roche
Ecuador S.A., Farbiopharma S.A., Laboratorios Rocnarf S.A., Prophar S.A, Laboratorios
Siegfried S.A., Carvagu S.A., Hospimedikka C Ltda, Quifatex Sa, Quimica Ariston

Ecuador Ltda., Mayorfarma S.A. y Novartis Ecuador S.A. Mientras que las grandes
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empresas con endeudamiento del patrimonio menores al 70% son: Tecnandina SA Tensa,
Nefrocontrol S.A. y Laboratorios Bi-Farma CA.

El 41% de las grandes empresas tuvieron un endeudamiento del patrimonio mas bajos en
el afio 2020. Asi mismo, el 50% de las grandes empresas tuvieron el endeudamiento del

patrimonio mas altos en 2015.

Tabla 12 Estadistica descriptiva del Endeudamiento del Activo

Empresa Media | Desv. Est| Min |Afio Max Afio
TECNANDINA SA TENSA 23,0% 0,0792 17,3%( 2018 37,70 2015
NEFROCONTROL 5.A. 38,8% 0,0878 31,8% | 2016 55,6% | 2020
LABORATORIOS BI-FAEMA CA 30.2% 0,1020 24.1% | 2020 54.4% | 2013
FPCS.A. 41,3% 0,0800 36,3% | 2015 53,00 2020
LABOEATORIO FARMACEUTICO
LAMOSANCL. 42,0% 0,0243 39.1% | 2016 44 6% | 2019
ACROMAX 5A 43,6% 02203 18,7% | 2020 68,70 | 2013
INDEUREC 3.A. 43,4% 0,0882 33,3% | 2015 58,4% | 2020
FARMACID 5.A. 47,6% 0,0541 41,1% | 2020 53,9%%| 2017
JAMES BROWN PHARMA C.A 49.0% 0,0200 47,3% | 2020 51.6%| 2013
LIFE 49.3% 0,0613 40,0% | 2020 56,6% | 2013
LABORATORIOS DR A BJARNER CA 30,3% 0,0749 42.1% | 2020 62.4% | 2015
ROCHE ECUADOQOE S A 52,8% 0,0250 50,4% | 2018 57,1% | 2013
PROPHAR 5.A 53,0% 0,1792 30,8%( 2020 73,00 2013
FARBIOPHARMA 5 A 57,7% 0,0520 51.4%| 2015 63,3% | 2018
LABORATORIOS ROCNARF 5.A 38,1% 0,0249 33,6% | 2018 61,7%| 2016
LABORATORIOS SIEGFRIED 5. A, 61,6% 0,0988 482% | 2020 76,00 2013
CARVAGUSA. 67,2% 0,1073 52,0% | 2015 T54% | 2019
HOSPIMEDIEEA CLTDA 69,3% 0,0383 64,6% 2020 73,8% | 2013
QUIFATEX SA 73,8% 0,0283 60,6% 2019 76,2% | 2016
QUIMICA ARISTON ECUADOR LTDA. 70,6% 0,0660 67,3% | 2020 86,2% | 2018
MAYORFARMA S A 01,0% 0,0354 86,5% | 2018 95,2% | 2015
NOVARTIS ECUADOR 5.A 93,6% 0.0308 90,7%( 2019 97.5% | 2018

Fuente: Superintendencia de Compaifiias, Valores y Seguro.
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En la tabla 12, se visualiza la estadistica descriptiva del periodo 2015 al 2020 del

endeudamiento del activo.

Se puede visualizar que las empresas que tuvieron el endeudamiento del patrimonio

promedio mayor al 60% son: Laboratorios Siegfried S.A., Carvagu S.A., Hospimedikka
C Ltda, Quifatex SA, Quimica Ariston Ecuador Ltda., Mayorfarma S.A. Y Novartis

Ecuador S.A. Mientras que las grandes empresas con endeudamiento del patrimonio

menores al 45% son: Tecnandina Sa Tensa, Nefrocontrol S.A., Laboratorios Bi-Farma Ca,

Fpc S.A., Laboratorio Farmaceutico, Lamosan C.L. y Acromax SA

El 45% de las grandes empresas tuvieron el endeudamiento sobre el activo mas bajos en

el afio 2020. Asi mismo, el 50% de las grandes empresas tuvieron el endeudamiento sobre

el activo mas altos en 2015.

Tabla 13 Indicadores del Ingreso de consolidados de las grandes empresas dedicadas a la fabricacién de
productos farmacéuticos en el Ecuador.

5 Rentabilidad sobre Rendimiento sobre
ANOS Ingreso Total el patrimonio el activo
2015 $ 892.432.855,07 12,99% 4,84%
2016 $ 828.766.683,54 14,80% 5,86%
2017 $ 860.460.613,68 12,15% 4,97%
2018 $ 839.749.169,24 12,21% 5,37%
2019 $ 778.252.310,49 14,55% 6,99%
2020 $ 797.052.685,12 11,13% 5,04%

Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguro.

Los principales indicadores del ingreso consolidados de las 24 grandes empresas del sector

farmacéutico utilizados en esta investigacion son: el ingreso total, el rendimiento sobre el

patrimonio, y el rendimiento sobre el activo.
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Ingreso Total
$920.000.000,00
$900.000.000,00
$880.000.000,00

$860.000.000,00

$840.000.000,00
$820.000.000,00
$800.000.000,00
$780.000.000,00
$760.000.000,00
$740.000.000,00
$720.000.000,00

2015 2016 2017 2018 2019 2020

llustracion 4 Ingreso total
Fuente: Indicadores del Ingreso de consolidados

En el periodo de 2015 a 2019, el ingreso consolidado de las grandes empresas del sector
farmacéutico ha disminuido $ 114.180.544,58. El afio 2019 tuvo el menor ingreso, y a
pesar de que el afio 2020 fue el de la pandemia COVID-19 y del confinamiento

obligatorio, las ventas subieron $ 18.800.374,63 en comparacion al afio siguiente.

Rentabilidad sobre el patrimonio

16%
15%
14%
13%
12%
11%

10%
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llustracion 5. Rentabilidad sobre patrimonio
Fuente: Indicadores del Ingreso de consolidados
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La rentabilidad sobre el patrimonio a través del tiempo tuvo sus puntos mas altos en 2016
y 2019, a pesar de que los ingresos fueron bajos en 2019 esto no afecto la rentabilidad
sobre el patrimonio consolidado de las grandes empresas del sector farmacéutico. EL afio

2020 fue el mas bajo, sin embargo, no fue significativo este decrecimiento.

Rendimiento sobre el activo
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llustracién 6. Rendimiento sobre activo
Fuente: Indicadores del Ingreso de consolidados

El rendimiento sobre el activo tuvo su punto mas alto en 2019, a pesar de ser un afio de
pocos ingresos. En el afio 2016 a pesar del terremoto de Manabi, es la segunda rentabilidad
mas alta. El afio 2020 se asemeja mucho al resto de afios, a pesar de la pandemia COVID-

19 y del confinamiento obligatorio.

Tabla 14 Principales indicadores del pasivo consolidados

ANOS Pasivo total Endeudamiento del Activo Endeudamiento el
Patrimonio
2015 $459.417.707,29 0,6277 1,6857
2016 $435.039.775,83 0,6042 1,5265
2017 $426.668.313,25 0,5911 1,4458
2018 $400.177.413,72 0,5598 1,2718
2019 $363.506.549,04 0,5197 1,0820
2020 $426.381.923,71 0,5476 1,2102

Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguro
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Los principales indicadores del pasivo consolidados de las 24 grandes empresas del sector
farmaceutico utilizados en esta investigacion son: el pasivo total, endeudamiento del
activo, y el endeudamiento patrimonial.
Pasivo total
4280000000

460000000

440000000

420000000
400000000
380000000
360000000
340000000
320000000
300000000

2015 2016 2017 2018 2019 2020

lHustracion 7. Pasivo total
Fuente: Indicadores del Ingreso de consolidados

El pasivo total consolidado de las grandes empresas del sector farmacéutico a disminuido
consecutivamente desde 2015 a 2019, decreciendo $95.911.158,25. Sin embargo, en el
afio 2020 el endeudamiento creci6 significativamente unos $62.875.374,67 volviendo a
los niveles de 2017.

Tabla 15 Pasivo consolidado de las 24 grandes empresas del sector farmacéutico tiene elementos corrientes
y de largo plazo

Afios Pasivos Corrientes Participacion | Pasivos de Largo Plazo | Participacion
2015 $ 378.937.082,80 82% $ 80.480.624,49 18%
2016 $ 351.221.080,53 81% $ 83.818.695,30 19%
2017 $332.503.914,44 78% $94.164.398,81 22%
2018 $320.733.323,15 80% $ 79.444.090,57 20%
2019 $ 258.262.805,10 71% $105.243.743,94 29%
2020 $300.582.062,19 70% $125.799.861,78 30%

Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguro
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El pasivo consolidado de las 24 grandes empresas del sector farmacéutico tiene elementos
corrientes y de largo plazo. En este objeto de estudios los pasivos corrientes son

mayoritarios a los pasivos de largo plazo.

Composicion del Pasivo
(valores absolutos)
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llustracion 8 Composicién del Pasivo (valores absolutos)
Fuente: Indicadores del Ingreso de consolidados

Con se pude apreciar en la figura 8, la deuda de las grandes empresas consta mayormente
del pasivo corriente. Teniendo en cuenta que el afio mas bajo fue el 2019, mientras menos
endeudamiento mejor para las finanzas. Sin embargo, en el afio 2020 el endeudamiento

aumento rapidamente a por efecto de la pandemia COVID-19 y del confinamiento

obligatorio.
Composicién del Pasivo
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llustracién 9. Composicién del Pasivo (valores relativos)
Fuente: Indicadores del Ingreso de consolidados

37



En la figura 9, se puede apreciar una composicion del endeudamiento constante de 2015
a 2018, con un pasivo corriente predominante del 80%, a partir de 2019 el endeudamiento

a largo plazo aumenta de 20% a 29%, disminuyendo en casi un 10% a pasivo corriente.

Endeudamiento del Activo
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llustracién 10. Endeudamiento del Activo
Fuente: Indicadores del Ingreso de consolidados

En el periodo 2015 a 2019 el endeudamiento del activo decrecidé consecutivamente
pasando de 0,6277 hasta llegar a 0,5197 casi hasta a ser la mitad del activo. Sin embargo,
el afio 2020 creci6 a 0,5476 revirtiendo esta tendencia. Ese incremento de 62.8 millones
en el pasivo es responsable de este cambio en el afio de la pandemia COVID-19 y

confinamiento obligatorio.

Endeudamiento del Patrimonio
1,80
1,70
1,60
1,50
1,40
1,30
1,20
1,10

1,00
2015 2016 2017 2018 2019 2020

lustracion 11. Endeudamiento del Patrimonio
Fuente: Indicadores del Ingreso de consolidados
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En el periodo 2015 a 2019 el endeudamiento del patrimonio decrecié consecutivamente
pasando de 1,6857 hasta llegar a 1,0820 casi hasta a ser igual al patrimonio. Sin embargo,
el afio 2020 creci6 a 1,2102 revirtiendo esta tendencia. Ese incremento de 62.8 millones
en el pasivo es responsable de este cambio en el afio de la pandemia COVID-19 y

confinamiento obligatorio.

4.2 Contraste de hipdtesis

Para el contraste de hipdtesis se escogio los siguientes indicadores consolidados:
e Ingreso total (Variable independiente).
e Pasivo Corriente (Variable dependiente).
e Endeudamiento del activo (Variable dependiente).

e Endeudamiento del patrimonio (Variable dependiente).

Los indicadores consolidados seleccionados tienen las siguientes caracteristicas:
e Son variables aleatorias y continuas.

e Pertenecen a una distribucién de probabilidad normal (Prueba de Shapiro-Wilks).

Por lo tanto, se va a utilizar para el contraste de hipétesis la prueba de Significancia con

respecto al coeficiente de Correlacion de Pearson:

Tabla 16 Correlacién de Pearson y Prueba de significancia

Correlacion de Pearson Prueba de significancia
Ux rx
‘rxy = 24 t = L A >
Ox X 0y 1-13
n-—2

Fuente: Elaboracién Propia
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Nivel de confianza y grados de libertad

El nivel de confianza que se aplicé en la comprobacion de la hipotesis fue de 95%, lo que
corresponde a un 0=0.05 en la tabla T student. La prueba de significancia exige que los
grados de libertad sean equivalentes a (n-2), por ende:

n==6 gl=n-2

gl=6-2

gl=4

Para el estudio se cuenta con 4 grados de libertad y una significancia de 0.025 para dos

colas.

Tabla 17 Resultados de la prueba de significancia y correlacion de Pearson

Endeudamiento del Endeudamiento del Pasivo
Activo Patrimonio Corriente
Ingreso Total | Correlacion de . . .
Pearson 0,902 0,886 0,899
Sig. (bilateral) 0,014 0,019 0,015
N 6 6 6
La correlacion es significativa en el nivel 0,05 (bilateral).*
Endeudamiento del Endeudamiento del Pasivo
Activo Patrimonio Corriente
Ingreso Total | Prueba de 4.178 3,822 4.106
significancia
Valor t para
gl=4 y dos 2.776 2.776 2.776
colas (0.025)

Fuente: Software Estadistico SPSS

Elaborado por: Investigadora

Aplicando la prueba de significancia t al resultado obtenido por el coeficiente correlacién
de Pearson, los cuales fueron de 0,902 - 0,886 — 0,899 obteniendo valores t de 4,178 - 3,82
—4,106. Posteriormente, al compararlo en la tabla T de student con 4 grados de libertad,
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dio como respuesta 2.776 y se pudo conocer que el resultado cae en la zona de rechazo de
la hipotesis nula (HO), por ende, se acepta la hipotesis alternativa (H1), entonces, la
relacion entre el ingreso y el endeudamiento, es directa y altamente significativa, es decir,
a medida que los ingresos aumentan (variable independiente) también crece: el pasivo

corriente, endeudamiento del activo y patrimonio (variable dependiente).
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CAPITULO V

CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

5.1.- Conclusiones

e La investigacion relaciond el ingreso con el endeudamiento de las grandes
empresas dedicadas a la fabricacion de productos farmacéuticos en el Ecuador, en
el periodo 2015-2020, y determino que existe una relaciéon alta, directa y

significativa.

Con la prueba de significancia del coeficiente de correlacion de Pearson se pudo rechazar
la hipotesis nula y aceptar la hipétesis alternativa, entonces, la relacion entre el ingreso y
el endeudamiento, es directa y altamente significativa, es decir, a medida que los ingresos
aumentan (variable independiente) también crece: el pasivo corriente, endeudamiento del

activo y patrimonio (variable dependiente).

e Analizando el comportamiento del ingreso en las grandes empresas dedicadas a
la fabricacidn de productos farmacéuticos en el Ecuador, en el periodo 2015-2020,

se concluyo que:

Durante el periodo de 2015 a 2019, el ingreso consolidado de las grandes empresas del
sector farmacéutico ha disminuido $ 114.180.544,58. El afio 2019 tuvo el menor ingreso,
y a pesar de que el afio 2020 fue el de la pandemia COVID-19 y del confinamiento

obligatorio, las ventas subieron $ 18.800.374,63 en comparacion al afio siguiente.

La rentabilidad sobre el patrimonio a través del tiempo tuvo sus puntos mas altos en 2016
y 2019, a pesar de que los ingresos fueron bajos en 2019 esto no afecto la rentabilidad
sobre el patrimonio consolidado de las grandes empresas del sector farmacéutico. EL afio

2020 fue el més bajo, sin embargo, no fue significativo este decrecimiento.
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El rendimiento sobre el activo tuvo su punto mas alto en 2019, a pesar de ser un afio de
pocos ingresos. En el afio 2016 a pesar del terremoto de Manabi, es la segunda rentabilidad
mas alta. El afio 2020 se asemeja mucho al resto de afios, a pesar de la pandemia COVID-

19 y del confinamiento obligatorio.

¢ Analizando la estructura del endeudamiento en las grandes empresas dedicadas a
la fabricacion de productos farmacéuticos en el Ecuador, en el periodo 2015-2020,

se concluyo que:

El pasivo total consolidado de las grandes empresas del sector farmacéutico ha disminuido
consecutivamente desde 2015 a 2019, decreciendo $95.911.158,25. Sin embargo, en el
afio 2020 el endeudamiento crecié significativamente unos $62.875.374,67 volviendo a

los niveles de 2017.

La deuda de las grandes empresas consta mayormente del pasivo corriente. Teniendo en
cuenta que el afio mas bajo fue el 2019, mientras menos endeudamiento mejor para las
finanzas. Sin embargo, en el afio 2020 el endeudamiento aumento rapidamente a por

efecto de la pandemia COVID-19 y del confinamiento obligatorio.

En el periodo 2015 a 2019 el endeudamiento del patrimonio decrecié consecutivamente
pasando de 1,6857 hasta llegar a 1,0820 casi hasta a ser igual al patrimonio. Sin embargo,

el afio 2020 crecid a 1,2102 revirtiendo esta tendencia.

El endeudamiento del activo decrecié consecutivamente pasando de 0,6277 hasta llegar a
0,5197 casi hasta a ser la mitad del activo. Sin embargo, el afio 2020 creci6 a 0,5476
revirtiendo esta tendencia. Ese incremento de 62.8 millones en el pasivo es responsable

de este cambio en el afio de la pandemia COVID-19 y confinamiento obligatorio.
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e Determinando el grado de asociacion entre el ingreso y el endeudamiento en el
Ecuador a través de la prueba de significancia de correccion de Pearson, se
concluyo que:

Se determind que el coeficiente correlacion de Pearson entre el ingreso total y los
indicadores del endeudamiento (Pasivo corriente, endeudamiento del patrimonio y activo)
son 0,902 - 0,886 — 0,899 obteniendo los valores t de 4,178 - 3,82 — 4,106. Posteriormente,
al compararlo en la tabla T de Student con 4 grados de libertad, dio como respuesta 2.776
y se pudo conocer que el resultado cae en la zona de rechazo de la hipotesis nula (HO), por

ende, se acepta la hipotesis alternativa (H1).

5.2.- Recomendaciones

Las recomendaciones a las que se llego en la investigacion son las siguientes:

e Se debe tener especial atencion en el analisis de la relacion entre los ingresos y el
nivel de endeudamiento, pues con un simple andlisis se puede malinterpretar que,
a mas ingresos, mas rentabilidad, sin embargo, es importante saber los gastos y
costos reales, asi como también la deuda que genero producir un producto. Y esto
mAas aun en un sector que debid invertir grandes cantidades de dinero para atender

y abastecer las necesidades que se generaron durante la pandemia COVID-19.

e Analizar la relacion entre ingresos y endeudamiento, permitird tomar decisiones
mas acertadas, es decir, si una empresa tiene grandes ingresos, pero el nivel de
deuda es alto, no seré rentable. Por consiguiente, se vera afectado su crecimiento
econdémico y, por consiguiente, no sera rentable y tiende a desaparecer y, mas ain
en la actualidad en el que el sector farmacéutico estd invirtiendo grandes
cantidades de dinero en vacunas, medicamentes, e insumos para atender la

pandemia.
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e Se recomienda, mantener un nivel de endeudamiento que no ponga en riesgo los
ingresos, pues es evidente, que el ingreso influye significativamente con el

endeudamiento de las empresas.
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