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RESUMEN EJECUTIVO

LabPharm se dedica a la fabricacidn de productos farmacéuticos de alta calidad, orientados a
un buen servicio al cliente e innovacion, caracteristicas que le otorgan una ventaja competitiva

de diferenciacion frente a sus competidores.

Sus plantas de fabricacion se ubican en Finlandia y Estados Unidos, desde donde realizan la
distribucion de sus principales productos: Rubbana (analgésico) y AndyOx (antioxidante) a

territorios de EE. UU. y Europa.

En los ultimos afios se inicid en el mercado una agresiva guerra de precios; sin embargo,
LabPharm se mantuvo con un nivel de rentabilidad satisfactorio. Su objetivo actual es aumentar
sus resultados y expandir su cuota de mercado en los EE. UU., por lo que el directorio analiza
qué tipo de joint venture seria mejor firmar con CVS Health, empresa estadounidense de
servicios de salud y farmacia, con la cual LabPharm podria ampliar su red de distribucion de
analgésicos, aprovechar la experiencia de CVS Health en el mercado y potenciar la
colaboracion en el desarrollo de nuevas tecnologias que se conviertan en una ventaja

competitiva para la alianza.



ABSTRACT

LabPharm manufactures high quality pharmaceutical products, concerned with good customer
service and innovation, characteristics that allowed a competitive advantage of differentiation

over its competitors.

Its manufacturing plants are in Finland and USA, from where they distribute their main

products: Rubbana (analgesic) y AndyOx (antioxidant) to USA and European territories.

In recent years, an aggressive price war has begun in the market; however, LabPharm remained
at a satisfactory level of profitability. Its current objective is to increase its results and expand
its market share in the United States, so the board discusses what type of joint venture would
be the best to sign with CVS Health, a US health services and pharmacy company, with which
LabPharm could expand its analgesic distribution network, take advantage of the experience
of CVS Health in the market and enhance collaboration in the development of new technologies

that become towards a competitive advantage for the alliance.
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INTRODUCCION

El “Plan Estratégico para la Alianza LabPharm-CVS Health (2023- 2030)” se realiz6 tomando
como base las principales herramientas financieras, de gestion y de operaciones revisadas

durante la maestria.

La formulacion y desarrollo del trabajo se ha elaborado bajo un esquema general de enfoque
sistémico, considerando como elementos de entrada los resultados obtenidos del ejercicio
realizado en la plataforma de Harvard Business Publishing Education asignada a la Universidad
del Pacifico, denominada Cesim Firm: General Business Management Simulation.

Los resultados del ejercicio en 12 periodos nos permitieron la recopilacion de datos de diversos
competidores y la extraccion de informacion para desarrollar escenarios e hipdtesis que
coincidan con la realidad. Ademas, se han utilizado como fuentes de informacion para el
analisis: (1) los recursos estadisticos del sector farmacéutico, (2) informacion financiera real

de CVS Health y (3) referencias bibliograficas académicas.

El alcance del plan estratégico se circunscribe en un contexto determinado entre los afios 2023
al 2030, dentro del sector farmacéutico, especificamente en el segmento de analgésicos tépicos

en el mercado de EE. UU.

El proceso nos llevo por distintas etapas, desde la recopilacion de informacion relevante para
la industria, el analisis de los datos obtenidos, la realizacion de las simulaciones y proyecciones
por cada una de las hipdtesis que se plantearon, hasta concluir con la elaboracion del plan

estratégico y los planes funcionales de apoyo de la hipotesis mas rentable para ambas empresas.

Durante el tercer afio de ejercicio hasta el decimoprimero, se presentd un escenario donde las
empresas competidoras adoptaron una estrategia de mercado denominada “guerra de precios”.
Esto impidié que LabPharm obtuviera la participacién de mercado deseada; sin embargo, fue
la Unica empresa que pudo mantener valores positivos de rentabilidad anual y acumulada, no
generando pérdidas en los periodos del ejercicio. Sin embargo, a pesar de los resultados
favorables, la empresa precisa modificar su estrategia comercial y de mercadeo, pues los
margenes de utilidad han venido disminuyendo constantemente hasta acercarse al punto de
equilibrio. Por lo tanto, la decision de la junta directiva de LabPharm es iniciar una alianza

estratégica con CVS Health que permita conseguir los objetivos propuestos.

La importancia de esta investigacion radica en el aporte académico que brindamos a las

empresas reflejadas en una situacion similar, sugiriendo la implementacion incremental de un



plan estratégico, que describe la primera fase para la adopcion de una alianza de tipo joint

venture como parte de la optimizacion de los resultados financieros y operativos.

Las evaluaciones a las hip6tesis planteadas en el documento permitiran tener un modelo de
ejercicio operativo para la toma de decisiones, buscando maximizar la rentabilidad en las
compafiias involucradas y sentando las bases operativas para el uso de nanotecnologia en la
produccion. Posteriormente, se deja a consideracion de las empresas la implementacion de las

siguientes fases de acuerdo con las recomendaciones propuestas.
A continuacion, ofrecemos una descripcién general de cada capitulo de la investigacion:

e En el Capitulo I se analizan ambas compafiias con el fin de establecer las sinergias
cruciales y hechos resaltantes a ser considerados para el desarrollo del trabajo de
investigacion.

e En el Capitulo Il y el Capitulo I11 encontramos toda la evaluacion del andlisis externo
e interno.

e En el Capitulo IV se presenta el analisis de mercado, considerando las tendencias y
proyecciones del sector.

e Enel Capitulo V se define el perfil competitivo, la estrategia, el alcance y la hipotesis
que se propone para el trabajo de investigacion.

e En el Capitulo VI se desarrolla el plan estratégico.

e Enel Capitulo VII se detalla todo lo relacionado con los planes de implementacién por
area especifica, donde se delimitan los procesos y responsabilidades requeridos.

e Finalmente, se especifican las conclusiones y recomendaciones del trabajo de

investigacion.



CAPITULO I. CONTEXTO EMPRESARIAL DE LA ALIANZA
1. Consideraciones generales

1.1. LabPharm

1.1.1. Caracteristicas de la empresa

La compafiia de desarrollo y comercializacion de medicamentos recetados fue fundada en 1865
por Erik y Ann P., en el actual territorio de Finlandia, que en 1917 era parte del Imperio ruso.
La empresa se convirtio rapidamente en lider del mercado farmacéutico del pais, debido a las
capacidades de mercadotecnia y gestion de costos de sus fundadores. Ambos creian en la
medicina moderna y en el proceso de investigacion cientifica, que se apoyan en evidencias
como respaldo de sus hipotesis, estableciendo la investigacion y el desarrollo como principios

de su empresa, destacandose por la calidad y el adecuado servicio al cliente.

En la década de 1950, la empresa ampli6 su portafolio de productos mediante la fabricacién y
comercializacién de medicamentos de venta libre, iniciando su proceso de internacionalizacion
a Francia y Estados Unidos con la exportacion de esos productos, asi como los de venta bajo
receta médica. Actualmente, la compafiia fabrica analgésicos (no opioides) y antioxidantes,
manteniendo su estabilidad financiera con ventas rentables a precios por encima del mercado,

que son respaldados por las caracteristicas de diferenciacion en sus productos.
1.1.2. Principales posiciones y roles en la empresa

Bajo la referencia del concepto “tipos basicos de organizaciéon” de Mintzberg (1991),
LabPharm propone la configuracion maquinal, con las siguientes divisiones: (1) apice
estratégico: directorio y ceo, (2) linea media: jefaturas de produccion, logistica, marketing y
finanzas, (3) nucleo de operaciones: operaciones en fébricas y linea de produccion, (4)
tecnoestructura: investigacion y desarrollo, planificacion, control y gobierno de datos, (5) staff

de apoyo: administrativos.
1.2. CVS Health
1.2.1. Caracteristicas de la empresa

La empresa proporciona soluciones para el sector salud. Sus siglas CVS significan consumer
value stores (tiendas de valor para el consumidor). Fue fundada por los hermanos Stanley,
Goldstein y Hoagland en 1963, siendo reconocida como una compafiia que ha diversificado el
sistema de atencion médica con una amplia oferta de productos y servicios que acompafian a

sus clientes durante todos los procesos médicos.



De acuerdo con el informe “Comercio Minorista 2021” (Deloitte, 2021), CVS Health se
encuentra entre las 10 empresas mas destacadas del sector salud de EE. UU., con un

crecimiento de 2.1 % en sus ingresos por operaciones.

Asimismo, Statista (2021), en su informe “CVS Health 2021”, la considera en el primer lugar
entre las principales farmacias de los EE. UU., debido a sus ingresos anuales y su participacién
de mercado en medicamentos recetados. En la Figura 1 apreciamos que CVS Health es la

farmacia con mayor participacién de mercado dentro de los EE. UU.
Figura 1.

Participacién de mercado de principales farmacias de EE. UU. en 2021

CVS Health Corporation 24.50%

Walgreens (Retail Pharmacy USA) 18.00%

Cigna (Evernorth) 10.90%

United Health Group 6.80%

Farmacias

Otros 5.00%
Walmart Stores, Inc 4.50%
The Kroger Company 3.00%
Rite Aid Corporation 2.40%
Humana Pharmacy Solutions 1.80%

0.00% 5.00% 10.00% 15.00% 20.00% 25.00% 30.00%

Porcentaje de participacion de mercado
Nota. Expresado en porcentajes. Reproducido de Participacion de mercado de principales farmacias de EE. UU. (Statista,

2021).
CVS Health est4d comprometida con mejorar la salud de las personas, trabajando activamente
en la prevencion del uso indebido de opioides u otras sustancias que puedan dafiar la salud
(CVS Health, 2022c¢). La compairiia esta dispuesta a invertir en innovacion, con el fin de brindar
mejores servicios y productos a todos sus interesados. Ademas, debido a su afiliacion con
Aetna, una las compaiiias de seguros mas grandes y antiguas de los EE. UU. (Reuters, 2017),

CVS Health se encuentra en una posicion sélida para negociar con proveedores.
1.2.2. Principales posiciones y roles en la empresa

Como lo sefiala Rancord, en el andlisis sobre la estructura de CVS (Anderson, 2019), la
empresa tiene una estructura de trabajo dividida en productos, enfocada en operaciones por
subsidiarias, configurandose en lo que seria una organizacién divisional (Mintzberg, 1991) que
hace posible mantener la cooperacion de recursos y la toma de decisiones independiente.



Entre las principales posiciones y roles de la empresa encontramos (CVS Health, 2022d): (1)
Karen S. Lynch, actual presidenta y directora ejecutiva de toda la empresa. Cuenta con una
destacada experiencia en el sector salud, siendo reconocida como una de las 100 mujeres mas
poderosas del mundo (Forbes Staff, 2020); (2) Dr. Troyen Brennan, vicepresidente ejecutivo y

director médico; (3) Josué M. Flum, presidente ejecutivo de estrategia y desarrollo de negocios.
2. Historia de las empresas

2.1. LabPharm

2.1.1.Vision

Ser una organizacion lider en la fabricacién de medicinas para los mercados de analgésicos y

antioxidantes.
2.1.2. Mision

Ser lider en la fabricacion de medicinas, satisfaciendo la eficiencia y rentabilidad de la empresa,
asegurando una estabilidad entre precio y calidad, enfocados en un constante desarrollo e

investigacion como principios fundamentales de la organizacion.
2.1.3.Productos

LabPharm fabrica y vende medicamentos de prescripcion médica (Rx) o medicamentos de
venta libre, over the counter (OTC), que son comercializados bajo las siguientes

presentaciones:
¢ AndyOx®, un antioxidante a base de compuestos sintetizados de frutas y verduras.

e Rubbana®, un analgésico topico para el alivio del dolor en areas especificas del
cuerpo, con un aplicador patentado que mejora la aplicacion y localizacién del

producto para una accion mas eficaz.
2.1.4.Clientes

La empresa opera en los mercados de Finlandia (sede origen), Francia y EE. UU., siendo
Finlandia su principal mercado con una cuota de mercado media de 15.98 % en los Gltimos 12
afios, seguido por Francia con 15.16 % en promedio y, finalmente, EE. UU. con una

participacion del 14.51 %.

LabPharm es una empresa de nicho de mercado en los paises donde opera. Obtuvo su mejor
participacion de mercado en 2011 para sus dos productos; sin embargo, debido a la caida de

los precios, solo pudo permanecer en el nicho con las ganancias promedio mas altas. La Tabla 1



muestra el desglose de la participacion de mercado de cada producto, donde se aprecia la

disminucion suscitada.
Tabla 1.

Cuota de mercado por producto y pais en los tltimos 12 afios

Anos
Producto o010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
AndyOx
Finlandia ~ 22% 19% 12% 9% 18% 17% 17% 19% 14% 16% 14% 12%
Francia 19% 19% 21% 23% 17% 15% 14% 12% 12% 14% 12% 12%
EE. UU. 17% 22% 18% 20% 16% 14% 11% 12% 13% 15% 12% 11%
Rubbana
Finlandia ~ 20% 20% 18% 17% 15% 13% 18% 14% 17% 14% 13% 12%
Francia 18% 26% 18% 17% 15% 14% 14% 11% 11% 11% 11% 9%
EE. UU. 6% 17% 16% 15% 11% 13% 9% 14% 14% 13% 13% 12%

Nota. Expresado en porcentajes. Los datos fueron obtenidos del ejercicio estratégico realizado entre el 12/01/22 y el 16/01/22

desarrollados en Cesim Firm: General Business Manager Simulator.

2.1.5.Sedes

LabPharm tiene plantas de produccion de analgésicos y antioxidantes en Finlandia y EE. UU.
(Texas, Rhode Island y Florida), desde donde envia los productos a una variedad de

ubicaciones globales, dependiendo de la demanda y stock que se presente.

Al cierre del 2021, la empresa contaba con una capacidad de produccién anual de 218,000
unidades en la sede de Finlandia, que sirvieron para distribuir la produccion en un 52 % a
Francia, 29 % Finlandia y 10 % a EE. UU., mientras que en la sede de EE. UU. se tiene una
capacidad de produccion anual de 189,000 unidades, la cual se destina totalmente para el

mercado americano.

Como parte de la evaluacion productiva, la empresa decidié aumentar su inversion en
capacidad productiva en Finlandia aprovechando una caida en el costo de maquinarias y
edificios en esta localidad. En la Figura 2 se observa la evolucion de la capacidad de produccion
en ambas sedes, expresada en miles de unidades, en respuesta a la demanda y a la disponibilidad

de stock.



Figura 2.

Capacidad de produccion anual por sede
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Nota. Expresado en miles de unidades. Los datos fueron obtenidos del ejercicio estratégico realizado entre el 12/01/22 y el

16/01/22 desarrollados en Cesim Firm: General Business Manager Simulator.

2.1.6. Hechos relevantes

En el 2010, la empresa tuvo un exceso de inventario en Finlandia, quedandose con un 50.8 %
de lo producido en dicho afio, que significo el 33 % de lo vendido en antioxidantes y el 75 %
de lo vendido en analgésicos, principalmente porque el anélisis de la demanda realizado un afio
antes pronosticaba un aumento de la demanda de analgésicos en Francia y la posibilidad de
adjudicar una licitacion para un comprador japonés por 15,000 unidades; sin embargo, ambas

situaciones no sucedieron.

En el mercado finlandés se acumulé un exceso de produccion en el 2012, superando el 23.7 %
de lo vendido en ese afio, y este exceso de produccion en el mercado se fue agudizando en los
afios siguientes, alcanzando un 46 % del inventario por encima de la cantidad vendida en 2015,
lo que resultdé en una disminucion del 12 % en los precios de los analgésicos durante ese

periodo y un 22 % para el afio 2016 en el mercado.

En comparacion con los precios del 2010, Francia experiment6 una disminucion de los precios
en analgeésicos del 10 % en 2015 y del 19 % en 2016.

En la Tabla 2 es posible ver la variacion de las ventas e inventario y su afectacion como

resultado de una rapida saturacion del mercado de Finlandia y la posterior caida de los precios.



Tabla 2.

Comparativo de las ventas totales del mercado e inventario final por afio

Afos
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
EE. UU.
Venta 873 820 950 1,065 1,215 1207 1143 1660 1568 1465 1590 1,805
'Fr:‘r:al 53 171 228 240 165 191 148 39 19 110 132 13
{?Zﬁta 6% 21% 24% 23% 13% 16% 13% 2% 1% 7% 8% 1%
Finlandia
Venta 205 358 310 406 470 487 490 426 521 496 535 587
'Fr:‘rial 174 248 385 504 512 713 699 554 183 500 736 474
{?:ﬁta 59% 39% 124% 124% 109% 146% 142% 113% 35% 101% 138%  80%

Nota. Expresado en miles de unidades. Los datos fueron obtenidos del ejercicio estratégico realizado entre el 12/01/22 y el
16/01/22 desarrollados en Cesim Firm: General Business Manager Simulator.

Como parte de la estrategia de crecimiento a largo plazo, la inversion en investigacion y
desarrollo en el 2012 se incrementd con el objetivo de explorar en nuevas tecnologias para su
linea de analgésicos topicos, que permitiera mejorar la absorcién del producto, incrementar la

duracion de la accion y la reduccion de la irritacion en la piel.

2.2. CVS Health

2.2.1. Vision

“Ayudar a las personas a vivir vidas mas largas, saludables y felices” (Williams, 2019).
2.2.2. Mision

Mejorar las vidas de aquellos a quienes servimos, brindando servicios de salud y farmacia

innovadores, seguros, de alta calidad y de facil acceso.
2.2.3. Productos

CVS Health ofrece servicios y productos entre sus diversos segmentos: cobertura de salud

comercial, Medicare, servicios de farmacia, atencion virtual, entre otros.
2.2.4. Clientes

Su principal mercado es EE. UU., donde tiene presencia fisica en la mayoria de los estados v,
segun el informe sobre conocimiento de marcas en EE. UU. (Statista, 2021), el 91 % de

usuarios encuestados reconocen la marca CVS Health dentro del sector salud.



De acuerdo con el informe de prestaciones de salud de CVS Health al cierre del 2022 (CVS
Health, 2022b) y segun lo expuesto por Helena Foulkes, exvicepresidenta de CVS Health
(Marifio, 2018), el 85 % de sus consumidores viven cerca de sus locales, 4.5 millones de
clientes visitan sus locales diariamente, 40 millones lo hacen por el canal digital y su cliente
tipico esta representado por mujeres a quienes consideran las encargadas principales de la salud

en el ndcleo familiar.
2.2.5. Sedes

Sus sedes principales estan ubicadas en Rhode Island, Texas, Florida, Pennsylvania e Indiana,
las cuales representan el 33 % del total de tiendas de la organizacion (Statista, 2021). Ademas,
segun datos de su propia web (CVS Health, 2021a), la cadena de distribucion de CVS Health

incluye mas de 68,000 farmacias en su red minorista.
2.2.6. Hechos relevantes

CVS Health comenzé a expandirse en servicios de salud en la década de 1990, adquiriendo
tiendas fisicas e innovando al crear su primer sitio web CVS.com, consolidando su presencia
en el sector salud entre el 2000 y 2014 con ingresos que superaron los 100,000 millones de
dolares (CVS Health, 2021a).

En 2014, la empresa cambi6 su nombre al actual CVS Health, enfatizando su compromiso con
la salud al dejar de vender productos de tabaco en sus tiendas, previniendo el abuso de drogas
mediante campafias y siendo una de las primeras cadenas en brindar servicios en espafiol a las

comunidades de habla hispana en los EE. UU.

Para el afio 2020, con el inicio del confinamiento en EE. UU. y la necesidad de distribucion de
productos frente al COVID-19, CVS Health pasa a ser una empresa protagonista y lider en
abordar las necesidades de atencién médica. Siendo el 2021, bajo un nuevo liderazgo ejecutivo,
cuando CVS Health inicia una nueva era de innovacion, convirtiéndose en la primera cadena
en ofrecer la vacunacion contra el COVID-19 en tiendas propias, lo que les permite mantener

el crecimiento en sus ingresos (ver Anexo 1).
3. Descripcion y perfil estratégico

Tomando en consideracion los enunciados de Porter (1996), existen tres estrategias genéricas
que las empresas pueden utilizar para superar a sus competidores en el sector industrial; la

determinacion del perfil estratégico hace posible identificar las oportunidades y necesidades



que seran imprescindibles para alcanzar los objetivos que se establezcan en el planeamiento

estratégico. En el siguiente apartado detallaremos cada aspecto por compafiia.
3.1. LabPharm

La compafiia ha sido capaz de mantener precios por encima del mercado durante los Gltimos
12 afos. Esto se logro a través de la ventaja competitiva de diferenciacion, como resultado de
la innovacién en sus productos, la capacidad de crecimiento financiero, el conocimiento de los
clientes, la gestion de la marca y gestion de inventarios; todo esto en linea con el crecimiento

y la demanda de los productos, permitiendo un equilibrio adecuado entre calidad y rentabilidad.

Para la compaifiia, esto supone una rentabilidad sobre el capital empleado medio (ROCE por
sus siglas en inglés) del 9.50 % y un margen bruto promedio de 56.6 % en los ultimos afos;
sin embargo, aunque el margen bruto se mantuvo por encima del 50 % de manera secuencial,
la sobreoferta de productos y la saturacién del mercado en los ultimos periodos suscito el
ROCE mas bajo en 6 afios y una disminucion en los precios de ambos productos (analgésicos
y antioxidantes). Adicionalmente, la produccion de la linea de antioxidantes se vio disminuida
debido a un excedente de inventario y al hecho de que la tasa de crecimiento proyectada para

el producto Rubbana era mayor que la de AndyOx.

En lo referente al costo financiero, fue posible mantenerlos controlados con inversiones en
maquinarias y edificaciones, asi como la realizacidn de prepagos o cancelaciones anticipadas
de las deudas. Finalmente, en términos de participacion de mercado, los resultados demostraron
que Finlandia es el pais més fortalecido y EE. UU. es el que ofrece grandes oportunidades de

crecimiento.
3.2. CVS Health

La ventaja competitiva de la empresa es de diferenciacién y se basa en valores como la
innovacion y cooperacién en una cultura corporativa totalmente establecida. Su estrategia es
una vision de salud holistica (fisica, emocional y econdmica) orientada al consumidor,

satisfaciendo integralmente todos los servicios y requerimientos de salud (CVS Health, 2021a).

De acuerdo con el reporte anual 2021 de CVS Health (2021a), la situacién financiera de la
empresa es solida y tiene un nivel de liquidez suficiente para asumir cualquier responsabilidad
futura. Ademas, los ingresos en 2021 incrementaron un 8.7 % en comparacion con el afio 2020,
como resultado del crecimiento en todos sus sectores de productos y servicios.
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Referente a su estructura de financiamiento, la empresa utiliza una combinacién de deuda y
flujo de caja (ingresos) para maximizar sus resultados, evaluando continuamente las
necesidades futuras de capital, los niveles de deuda, los ingresos y las oportunidades de

inversion o adquisiciones que se consideraran dentro de sus planes de crecimiento.
4. Modelo de negocio

De acuerdo con la definicion de modelo de negocio del libro Generacion de modelos de
negocio (Osterwalder & Pigneur, 2010) se puede describir a este concepto como el conjunto

de bases sobre las que una empresa genera y atrae valor.
4.1. LabPharm

El modelo de negocio de LabPharm, tal como se visualiza en el Anexo 2, se centra en la
produccion y comercializacion de sus propios productos: AndyOx y Rubbana, donde utilizan

la investigacion y el desarrollo para presentar caracteristicas innovadoras a sus consumidores.

El producto Rubbana es un analgésico de uso tdpico que cuenta con un aplicador especializado
que permite una accién localizada, con bajo residuo de producto y una valvula especial
multispray. Estas caracteristicas diferenciadoras aumentan su demanda, lo que hace que el

precio de venta del producto sea mas alto que el de otros analgésicos tépicos en el mercado.
4.2. CVS Health

El modelo de negocio de CVS Health, graficado en el Anexo 3, es de canalizacion y obedece,
principalmente, a operaciones en tiendas de farmacia, asi como a servicios de atencién médica.
Las principales asociaciones clave de la empresa son los programas estatales y el Grupo Aetna,

que le permite una posicién favorable en el proceso de negociacion con los proveedores.
5. Cadena de valor

La cadena de valor es un concepto originario de la consultora McKinsey y estudiado por
Michael Porter (Jarillo & Martinez, 1994), donde se realiza un analisis de la empresa,
graficAndola entre sus actividades primarias, de valor agregado y las de soporte. Esta
esquematizacion sirve como una descripcion de la forma de generar valor competitivo y
rentable (Tarzijan, 2013). En las tablas 3 y 4 representamos graficamente las cadenas de valor

de cada empresa.
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5.1. LabPharm

Tabla 3.

Cadena de valor de LabPharm

Infraestructura (Administracion de recursos financieros y operativos, Presupuestos y planeamiento
estratégico, Control de gestion de riesgos, Asesoramiento legal).
LabPharm cuenta con plantas de produccién en EE.UU.
Administracién de Recursos Humanos (Gestion del capital humano, Planillas)

2:2':;?)??:8 LabPharm cuenta con_un personal que manFiene buenos_ indices de productividad.
Desarrollo Tecnoldgico (Soporte tecnolégico, Innovacién y Desarrollo).
LabPharm tiene a la calidad como un pilar basico para su desarrollo e innovacion.
Abastecimiento (Adquisicion de insumos, materiales y equipos).
LabPharm cuenta con un compromiso en el pago de sus obligaciones con proveedores.
Investigacion y Fabricacion Comercializacion  Distribucion Servicio al
desarrollo (I+D)  (Gestion de y ventas (Gestion de la cliente
(Gestion de férmulas, (Gestion de distribucién de (Gestion de la
investigacion produccion y marketing, ventas productos terminados)  atencion al
bésica, pruebas calidad) e inteligencia LabPharm gestiona cliente)
Actividades clinicas y LabPharm comercial) adecuadamente la LabPharm
primarias regulatoria) busca la LabPharm tiene cadena de distribucion  tiene una
LabPharm eficaciay especial interésen  de sus productos de considerable
invierte en el eficiencia en el manejo de data acuerdo con el inversion en la
desarrollo de todos sus para optimizaciéon  destino. atencion a sus
NUEvos y mejores  Procesos. de sus resultados. clientes.

productos.

Nota. Adaptado de la “Cadena de valor” (Porter M, 1996).

5.2. CVS Health

Tabla 4.

Cadena de valor de CVS Health

Infraestructura (Direccidn corporativa, Administracién de recursos financieros, Presupuestos y
planeamiento, Control de gestion de riesgos, Asesoramiento legal, Inversiones).
CVS Health cuenta con una cadena de tiendas en todo EE.UU.

Actividades Administracion de Recursos Humanos (Gestidon del capital humano, Planillas)
de soporte  CVS Health cuenta con un personal comprometido con la organizacion.
Desarrollo Tecnolégico (Soporte tecnolégico a segmentos, Manejo de proyectos, Innovacién y Desarrollo
en segmentos)
CVS Health tiene plataformas en distintos canales digitales.
Abastecimiento y Logistica interna  Mercadotecnia  Logistica externa  Servicios
operaciones (Gestion de y ventas (Gestidn de la (Gestidn de la
(Gestién de mercaderias (Gestion de distribucion de atencion al
adquisiciones y recibidas y marketing, ventas en diversos  cliente en
servicios) distribucion a ventas en canales) segmentos)
. Operaciones segmentos) segmentos) CVS Health CVS Health
Actividades . i - .
primarias _relacpnadia,s a Ial _ Fuerte posicion Inno_vz_mon en cgenta con innova
investigacion médica ~ competitiva con servicios para diversos canales constantemente
donde gestiona proveedores ser pioneros en de distribucion de  sus servicios para
eficientemente los debido a sus su sector. sus medicinas a brindar una
servicios. alianzas. sus clientes atencion mas
finales. personalizada a

sus clientes.

Nota. Adaptado de la “Cadena de valor” (Porter M, 1996).
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CAPITULO II. ANALISIS EXTERNO
1. Anadlisis del macroentorno (analisis Pestelg)

Para lograr las metas de integracion entre LabPharm y CVS Health, es importante considerar
los factores externos que afectan el mercado, la organizacion y los productos que compiten
dentro de esta industria. Con fines de investigacion, analizaremos el sector salud en los EE. UU.

utilizando la herramienta Pestelg (David, 2013).
1.1. Entorno politico-legal

De acuerdo con Fernando D’Alessio Ipinza (2008), en su obra El proceso estratégico, un
enfoque de gerencia, los cambios en el entorno politico-legal son méas importantes en medida

de su afectacion sobre las actividades y operaciones de los interesados en el sector.

Dentro del mercado farmacéutico en los EE. UU. encontramos a la Agencia de Administracion
de Alimentos y Medicamentos (FDA por sus siglas en inglés), que estéa a cargo de salvaguardar
la salud publica y regular el cumplimiento de normas referentes a medicamentos de venta libre
(FDA, 2021b). Como parte de la normativa legal para nuevos medicamentos, la Ley Hatch-
Waxman estipula que las empresas farmaceuticas deben solicitar la aprobacion de la FDA para
producir versiones genéricas de medicamentos existentes, y tras el lanzamiento al mercado de
un nuevo producto, la agencia considera apropiado un periodo de exclusividad de 180 dias
durante el cual ningun otro agente en el mercado puede vender versiones genéricas. El objetivo
es que la empresa que invierte en un proceso de innovacion pueda tener un periodo de

recuperacion y posteriormente asegurar una competencia justa de precios (FDA, 2016).

Otro aspecto importante dentro del marco legal y politico estadounidense es la ley “Buy
American” (WhiteHouse, 2021) que apoya la industria estadounidense solicitando un aumento

en la demanda de productos producidos dentro de sus fronteras.
1.2. Entorno econoémico

Destacando lo propuesto por Fred David (2013) en su libro Conceptos de administracién
estratégica, el impacto directo de los factores econémicos es importante, ya que permite

formular estrategias y objetivos durante la toma de decisiones financieras y de inversion.

Indicadores como el PBI nos muestran que EE. UU. es la economia méas grande del mundo
(DatosMacro, 2022c), como se visualiza en la Figura 3, que presenta un crecimiento para este
indicador tras la crisis originada por la pandemia. En términos de PBI per cépita, su valor en el

2022 vario6 en un 24.5 % respecto del periodo anterior, lo que nos sugiere un buen nivel de vida
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en sus habitantes; sin embargo, tanto EE. UU. como sus habitantes se encuentran entre las
sociedades mas endeudadas del mundo (DatosMacro, 2022a), siendo el valor de riesgo pais
para el 2023 “AA+” calificado por la agencia Standard & Poors (S&P). Ademas, los factores
de tipo de interés y presion fiscal en EE. UU. se han incrementado en los dltimos afios,
considerando al pais como uno de los que mas impuestos recauda en el mundo (DatosMacro,
2021b). Por otro lado, el ranking “Doing Business” (DatosMacro, 2019) propone a EE. UU.

como un pais con el que es sencillo realizar negocios.
Figura 3.

Tasa de inflacién vs. variacion PBI de EE. UU.
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Nota. Expresado en porcentajes. Reproducido de tasa de inflacion vs. variacion PBI de EE. UU. (Statista Research Department,
2022).

En términos de gasto en salud, EE. UU. es uno de los paises con mas inversion respecto de su
presupuesto gubernamental (DatosMacro, 2022b) siendo el gasto por habitante uno de los mas
considerables a nivel mundial. En el afio 2020, el gasto publico alcanzé hasta el 15.95 % del
PBI y sus valores, como podemos apreciar en la Figura 4, estan respaldados por un crecimiento
continuo. Ademas, el gasto total en medicamentos varia a razon de un 6 % promedio, tal como

lo grafica la Figura 5.
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Figura 4.

Gasto publico en salud en EE. UU.
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Nota. Expresado en millones de délares. Reproducido de Gasto Pablico Salud 2020, Datos Macro, 2021 (DatosMacro, 2022b).

Figura 5.

Gasto total en medicamentos en EE. UU. 2010 al 2018
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Nota. Expresado en millones de dolares. Reproducido de Medicamentos: Gasto Total Estados Unidos 2002-2018 (Statista,
2018).

Finalmente, otro aspecto importante a considerar es el cambio en los precios inmobiliarios en
relacion con el indice Case-Shiller National (evaluadores sobre la medicién del valor de las
viviendas de EE. UU.) que muestra un signo de crecimiento entre periodos, como lo
observamos en el Anexo 4, considerando un 22.09 % de incremento en el afio 2020 respecto
del periodo anterior.

1.3. Entorno social

El perfil del consumidor es definido por los factores que afectan este entorno; por lo tanto,

deben ser evaluados para detectar oportunidades y amenazas en la organizacién, segun lo
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propuesto por Fernando D’Alessio (2008) en su libro El proceso estratégico, un enfoque de

gerencia.

El portal Datosmacro nos indica que la esperanza de vida en los EE. UU. es de 77 afios
aproximadamente, siendo su indice de desarrollo humano (IDH) de 0.921 puntos, superando
los niveles de periodos anteriores y ubicando al pais en un buen lugar a nivel mundial. EI IDH
utiliza las variables de educacion, salud e ingresos para otorgar este puntaje (DatosMacro,
2021a).

Datos interesantes de la Organizacién Mundial de la Salud (OMS) muestran que 1,710 millones
de personas en todo el mundo tienen trastornos musculoesqueléticos que causan problemas de
movilidad y considerable disminucion del bienestar general (OMS, 2021). Por otro lado, cabe
sefialar que el 36 % de personas que hacen ejercicio en gimnasios de EE. UU. tienen entre 30
y 39 afios, la mayoria son hombres con elevados ingresos (Statista, 2019) y, por lo general,
disfrutan de las actividades que generan cansancio muscular. Ademas, segun lo descrito por el
articulo de la BBC (2022a), el ciudadano estadounidense promedio busca un alivio inmediato

debido a su baja tolerancia al dolor.
1.4. Entorno tecnologico

La innovacion tecnoldgica esta transformando la industria de la salud como una ventaja
competitiva para las empresas que la consideren en sus planes de expansion, permitiendo

entregar mejores servicios y productos que desarrollen la calidad de vida de los pacientes.

Entre los avances tecnoldgicos en el campo de salud tenemos el uso de inteligencia artificial,
que procesa grandes cantidades de datos médicos y precisa las causas de dolores crénicos de
manera mas experta (Ambit, 2021). Asi mismo, la nanotecnologia, que aplicada a la salud se
denomina nanomedicina, es una tecnologia que se relaciona con la creacion de nuevos
elementos médicos especializados en el dominio de la nanoescala, concentrandose
principalmente en la raiz de la enfermedad. Entre sus ventajas encontramos una mejora en la
absorcion de ingredientes y tiempos de accion mas prolongados en los productos, minimizando
cualquier efecto secundario (Del Llano & Quecedo, 2007). Es importante mencionar que la
FDA ya ha aprobado productos basados en nanotecnologia y mantiene programas que

subvencionan investigaciones y desarrollos de esta tecnologia en EE. UU. (FDA, 2021a).
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1.5. Entorno ecoldgico

Se deben considerar dentro de las decisiones estratégicas cualquier factor ambiental que pueda
afectar las operaciones de toda organizacion, tal como lo sugiere D’ Alessio (2008) en su obra
El proceso estratégico, un enfoque de gerencia.

Un estudio del afio 2021 realizado por la Economist Intelligence Unit (EIU) (EI Tiempo, 2021)
encontrd un aumento del 71 % en las busquedas de productos ecoldgicos en los ultimos 5 afios.
Esto refleja la preocupacion de los consumidores por compras sostenibles a empresas con un
fuerte compromiso ambiental, que incluyan en sus planes tanto la prevencion como

compensacion a los dafios realizados al medio ambiente.

Dentro de otras acciones encontramos también al “Pacto de EE. UU. por los plasticos”
(ShareAmerica, 2022), cuyo objetivo fue crear una economia circular en la que todo
componente pueda transformarse sin dafar el medio ambiente y, ademés, EE.UU. propone
incentivos fiscales a los consumidores que opten por productos sostenibles con el fin de apoyar
en la disminucién de emisiones de CO2 (BBC, 2022b).

1.6. Entorno global

Las cadenas de suministro globales se afectaron por el conflicto entre Rusia y Ucrania, lo que
provocd aumentos en costos de envio (The New York Times, 2022). Si bien la cadena de
suministro del mercado farmacéutico no presentd un impacto negativo, el objetivo politico del
gobierno estadounidense es lograr el mas alto nivel de seguridad en salud publica (Balado,
2021), mediante una dindmica que reduzca la distancia entre el lugar de produccién vy el
mercado de destino final de los productos, generando oportunidades de investigacion y
capacidades productivas en el pais.

2. Anadlisis del microentorno

Utilizamos las cinco fuerzas competitivas (Porter, 1996) para realizar el andlisis de las

condiciones competitivas para ubicar una empresa en determinado sector.
2.1. Dinamica competitiva (competidores en el sector)

Es la fuerza méas poderosa, segin lo propone Fred (2013) en su libro Conceptos de
administracion estratégica, donde las estrategias sugeridas por una empresa solo seran

efectivas si demuestran una ventaja competitiva sobre su competencia.

En la Figura 6 se muestran las ganancias acumuladas de la industria farmacéutica estabilizadas

desde el periodo 2010 v, si bien existié una desaceleracion durante los afios 2012 y 2013, este
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evento fue superado hasta establecer un récord historico para el 2021 en medio de la crisis del
COVID-19.

Figura 6.
Ingresos de la industria de farmacias y droguerias en los EE. UU. 2010 a 2021
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Nota. Expresado en millones de ddlares estadounidenses. Reproducido de Ingresos de la industria de farmacias y droguerias

(Statista, 2022).

Dentro del mercado de medicamentos de venta libre en EE. UU. Visualizamos, en el Anexo 5,
que los segmentos de vitaminas y analgésicos han mantenido una tendencia al alza desde el
periodo 2013.

En cuanto a los competidores del sector, como apreciamos en el Anexo 6, Tylenol (compuesto
por paracetamol) es la empresa que ocupa el primer lugar con un 13.40 % de valor de mercado.
Ademas, tenemos el medicamento Advil (compuesto por ibuprofeno) en el segundo lugar con
un 10.5 % de valor de mercado y a los medicamentos de CVS que se encuentran también entre

los primeros puestos con un porcentaje de 4.7 %.

Dentro de las ventas corporativas, visualizamos, en el Anexo 7, que Walmart ocupa un lugar
predominante en el ejercicio 2016 con 307,800 millones de délares, seguido de CVS, en

segunda posicidn, con 177,500 millones de délares.

Sin embargo, en el 2016, CV'S ocupa el primer lugar con 60,800 millones de ddlares en ventas
de medicamentos recetados, seguida por Wallgreens con 56,500 millones de dolares y Walmart

en el cuarto lugar con 18,500 millones, como lo describe la Figura 7.
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Figura 7.

Cadenas de farmacias lideres en los EE. UU. en 2016 segun las ventas de medicamentos
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Nota. Expresado en millones de ddlares estadounidenses. Adaptado de Cadenas de farmacias lideres en los EE. UU. (Statista,

2022).

Mientras que, para LabPharm, sus margenes de rentabilidad estables y satisfactorios, asi como
sus indicadores positivos de calidad e innovacion, hacen que la empresa sea atractiva frente a

sus competidores.
2.2. Poder de negociacion de los proveedores

El sector analgésico utiliza materias primas que necesitan satisfacer los requerimientos de
calidad y volumen que establece la demanda, para esto es importante que la empresa cuente
con redes de cooperacion con sus proveedores que le aseguren la atencidn oportuna y precios
competitivos. Un aspecto importante en esta fuerza es la alianza Aetna y CVS Health, que
brinda una ventaja competitiva frente a los proveedores gracias a la reputacion y a los afios en

el mercado con los que cuenta la empresa Aetna.
2.3. Poder de negociacion de los clientes

A partir del 2019 se puede ver que el promedio anual de gasto entre las medicinas sin receta y
las vitaminas comienzan a estrechar distancias, haciéndose més evidente el protagonismo de
las vitaminas en 2020 que presenta un alza sostenible contra las medicinas, tal como se

encuentra ilustrado en el Anexo 8.

Dado que CVS Health y LabPharm utilizan estrategias de diferenciacion, y considerando lo
expuesto por David (2013) en su libro Conceptos de administracién estratégica, podemos
Ilegar a la conclusion de que si los consumidores no encuentran productos que cuenten con las
mismas caracteristicas diferenciadoras serd dificil que puedan mantener un poder de

negociacion fuerte en su decision de compra.
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2.4. Nuevos competidores

Los nuevos competidores en esta industria deben superar las barreras de entrada en cuanto a la
adopcidn de reglas y normas establecidas por las instituciones médicas de los diferentes paises.
Ademas, se le debe sumar la capacidad de inversion tanto para posicionarse entre las
principales marcas afianzadas en el mercado, como para lograr canales de distribucion
similares a los de estas empresas. En la Figura 8 observamos que el mercado analgésico se
encuentra concentrado, lo que complica parcialmente el ingreso de un nuevo actor individual

a este sector.
Figura 8.

Acciones de la empresa de analgésicos % de participacion (NBO)-2021
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Nota. Expresado en porcentajes. Adaptado de Acciones de Empresa de Analgésicos % Participaciéon, Euromonitor

International (Passport, 2021).
2.5. Amenaza de productos sustitutos

Los productos herbales/tradicionales experimentan un incremento del 4 % en ventas,
alcanzando los 7,600 millones de ddlares, mientras que el valor actual esperado para los
analgeésicos es de 6 millones de dolares para el periodo 2021, creciendo a una tasa del 2 %,

como se representa en la Figura 9.
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Figura 9.

Rendimiento de ventas de analgésicos vs. ventas de productos herbales/tradicionales

porcentaje de variacion anual de ventas minoristas, crecimiento 2007-2026
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Nota. Expresado en porcentajes. Adaptado de Acciones de Empresa de Analgésicos % Participacion, Euromonitor

International (Passport, 2021).

3. Matriz EFE

La matriz EFE, segln la describe D’Alessio (2008) en El proceso estratégico: un enfoque de
gerencia, se utiliza para identificar una lista de las oportunidades y amenazas como principales
variables recopiladas en la informacién externa. En el Anexo 9 ponderamos la lista de

oportunidades y amenazas detectadas en la investigacion.

Como resultado se obtuvo un valor de 3.2, lo que demuestra que la organizacién puede
capitalizar eficientemente las oportunidades detectadas y minimizar cualquier adversidad que

puedan presentar las amenazas.
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CAPITULO I11. ANALISIS INTERNO
1. Analisis VRIO

El analisis VRIO aborda la comprensién de los recursos y capacidades en la organizacion bajo
cuatro aspectos (valor, rareza, inimitabilidad y organizacion alineada) (Barney & Clark, 2007).
En los anexos 10 y 11 se detallaran las matrices VRIO para cada una de las empresas, donde
visualizamos las capacidades que ofrecen ventajas competitivas sostenibles y que aportarian

valor ante una sociedad entre ambas empresas.
2. Definicién de ventaja competitiva

De acuerdo con lo explicado por David (2013), en su libro Conceptos de administracion
estratégica, la ventaja competitiva es lo que realiza mejor una empresa en comparacion con
sus competidores dentro de su sector. Las empresas deben tratar de adaptarse continuamente a

los cambios e implementar nuevos métodos para mantener sus ventajas competitivas.

Los hallazgos recopilados en los andlisis VRIO revelan que ambas empresas cuentan con
marcadas ventajas competitivas, principalmente por sus capacidades en innovacion, servicio al
cliente y reconocimiento en el mercado. Cabe sefialar que ambas empresas; de acuerdo con la
informacion de sus estados financieros, mantienen una buena situacion financiera proyectada

que puede brindarles oportunidades de inversion en tecnologia y experiencia hacia el cliente.
3. Definicién de estrategia competitiva

Segun la definicion de Michael Porter (1996), las estrategias conducen a la obtencion de
ventajas competitivas y pueden ser obtenidas desde diferentes bases: liderazgo en costos,

diferenciacion y enfoque o concentracion.

Tras el analisis se reveld que estas dos empresas utilizaban estrategias de diferenciacion.
LabPharm utiliza sus capacidades de innovacion para comercializar productos con nuevas
caracteristicas, que le permiten precios mas altos en el segmento que lo valora. Y en el caso de
CVS Health, representa su diferenciacion en la capacidad de generar nuevas experiencias para
los clientes a través de sus productos y servicios, haciendo de esta cadena una de las lideres en
constante crecimiento dentro de los EE.UU. (Fortune 500, 2022).

4. Matriz EFI

La matriz EFI (tablas 5y 6), de acuerdo con El proceso estratégico: un enfoque de gerencia
(D’Alessio, 2008), permite comparar y comprender las fortalezas y debilidades de una empresa,

ofreciendo la posibilidad de aprovecharlas o reestructurarse dentro de un proceso estratégico.
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Tabla 5.

Matriz de evaluacion de factores internos (EFI) de LabPharm

Factores internos claves Ponderacion Valor Puntuacion
ponderada
Fortalezas
1. Infraestructura productiva propia, robusta y en diferentes 0.09 4 0.36
ubicaciones
2. Indicadores financieros estables 0.07 4 0.28
3. Distribucidn especializada en optimizacién de tiempos, 0.08 3 0.24
distancias y costos
4, Canales de distribucién globalizados 0.08 4 0.32
5. Alto nivel de interés en inversiones 1+D desde los altos 0.1 4 0.4
directivos
6. Reconocimiento especializado en el sector farmacéutico 0.1 4 0.4
7. Alta inversion en servicio al cliente y calidad 0.1 4 0.4
Debilidades
1. Poca diversificacion de productos 0.08 1 0.08
2. Dependencia de fabricantes de insumos 0.07 2 0.14
3. Precios con alta volatibilidad 0.09 1 0.09
4. Baja participacion en el mercado 0.06 1 0.06
5. Dependencia de empresas de transporte para distribucion 0.08 2 0.16
1 2.93
Nota. Adaptado de El proceso estratégico: un enfoque de gerencia, por D’Alessio, 2008.
Tabla 6.
Matriz de evaluacion de factores internos (EFI) de CVS Health
. . Puntuacion
Factores internos claves Ponderacion Valor
ponderada
Fortalezas
1. Equipo directivo sélido y reconocido 0.1 4 0.4
2. Alta diversificacion de servicios y productos 0.1 4 0.4
3. Indicadores financieros en crecimiento 0.1 3 0.3
4, Sedes ubicadas en posiciones cercanas a los clientes 0.08 4 0.32
5. Reconocido prestigio y empatia con la marca 0.1 4 0.4
6. Alto interés en la satisfaccion holistica del cliente 0.08 4 0.32
7. Alianzas estratégicas con entidades de renombre y poder en el 0.08 4 0.32
sector
Debilidades
1. Solo opera en Estados Unidos. 0.09 2 0.18
2. El canal digital no se encuentra totalmente desarrollado. 0.07 2 0.14
3. Dependencia de fabricantes de productos médicos. 0.07 1 0.07
4 Las ventas en farmacias minoristas se encuentran en segundo 0.06 2 0.12
puesto a nivel EE. UU.
5. Dependencia de empresas de transporte para distribucion. 0.07 1 0.07
1 3.04

Nota. Adaptado de El proceso estratégico: un enfoque de gerencia, por D’Alessio, 2008.

Como resultados se obtuvieron los valores de 2.93 y 3.04 para LabPharm y CVS Health,

respectivamente, que nos indican que son empresas fuertes y preparadas para un sector

competitivo donde pueden potenciarse mutuamente con estrategias de cooperacion.
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CAPITULO IV. ANALISIS DE MERCADO
1. Mercado de productos farmacéuticos no éticos
1.1. Tendencias de venta del mercado de productos farmacéuticos no éticos

En el mercado estadounidense se han lanzado nuevos productos orientados al bienestar, a
mejorar las defensas y a la salud mental, esto dentro del contexto del retorno parcial a la
normalidad postpandemia por parte de los consumidores. Con ello, la industria farmacéutica se
encuentra preparada para poder aprovechar la tendencia al alza del mercado en cuanto a la
demanda de casi todas las lineas de productos de venta libre (OTC por sus siglas en inglés),
también llamados productos farmacéuticos no éticos, por ser productos que no requieren de
una receta médica para su consumo (U.S. Food & Drug, 2018). Encontramos en este grupo a

los remedios digestivos, farmacos para el cuidado de heridas y analgésicos.

Otros productos que han experimentado un crecimiento, segun el informe de consumo en salud
en los Estados Unidos de Euromonitor (Passport, 2021) son los relacionados al control de peso,
nutricion deportiva y al bienestar. En la Figura 10 observamos un resultado constante en la

evolucion del volumen total de ventas de los productos OTC dentro de los Estados Unidos.
Figura 10.

Volumen total de ventas OTC en los EE. UU. de 2017 al 2021
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Nota. Expresado en millones de unidades. Adaptado de Volumen total de ventas OTC (Statista, 2022).

1.2. Tendencias de venta de antioxidantes y analgésicos

Segun el reporte de analgésicos en EE. UU. de octubre del 2021 (Passport, 2021), se mantiene

la demanda por estos productos en la medida que los consumidores retoman sus actividades al
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aire libre. Se espera que el mercado experimente un incremento del 4 % de la demanda de estos

productos para el 2022, comparado con la demanda del afio anterior.

La linea de mayor crecimiento proyectado es la de analgésicos topicos, esto como parte de un
cambio en las preferencias del publico al momento de aliviar el dolor. En los meses previos,
durante el confinamiento por la pandemia, el producto con mas demanda fue Tylenol, al
asociarse como parte del tratamiento de mitigacion de los efectos de la infeccion por SARS-

Cov2 y para aliviar dolores por la poca actividad fisica.

Por otro lado, se ha experimentado una disminucion en la demanda de suplementos nutritivos

y vitaminas, entre los que se encuentran los productos antioxidantes.
2. Segmentos de mercado

El mercado de analgeésicos se divide en cuatro grupos principales, con diferentes caracteristicas
orientadas a necesidades especificas y en presentaciones orales o tdpicas (crema o spray). La

mayoria son productos de tipo OTC, que pueden ser distribuidos sin receta médica en EE. UU.

Como muestra en la Tabla 7, la presentacidn oral no tiene una perspectiva de crecimiento anual
favorable, sino que las cifras muestran un mercado que pudo haber llegado a la saturacion. Por
su parte, las presentaciones topicas tuvieron un crecimiento del 9.1 % en el 2021, este resultado
se respalda en la necesidad de alivio inmediato que presentan los consumidores en EE. UU.,
tal como hemaos visto en capitulos anteriores donde se menciona que el consumidor en este pais
tiene poca tolerancia al dolor y esta dispuesto a pagar precios mas altos por el grado de

especializacion y efectividad en los productos.

Por estos motivos, el mercado elegido para el despliegue de la alianza estratégica es el de
analgésicos topicos en EE. UU., donde se propone distribuir un producto de marca blanca en
alianza con CVS Health, producido con la formula del producto Rubbana pero utilizando las

nuevas tecnologias para potenciar su efectividad.
Tabla 7.

Segmentos de mercado para analgésicos en EE. UU.

Categoria Valor del segmento Crecimiento anual
Analgésicos sistémicos 4,676.8 -0.0
Analgésicos para adultos 4,158.6 -0.3
Analgésicos pediatricos 518.1 2.1
Analgésico topico/anestésicos 1,360.3 9.1

Nota. Expresado en millones de dolares estadounidenses. Adaptado de Segmentos de Mercado para Analgésicos en EE. UU.,
Euromonitor International (Passport, 2021).
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3. Comportamiento del consumidor
3.1. Actitud de los consumidores finales hacia el producto, segin segmento de mercado

Al inicio del confinamiento, en los EE. UU. se dio una demanda muy alta por analgésicos,
registrando un crecimiento anual para el 2020 del 7.3 % con respecto al 2019, debido a la
denominada “compra en panico”. Sin embargo, si bien no se esperan tasas de crecimiento tan
altas, si se espera que la demanda siga en alza por la reanudacion de las actividades fisicas y al
aire libre, que podrian generar lesiones y dolores musculares en muchas personas. Otro hecho
que mantiene la demanda en alza es que los analgésicos ayudan a combatir los efectos
secundarios de las inoculaciones y, aun cuando los efectos son pasajeros, se ha podido apreciar
que los consumidores suelen adquirir mas productos de los que necesitan como medida de

precaucion, tal como se observa en el Anexo 12.
4. Tasas de crecimiento
4.1. Proyecciones de crecimiento de las ventas segun segmento y categorias de productos

Para el afio 2021 se presentd un crecimiento de la demanda de analgésicos, liderada por los
anestésicos y analgésicos topicos, como muestra la Tabla 8. Se aprecia un crecimiento historico

del 15.7 % anual y se proyecta que el crecimiento para los siguientes afios sea del 7.2 %.
Tabla 8.

Venta de analgésicos por categoria

Categoria Crecimiento anual % crecimiento histérico % crecimiento proyectado
Analgésicos sistémicos -0.0 15 2.2
Analgésicos para adultos -0.3 14 2.1
Analgésicos pediatricos 2.1 2.0 3.7
Analgésico topico/anestésicos 9.1 15.7 7.2

Nota. Expresado en millones de ddlares estadounidenses. Adaptado de Venta de Analgésicos por Categoria, Euromonitor

International (Passport, 2021).

5. Canales de comercializacion

Si repasamos los canales de comercializacion de analgésicos en el mercado estadounidense,
encontraremos que destacan los hipermercados y supermercados, cuya participacion en el
mercado no ha variado significativamente en los Gltimos 6 afios, debido a la ventaja de adquirir
tanto medicamentos como productos para el hogar en una sola ubicacién. La categoria de
farmacia presenta la mas alta tasa de participacion, con un 36.60 %, siendo la més destacada
por su especializacion en venta de medicamentos. Por Gltimo, como observamos en el Anexo

13, el canal de comercio electrénico minorista crece a una media del 34.07 % desde el 2017.
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A través de la alianza estratégica, los canales de comercializacién de CVS Health estaran
disponibles para la distribucion de los nuevos productos, utilizando inicialmente la red de

farmacias proximas a las fabricas de LabPharm.
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CAPITULO V. PERFIL COMPETITIVO
1. Descripcién del comportamiento estratégico de las compafias
1.1. LabPharm

De acuerdo con el andlisis descrito en los anteriores capitulos, la empresa cuenta con una
cultura basada en la innovacion, calidad de servicio y calidad en el producto. Caracteristicas
que brindan una ventaja competitiva sostenible que le permite posicionarse en el mercado a

partir de la diferenciacion del producto.

Este factor ha sido fundamental para poder enfrentar la caida de los precios en el mercado por
el exceso de oferta, pues LabPharm ha colocado tanto sus analgésicos como sus antioxidantes
a precios por encima del mercado, manteniendo ratios adecuados de rentabilidad comparados

con el promedio de sus competidores.

Desde el inicio, la empresa opt6 por abordar una estrategia de diferenciacion, apostando por
una adecuada inversion en calidad, servicio y una campafia de mercadeo enfocada en las
ubicaciones objetivo, asi como también en utilizar analitica para proyectar y predecir la
demanda a fin de no tener un elevado nivel de inventarios. Estados Unidos es el mercado en
donde la empresa concentrd su esfuerzo por mantener los inventarios mas bajos y la produccion
a la maxima capacidad, maximizando la utilizacion de activos, mano de obra y edificios. Por
ello, la mayor fortaleza de la empresa es la infraestructura propia de la mano de la
infraestructura tecnoldgica y operativa, como se puede apreciar en el analisis de factores

internos EFI.
1.2. CVS Health

La empresa tiene un alto interés por la innovacion y satisfaccion integral de sus clientes a través
de sus productos y servicios, utilizando una estrategia de diferenciacion que le permite ser
considerada como una marca reconocida en el d&mbito médico. Para esto, han trabajado
exhaustivamente en la especializacion de sus procesos e integracién de su personal, orientados
a la mejora continua de toda la organizacién. Ademas, la compafiia constantemente apuesta por
nuevos proyectos, aunque estos no le resulten rentables, solo por el hecho de innovar y hacer

prevalecer los valores que proclama.

CVS mantiene, también, alianzas estratégicas con grupos de poder en el ambito médico, lo que

le otorga un nivel de negociacion favorable frente a sus proveedores.
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2. Definicién de los problemas que enfrentan las compafias
2.1. LabPharm

A pesar de los resultados obtenidos, la compafiia ha experimentado una disminucion de los
beneficios como resultado de la drastica caida de los precios durante los Gltimos 12 afios. Esto
ha supuesto una caida del beneficio bruto del 1.5 % de media en afios de caracteristicas mixtas,
existiendo un aumento anual de 0.6 % entre los afios 2010-2013, para luego entrar a periodos
de baja hasta el afio 2017, que fue el mas productivo hasta la fecha, con 10.6 % en comparacion

con periodos anteriores.

La caida de precios afectd a la empresa y la respuesta de esta fue mantener un nivel de
produccion controlado que permitiera gestionar el margen de utilidad, mantener costos
controlados por manejo de caja, costos de apoyo y publicidad. Sin embargo,
independientemente del éxito de la empresa en el uso de sus activos, la capacidad de produccion

en edificios y maquinaria disminuy6 gradualmente.

Se puede visualizar en la Figura 11, un 7 % de aumento anual entre 2010 y 2016, después de

lo cual la produccion disminuyé una media del 5 %.
Figura 11.
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Nota. Expresado en miles de unidades. Los datos fueron obtenidos del ejercicio estratégico realizado entre el 12/01/22 y el

16/01/22 desarrollados en el simulador Cesim Firm: General Business Manager Simulator.
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Bajo este escenario, para que LabPharm pueda alcanzar un crecimiento sostenible, debe
incrementar su capacidad de produccion y asociarse con CVS para comercializar a mayor
escalaen EE. UU.

2.2. CVS Health

A consecuencia de su rapida adaptacion a las nuevas necesidades médicas ocasionadas por la
pandemia, CVS Health mantiene una posicion financiera equilibrada, con un aumento del 15 %

en el efectivo de las operaciones en 2021.

Uno de los desafios que enfrenta CVS Health es el mejoramiento continuo de la experiencia
que brinda a sus clientes. Para ello, debe hacer uso de tecnologia que le permita una mayor
presencia digital, ya que, como visualizamos en la Figura 12, CVS Health ocupa el segundo

lugar en alcance por estos medios.
Figura 12.

Principales tiendas en linea en el segmento de farmacia en los EE. UU. en 2021, por ventas

netas de comercio electrénico
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Nota. Expresado en millones de dolares estadounidenses. Adaptado de Gasto anual promedio en medicamentos y vitaminas

sin receta por unidad de consumo de 2010 a 2020 en los EE. UU. (Statista, 2022).

Otro factor importante es el desafio de mantener su reputacién en la comercializacion de
productos innovadores y de alta calidad que permitan aumentar su cuota de mercado. Para ello,
la alianza con una empresa como LabPharm podria resultar beneficiosa para CVS Health,
debido al interés de ambas compafiias por la innovacién, asi como la capacidad de inversion

que estan dispuestas a establecer para investigacion y desarrollo de productos.
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3. Alcance de la propuesta

Se ha considerado priorizar las operaciones en EE. UU., frente a otros territorios donde la
empresa LabPharm tiene plantas de produccién, debido al 7.2 % esperado en crecimiento
interanual para los analgésicos topicos (Passport, 2021) y a la inflacién decreciente que en
promedio se proyecta al 2.1 % entre 2023 y 2030 (Statista Research Department, 2022). Asi
también, el marco politico-legal de los EE. UU. fue considerado, pues favorece los objetivos
de la alianza con regulaciones e incentivos que el gobierno estadounidense brinda a empresas

del sector salud.

La alianza fabricara un nuevo producto en las instalaciones de LabPharm en los EE. UU., con
la misma férmula y presentacion del Rubbana original, pero con un nombre de producto
diferente. En cuanto a la distribucion, esta se realizara mediante las principales tiendas de la

cadena CVS Health hasta que se expandan a un &rea geografica mayor.

Por otro lado, como parte de la alianza, se esta considerando un presupuesto para la inversion
en investigacion de los analgésicos tépicos con nanotecnologia, que permitirad a la alianza
mejorar la eficacia, duracion y efectos colaterales de los productos de uso topico. LabPharm
aportara a la alianza con sus conocimientos sobre investigacion, desarrollo y produccion,
mientras que CVS Health contribuira con sus conocimientos en el &mbito de distribucion,

marketing, promocidn y servicio postventa.
4. Supuestos de la propuesta

El analisis se basa en los resultados obtenidos del simulador y en los siguientes supuestos

utilizados para el desarrollo del plan estratégico:

- Sobre la base de los datos de regresion de la demanda histérica, se espera que la
demanda futura se vea influenciada por la tasa de crecimiento proyectada para los
analgésicos topicos.

- Algunos gastos se basan en el costo histdrico més bajo.

- La alianza es de tipo societario y formara una nueva entidad, cada empresa aportara
principalmente activos (maquinarias y edificios de LabPharm, por el lado de CVS
Health el valor de las tiendas).

- El primer afio de la alianza se considera como parte de la evaluacion financiera de CVS
Health y en afios posteriores se incluye la inversion de ambas empresas dentro de la

sociedad establecida.
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5. Hipdtesis de la investigacion

De acuerdo con la investigacion y todos los datos recopilados, los célculos de los estados
financieros se realizaron en dos escenarios de alianzas estratégicas. Como explican Hill y Jones
(1998) en Administracion estratégica, un enfoque integrado, las alianzas son acuerdos de
colaboracion que pueden ser una forma de ingresar a un mercado extranjero y permiten que las

compafiias compartan costos y riesgos, desarrollando nuevos productos.

Los escenarios de joint venture que presentamos son los de tipo contractual y societario, que
Maguifia (2004) considera en su articulo, “Joint Venture: Estrategia para lograr la
competitividad empresarial en el Pertt’”, como alianzas cuya principal diferencia es que una

involucra la creacion de una nueva entidad juridica.

Bajo esta premisa, en este capitulo demostramos si la aplicacion de una alianza estratégica de
tipo societaria brindara mejor retorno sobre la inversion (ROI) y Ebitda que una alianza
estratégica de tipo contractual. Se ha considerado la evaluacion del ROI debido al interés de
los accionistas en el rendimiento ante las inversiones que se realizaran al implementar una
alianza estratégica y, tal como lo postulan Hill y Jones (1998), el ROI es un buen indicador de

la eficiencia de una empresa.

CVS Health es una opcion estratégica clave para una empresa farmacéutica como LabPharm,
gue busca expandir su presencia en el mercado estadounidense y aumentar sus resultados. La

hipdtesis propone dos escenarios, donde se evaltan distintos enfoques para esta colaboracion.

La primera, cuyos valores observamos en los anexos 14 y 15, sugiere una alianza contractual
entre LabPharm y CVS Health, donde LabPharm mantiene un rol de proveedor y ofrece
beneficios a CVS Health bajo acuerdos comerciales, manteniendo responsabilidades
independientes. Observamos que, en este caso, LabPharm necesitaria obtener préstamos para
financiar la expansion requerida y alcanzar las metas de produccion. Ademas, los ingresos se
mantendrian estables sin un crecimiento considerable, porque LabPharm manejaria sus propios
canales de comercializacion, brindando solo a CVS Health porcentajes de beneficio sobre los
precios de venta. LabPharm seria el Unico responsable de los costos operativos y el Gnico

encargado de administrarlos.

En el segundo escenario se propone la alianza societaria con CVS Health. Segun este acuerdo,
las dos organizaciones unirian fuerzas para crear una nueva empresa, donde serian responsables
conjuntamente del control y del desarrollo de nuevos productos, asi como estableceran un

porcentaje de participacion de 52 y 48, respectivamente. Los resultados calculados de operar
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bajo este escenario, en el que CVS Health y LabPharm aportaran activos a la entidad de nueva
creacion y en el que no sera necesario adquirir préstamos porque la inversion sera cubierta por
los aportes de ambas empresas, se muestra en los anexos 16 y 17. La administracion y los
gastos se dividiran, mientras que cada empresa aportard valores agregados a la unién:
LabPharm con su conocimiento experto en produccion y CVS Health mediante su
reconocimiento en comercializacion. Los ingresos aumentaran como resultado de: (1) la
expansion de los canales de comercializacion, (2) la comercializacion de un nuevo producto de
ultima generacion utilizando nanotecnologia con el respaldo de ambos negocios y (3) los

aportes en conocimiento y recursos de cada empresa.

Como observamos en la Tabla 9, el ROI crece en 21.9 % para la alianza contractual y en 24 %
para la alianza societaria, por lo cual se desprende que las alianzas estan generando beneficios
netos después del costo de inversion, siendo el tipo societario el que estaria brindando mejores

beneficios bajo este indicador.
Tabla 9.

Comparacion de ROI entre alianza contractual y alianza societaria de LabPharm y CVS
Health

ROl 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Alianza contractual 17.9% 19.5% 21.0% 22.2% 234 % 37.7% 389% 39.8%
Alianza societaria 26.3% 28.2% 29.9% 31.3% 32.7% 47.9% 493% 50.3%

Las tablas 10 y 11 estiman los flujos de caja esperados para cada tipo de alianza. De nuestros
calculos, observamos que en ambos casos el retorno de la inversion es mayor que el WACC

esperado, representando esta diferencia el valor que la inversion genera.

Entre ambos escenarios es el societario el que genera el mayor beneficio, mostrando que
invertir en un tipo de alianza estratégica de tipo societario aporta un mayor desempefio frente

a un tipo de alianza contractual.
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Tabla 10.

Flujo de caja proyectado con alianza contractual LabPharm-CVS Health

Afio 0 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Ingreso por - 57,900 63,497 69,438 75,904 83,016 90,784 99,294 108,581
ventas
Costo de - -31,125  -34,046  -37,207  -40,687 -44526  -48,620 -53,205 -58,313
ventas
Gastos - -17976 -19,068 -20,197 -21,411 -22,734 -24,166 -25,720 -27,403
operativos
Margen - 8,800 10,383 12,034 13,806 15,755 17,998 20,368 22,865
operativo
Inversion -23,121 - - - - - - - -
Capex
Flujodecaja | -23,121 8,800 10,383 12,034 13,806 15,755 17,998 20,368 22,865
VAN 51,293
TIR 49 %
Tasa de descuento WACC 10.53 %
Tabla 11.
Flujo de caja proyectado con alianza societaria LabPharm-CVS Health

Afio 0 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Ingreso por 62,259 68,276 74,664 81,617 89,264 107,769 117,871 128,897
ventas
Costo de -30,615 -33420 -36,463  -39,820 -43,532 -47,605 -52,056 -57,024
ventas
Gastos -18,673  -19,833  -21,033  -22,325 -23,734  -25259  -26,916  -28,711
operativos
Margen 12,970 15,023 17,168 19,472 21,999 34,905 38,899 43,162
operativo
Inversion -23,121
Capex
Flujodecaja | -23,121 12,970 15,023 17,168 19,472 21,999 34,905 38,899 43,162

VAN 92,630
TIR 70 %
Tasa de descuento WACC 11.52 %

La mejora en la eficiencia de producto por la incorporacion de mejores practicas en el

desarrollo del analgésico Rubbana, dentro del marco de la alianza societaria, permite una

reduccion en la necesidad de mano de obra respecto de la cantidad que se requeriria, en el

acuerdo contractual, para la misma cantidad de productos fabricados por afio, lo cual se traduce

en un mejor costo variable.
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Tabla 12.

Comparativo del incremento por afio de la eficiencia productiva

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Alianza contractual 3.93 3.88 3.93 3.93 3.90 3.94 3.90 3.90
Alianza societaria 4.29 4.27 4.37 4.40 4.39 4.40 4.37 4.38
Tabla 13.

Comparativo anual del incremento de la eficiencia en la cantidad de personas en produccién

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Alianza contractual 61 66 70 75 81 86 93 100

Alianza societaria 56 60 63 67 72 77 83 89

En terminos de Ebitda, el porcentaje respecto de los ingresos para la alianza contractual es
menor al que se tiene para la alianza societaria (ver anexos 14y 16), arazon de 15.2 %y 20.8 %
en los primeros periodos, respectivamente. Estos indicadores representan resultados positivos

en ambos casos, siendo el rendimiento para el tipo societario superior.
6. Conclusiones de las hipotesis

Luego de la evaluacion hemos demostrado que una alianza estratégica del tipo societario genera
mejores resultados frente a una alianza estratégica del tipo contractual.

Para verificar la viabilidad financiera de la alianza LabPharm-CVS Health se analiza la
rentabilidad mediante diferentes escenarios de flujo de caja, con la contribucion de CVS Health
y aplicando el método de flujo de caja marginal (diferencia entre el escenario contractual y
societario).

La alianza estratégica societaria es viable, ya que genera un mayor valor adicional a los
accionistas, con un VAN a USD 92,630 millones y la TIR a 70 % superando los valores de la

alianza contractual y otorgando mayores beneficios a los accionistas.
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CAPITULO VI. PLAN ESTRATEGICO DE LA ALIANZA

La descripcion del plan estratégico y planes funcionales se basa en la hipdtesis seleccionada

que estableceran en conjunto las empresas LabPharm y CVS Health.
1. Vision de la alianza

Para sustentar la vision de la empresa, nos remitimos a la definicion de Jack Fleitman (2000),
en su libro Negocios exitosos, quien la define como la perspectiva a largo plazo al que se dirige
la empresa y orienta todas sus estrategias. De acuerdo con Altair Consultores (2008), en el libro
La elaboracion del plan estratégico, la visién debe ser a largo plazo e inspiradora; ademas,
declara los valores fundamentales que guian la meta a futuro, logrando capturar el interés de

todos los interesados.

Sobre la base de estos conceptos y el analisis de ambas empresas, se formulo la siguiente vision
para la alianza: “ser los lideres en medicamentos analgésicos topicos en EE. UU.,
proporcionando bienestar a los clientes mediante del uso de Gltimas tendencias que aseguren

la calidad e innovacion en nuestros productos”.
2. Objetivo general y estratégico de la alianza
2.1. Objetivo general

El portal web Asana (2023) refiere que todo objetivo general debe considerar: (1) ¢qué se
quiere cambiar?, (2) ¢a qué segmento se orientard?, (3) ,como se realizara?, (4) ;donde?, y (5)
¢cudndo? Para la especificacion del objetivo general de la alianza, hemos tomado en cuenta
esta sugerencia, obteniendo el siguiente resultado: “mejorar los resultados operativos y
financieros de la linea de analgésicos tdpicos, basandonos en estrategias que potencien las
ventajas competitivas de calidad e innovacion, en EE. UU. durante el periodo 2022-2030”.

2.2. Objetivos estratégicos

Se han establecido los objetivos estratégicos en la Tabla 14, considerando las caracteristicas
mencionadas por David (2013) en su obra Conceptos de administracién estratégica, asi como

la vision y objetivo general propuestos para la alianza.
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Tabla 14.

Obijetivos estratégicos de la alianza

Objetivo Indicador Meta estratégica
Mejorar la participacion del Mantener el crecimiento en el
- mercado incrementando las . nivel de venta de Rubbana, con
Rentabilidad . Porcentaje o
unidades de ventas de un crecimiento esperado del
analgésicos en EE. UU. 7.2 % interanual.
Mantener un ROl y Ebitda El valor del ROl debe ser
aceptable para los accionistas Porcentaje superior al WACC esperado. Y
debe existir un Ebitda positivo.
Aumento  del nivel de Incrementar la capacidad de
Crecimiento produccion. Porcentaje produ_cci()_n, edificio_s, y
maquinarias en funcion al
incremento en las ventas.
Ampliar la distribucién de los Distribuir inicialmente en el
productos mediante tiendas Porcentaje 7 % de las tiendas de la cadena.
fisicas y digitales.
Aumento de la productividad . Desarrollar las capacidades de
. Porcentaje
operativa mano de obra en un 12 % anual.
Desarrollo de nuevos productos Incrementar la inversion en 1+D
que utilizan nanotecnologia, con respecto a las ventas para
Alianza buscando ser los pioneros en el Porcentaje generar  oportunidades  de
uso de estas tecnologias. investigacion y desarrollo de la

nanotecnologia.

Nota. Adaptado de Conceptos de administracion estratégica, por David, 2013.

3. Planteamiento general de la alianza

LabPharm se dedica a la produccién de analgésicos y antioxidantes, mientras que CVS Health
participa en la distribucion y venta de productos farmacéuticos para usuarios finales. Ambas
empresas son complementarias en el sector farmacéutico y ocupan una posicién importante en

la cadena de valor de la actividad productiva del rubro.

Teniendo en cuenta lo expuesto, LabPharm propone una alianza estratégica a CVS Health, con
las caracteristicas de un joint venture vertical del tipo societario (Maguifia, 2004), que crea una
nueva empresa donde ambas compafiias operardn conjuntamente dentro del territorio

estadounidense.

La consultora Deloitte (2016), en su articulo “Joint Venture and alternative structure
transactions: Getting them right from the start”, sugiere precisiones sobre los elementos en una
alianza, por lo que se realizan las siguientes propuestas en la creacion del joint venture entre
LabPharm y CVS Health:

- Contribuciones: LabPharm promueve la investigacion y desarrollo de nuevos
productos utilizando nanotecnologia, para lo cual proporcionara a la alianza: capital,

activos (maquinarias e instalaciones) y su experiencia en la fabricacion de analgésicos
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de uso tdpico, del tipo de venta sin receta médica. En el caso de CVS Health, pone a
disposicion de la alianza el valor de sus activos (tiendas ubicadas en los estados de
Rhode Island, Texas, Florida, Pennsylvania e Indiana) y su conocimiento del mercado
americano.

Para efecto del trabajo de investigacion y desarrollo, se realizara en esta fase la
estructuracion de las necesidades operativas: (1) registro de la nueva compaiiia, (2)
registro de las patentes donde ambas empresas tendran un mismo valor de posesion.
Esta patente sera registrada en la Oficina de Patentes y Marcas de los EE. UU.
(USPTO, 2022), (3) la marca y sus elementos de disefio y (4) autoria y propiedad de la
nueva compariia.

Actividades del negocio comun: las actividades de ventas en el mercado
norteamericano seran el negocio en comun entre ambas compafias. Se utilizaran los
canales de distribucion existentes de CVS Health y todas las campafias de promocion
seran establecidas y aprobadas por la sociedad.

En cuanto a la informacion financiera, los estados seran consolidados, tal como lo
establece la NIIF 11.

Beneficios esperados: su objetivo es ganar liderazgo en el mercado y ser reconocidos
como pioneros en el uso de nanotecnologia. Producto de la alianza se incluird como
parte del contrato la proyeccion de ventas e inversiones con las que se estima un
incremento de la rentabilidad superior al que podrian haber logrado de forma
independiente cada compafiia.

Forma de reparto: el contrato de la alianza establecera una participacién del 52 % para
CVS Health y del 48 % para LabPharm. Esto de acuerdo con el aporte de cada
compafia a la alianza, donde CVS Health aporta con un 7 % de sus farmacias (ubicadas
en los estados de Indiana, Rhode Island, Pennsylvania, Texas y Florida) y LabPharm
aporta la capacidad de produccion en edificios, maquinarias y capital de trabajo.
Plazo de la alianza: la alianza se establecerd en un periodo de 8 afios, siendo los
primeros 5 afios utilizados para la realizacion de las pruebas clinicas y aprobacion de
comercializacion del nuevo producto que utiliza nanotecnologia. Y los siguientes 3
afios, se evaluara el desempefio del producto en el mercado para que en funcion de los
resultados se decida la renovacion de la alianza.

Compromiso de confidencialidad: ambas compafiias establecen en el contrato una
clausula de confidencialidad y no competencia, durante un periodo de 15 afios desde

el inicio de la alianza. En estas clausulas se comprometen a que ninguno de los
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empleados de ambas empresas ni los de la sociedad en comun revelen cualquier
informacion que la alianza considere importante y que sea primordial su proteccion.
El contrato establecera, ademas, una indemnizacion hacia la compafiia que se vea
perjudicada ante cualquier evento que viole este compromiso. Para esto, el &rea legal
establecera los instrumentos necesarios en todos los contratos que la nueva institucién
establezca (Seijas, 2023). El contrato de confidencialidad se mantendra vigente durante
el periodo que se aprobo, incluso si la sociedad decidiera disolverse.

- Ausencia de responsabilidad de los participes por salir antes del proyecto: en el
contrato se estableceran los disparadores aprobados para una disolucion de la alianza,
estableciendo el método de valorizacion de las inversiones realizadas y el valor residual

de la participacion de cada compafiia.

4. Modelo de negocio de la alianza

La Tabla 15 representa el modelo de negocio para la alianza entre LabPharm y CVS Health.

En ella visualizamos que la propuesta de valor se destaca por apostar en la innovacion al

servicio de la experiencia y bienestar de los clientes.

Tabla 15.

Modelo de negocio de la alianza

- L Propuesta de Relacion con Segmento de

Asociaciones claves Actividades claves )
valor clientes mercado

- Proveedores de - Investigacion y - Ser los lideres en - Contacto directo -Mercado  general:
mercaderias desarrollo de nuevos lainvestigaciony  en sus cadenas analgésicos topicos en
- Entidades productos fabricacion de - Publicidad en EE. UU.
gubernamentales o - Produccidn a gran escala  analgésicos medios
privadas relacionadas - Distribucién y tépicos - Activaciones con
a salud comercializacion innovadores en clientes y personal
- Médicos, - Analisis de datos EE. UU. del entorno de salud

enfermeras, y
cualquier socio
estratégico en el
campo de salud

- FDA

- Inversionistas

- Equipos de trabajo

- Servicio al cliente

Recursos claves

- Especialistas en
investigacion e innovacion
médica

- Especialistas en
marketing y toma de
decisiones basadas en
datos

- Edificios y maquinarias

Canales

- Atencion
presencial en
tiendas de la cadena
- Canales digitales y
correo

- Licitaciones
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Estructura de costos Fuentes de ingresos

- Costos de administracién y marketing
- Costos fijos y variables de comercializacion
- Costo de mercaderias

- Ventas minoristas de mercaderias
- Ventas por licitaciones
- Financiamientos del estado como incentivo a lainnovacion

- Inversiones para innovacion
- Planillas y actividades de recursos humanos
- Cuentas por pagar terceros

- Impuestos

Nota. Adaptado de Generacion de modelos de negocio, por Osterwalder y Pigneur, 2010.

5. Cadena de valor de la alianza

Respecto de lo descrito por Charles Hill y Gareth Jones (1998) en el libro Administracion

estratégica un enfoque integrado, la rentabilidad de una empresa se genera siempre que el valor

generado exceda a los costos del desarrollo o se logre una destacada diferenciacion en el valor

entregado al cliente.

En la Tabla 16 visualizamos las actividades de la alianza que permitiran generar productos

lideres en la categoria de analgésicos topicos.

Tabla 16.

Cadena de valor de la alianza

Actividades
de soporte

Actividades
primarias

Infraestructura (administracion de recursos y materiales financieros, control de gestion de riesgos,
asesoramiento legal y normativo, inversiones).
Se cuenta con plantas de produccion y tiendas de distribucion en EE. UU.
Administracion de recursos humanos (el control de la gestién de recursos humanos se brinda por

cada empresa).

Se establecera una estructura de recursos humanos en la que se tendra un equipo de trabajo propio de la
nueva empresa que se encargara de las operaciones especificas de la nueva sociedad pero se utilizaran

los recursos de LabPharm y CVS para las operaciones generales.
Desarrollo tecnoldgico (soporte tecnolégico a segmentos, manejo de proyectos, innovacion y
desarrollo en segmentos).
Ambas empresas apuestan por la innovacion y calidad, sus recursos tecnolégicos actuales seran
utilizados por la sociedad también.

Investigacion y
desarrollo
(1+D)

(gestion de
investigacion
bésica,
preclinica,
pruebas clinicas
y aprobacion
regulatoria).
Ambas
empresas
invierten en
generacion de
nuevas
oportunidades
médicas.

Fabricacion
(gestion de
férmulas,
produccién y
calidad).

Las patentes de
sus productos ya
se encuentran
registradas y las
nuevas
formulaciones son
gestionadas en
EE.UU.

Mercadotecnia 'y
ventas

(gestion de
marketing, ventas
e inteligencia
comercial).

CVS cuenta con
toda la
informacion de
comercializacion
de sus tiendas y
LabPharm
mantiene un
interés en el
manejo de data
para optimizacién
de resultados.

Logistica externa
(gestion de la
distribucion de
productos
terminados).

CVS cuenta con
una red de
distribucién ya
establecida que se
utilizara para la
distribucién de los
productos de la
sociedad.

Servicios

(gestion de la
atencion al cliente
en segmentos).
Ambas empresas
estan preocupadas
en los servicios
postventa.

Nota. Adaptado de Cadena de valor, Porter, 1996.
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6. Recursos y capacidades

La ventaja competitiva se sustenta desde un analisis al interior de las empresas que componen
una alianza estratégica, concentrandose en sus recursos Yy capacidades, conforme al estudio de
Robert Grant (2016).

El analisis de los recursos y capacidades de LabPharm y CVS Health permite destacar las
competencias distintivas que permitiran a la alianza desempefiarse de manera superior en la
industria. En el Anexo 18 se representa un tridngulo de recursos y capacidades que muestra
que la investigacion e innovacion son competencias distintivas en ambas empresas y que seran

parte de su alianza estratégica.
6.1. Evaluacién de recursos y capacidades

Como parte de esta evaluacion utilizamos el modelo de Grant (2016) en la Figura 13, que nos

permite evaluar los recursos y capacidades que ambas empresas brindaran a la sociedad.
Figura 13.

Evaluacion de recursos y capacidades

1
Fuerzas Superfluas Fuerzas Claves Prodiicto innavador
S Ubicacion fabricas Investinacién v Desarrollo
Internacionalizacidn i - -
10 : 17act y farmacias Administracion General
Mantenimiento (OC) Recur§08 Marca
financierns Red de canales de
S 8 Marketing atencion
< Compromiso Bienestar Gestion Medicamentos
= r .
x Social Recursos HUManos Datos de Pacientes
N6
S | Debilidades Irrelevantes Debilidades Clave
LL
A Edificios y Equipos Precio
?
0
0] 3 A 9 12

Importancia Estratégica
Nota. Adaptado de Contemporary Strategy Analysis, Grant, 2016.

De esta evaluacion se desprenden las siguientes conclusiones:

e Producto innovador, que se presenta como una fuerza clave de mejor evaluacion.
Ocasionado por la diferenciacion en su disefio y formula que mantiene el producto

Rubbana frente a sus competidores.
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e La capacidad mas valorada es la de investigacion y desarrollo.

e Ubicacion de fabricas y farmacias es una fuerza clave por la relevancia que tiene para
la distribucion. LabPharm tiene fabricas en EE. UU., cercanas a las farmacias de CVS
Health, lo que asegura la distribucion de los productos a un costo estable.

e Respecto del precio, ha sido clasificada como una debilidad clave por la importancia
de este factor al momento de una eleccion de compra. Los productos de la alianza
manejan caracteristicas diferenciadoras que les permiten manejar un precio superior al

de la competencia respaldado por sus consumidores.

La evaluacion demuestra que la alianza presenta recursos y capacidades que pueden ofrecer
fuerzas competitivas y que las debilidades estdn manejadas eficientemente para evitar un

impacto significativo en los resultados esperados.
7. Estrategiay ventaja competitiva de la alianza

Mediante la alianza estratégica se busca posicionar el producto Rubbana a través de una
estrategia de diferenciacion basada en las siguientes caracteristicas como ventajas

competitivas:

e Disefio del producto: presentando un dosificador patentado que permite una aplicacion
localizada que mejora la eficacia del producto.

e Calidad: alta calidad del producto por el uso de componentes de alta efectividad y
efecto prolongado.

e Innovacion: con la alianza se busca finalizar la etapa de pruebas clinicas con la nueva

férmula aplicando nanotecnologia.
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Tabla 17.

Declaracion de objetivos y estrategias de la alianza

Objetivos estratégicos

Soluciones propuestas

Estrategia de
crecimiento

Planes funcionales

Mejorar la participacion
del mercado

Mantener un ROl y
Ebitda aceptables para
los accionistas

Aumento del nivel de
produccién

Aumento de la
productividad operativa

Desarrollo de nuevos
productos que utilicen
nanotecnologia para ser
los pioneros en el uso de
estas tecnologias

Incremento de unidades
vendidas de analgésicos EE.
Uu.

Ampliar la distribucién de
los productos mediante
tiendas fisicas y digitales

Mejorar la eficiencia
productiva para lograr un
ROI mayor al WACC y un
Ebitda positivo

Incrementar la capacidad de
planta e inversién en
maquinarias

Desarrollar capacidades de
mano de obraenun 12 %
anual

Incremento inversion en 1+D
respecto a las ventas para
generar oportunidades de
investigacion y desarrollo de
la nanotecnologia

Alianza
estratégica

Operaciones

Responsabilidad
Social

Comercial

Comercial

Operaciones

Finanzas

Recursos
Humanos

Operaciones

Recursos
Humanos

Inversion

Inversion en desarrollo e
innovacion

Mantener un crecimiento
del 7.2 % interanual
Mejorar el valor para la
sociedad que brinda la
empresa

Incrementar
participacion de
mercado

Inicialmente se esta
distribuyendo en un 7 %
de las tiendas de la
cadena

Utilizar técnicas de
innovacion que permitan
mejorar los procesos de
produccion

Monitoreo de los
resultados

Incrementar la eficiencia
Incrementar la
satisfaccion de los
empleados

Capacitacion
Incrementar capacidad
de produccidn, edificios
y maquinarias en
funcién al incremento en
ventas

Capacitacion
Inversion en 1+D de

acuerdo a mejores
practicas

Nota. Los planes funcionales estan detallados en el Capitulo VI, su aplicacion apoya la creacién de una alianza estratégica de

tipo societario con CVS Health.

8. Sinergias que generan la alianza

LabPharm planea asociarse con CVS Health para expandir sus capacidades de
comercializacion en los EE. UU. Por su parte, CVS Health aspira seguir siendo el lider en
productos y servicios para el cuidado de la salud.
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Para cumplir estas expectativas, las dos empresas deben colaborar en inversiones que fomenten
la investigacion y el desarrollo. En el caso de CVS Health, proporcionard el canal de
distribucidn e inteligencia comercial que sirva como plataforma a LabPharm, mientras que esta

compafiia compartird su conocimiento en gobierno de datos y canales digitales.
8.1. Ejes directrices de la alianza e iniciativas estratégicas
Una alianza estratégica societaria entre LabPharm y CVS Health consideraria:

- Desarrollo conjunto de nuevos productos: las dos empresas colaboraran en la
finalizacion del proceso investigacion y desarrollo de la nueva version de Rubbana
aplicando nanotecnologia, lo que permite satisfacer las necesidades especificas de los
clientes y mejorar la eficacia del tratamiento.

- Integracion de servicios: la alianza incluira la integracion de servicios y programas de
salud en las farmacias CVS, lo que puede ayudar a LabPharm a llegar a mas pacientes
y ofrecer servicios complementarios, como programas de atencion al paciente,
seguimiento de medicamentos y educacion sanitaria.

- Mejora de la eficiencia de la cadena de suministro: las compafiias colaboraran en la
gestion de la cadena de suministro para mejorar la eficiencia y reducir los costos en la
produccion, el transporte y la distribucion de los productos.

- Comarketing y promocion conjunta: las empresas realizardn la promocion y
comercializacion conjunta del producto Rubbana, lo que aumentara la visibilidad y la
demanda del producto entre los pacientes y los proveedores de atencion médica.

- Desarrollo de programas de atencion al paciente: ambas compafiias desarrollaran
programas conjuntos de atencién al paciente para mejorar la adherencia al tratamiento

y la experiencia con el producto.
9. Balance scorecard de la alianza

Para evaluar la alianza utilizaremos el sistema de gestion balanced scorecard, un método que
permite evaluar el proceso a partir de los resultados, como explica David (2013) en su obra

Conceptos de administracion estratégica.

En la Tabla 18 vemos los objetivos determinados en cada categoria principal y las
correspondientes metas, indicadores e iniciativas que contribuyen al logro de los objetivos

establecidos.
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9.1. Objetivos financieros

- (OFin-1) Incrementar ventas
- (OFin-2) Mantener ROI y Ebitda positivos

9.2. Objetivos comerciales

- (OCom-1) Mejorar el servicio al cliente

- (OCom-2) Mejorar el canal de distribucion

- (OCom-3) Mejorar la valoracion del producto

9.3. Objetivos en procesos

- (OPro-1) Optimizacién de producto con nanotecnologia

- (OPro-2) Aumento de nivel de produccion

- (OPro-3) Aumento de productividad operativa

9.4. Objetivos de crecimiento y aprendizaje

- (OCra-1) Mejora en la captacién de las necesidades de los clientes

- (OCra-2) Personal capacitado en nuevas tendencias tecnoldgicas

Tabla 18.

Balanced scorecard alianza estratégica LabPharm y CVS Health

Objetivos

Metas

Indicadores

Perspectiva
financiera

Perspectiva
comercial

Perspectiva
procesos

Perspectiva
crecimiento y
aprendizaje

(OFin-1) Incrementar
ventas

(OFin-2) Mantener ROl y
Ebitda positivo

(OCom-1) Mejorar el
servicio al cliente
(OCom-2) Mejorar el canal
de distribucion

(OCom-3) Mejorar la
valoracion del producto

(OPro-1) Optimizacion de
producto con
nanotecnologia

(OPro-2) Aumento de nivel
de produccién

(OPro3) Aumento de
productividad operativa

(OCra-1) Mejoraen la
captacion de las
necesidades de los clientes

- Incrementar ventas en un 7.2 %
interanual

- ROl mayor que el WACC esperado.
Ebitda positivo

- Distribuir en el 7 % de las tiendas de
la cadena

- Mejorar el valor para la sociedad que
brinda la empresa

- Incrementar la eficiencia

- Invertir en desarrollo e innovacion
para mantener la diferenciacion.
Actualmente se propone la razon de
48 % de inversion por LabPharm y

52 % por CVS Health.

- Incrementar capacidad de produccion
en funcidn a las ventas

- Invertir en el desarrollo de las
personas

- Incremento de capacidad de mano de
obraen 12 %

- Ventas netas
- ROl y Ebitda

- Ventas netas

- Cantidad de tiendas
donde se distribuyen los
productos

- Porcentaje de personas
que reconocen al producto
y lo recomendarian

- Inversiones en desarrollo
e innovacién

- NUmero de
oportunidades de mejora
detectadas

- Porcentaje de
trabajadores capacitados
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Objetivos Metas Indicadores
- (OCra-2) Personal - Incrementar la satisfaccion de los - Porcentaje de rotacion
capacitado en nuevas empleados puestos
tendencias tecnolégicas - Incremento participacion de mercado - Participacion de mercado
en EE. UU.

Nota. Adaptado de Conceptos de administracion estratégica, David, 2013.

Los planes funcionales estan detallados en el Capitulo VII, su aplicacion apoya la creacion de

una alianza estratégica de tipo societario con CVS Health.

10. Mapa estratégico de la alianza

En la Figura 14, se visualizan los objetivos en funcidn a las perspectivas financieras, de clientes,

procesos y aprendizaje, considerdndose estos como componentes en

la estrategia.

Principalmente observamos en el mapa estratégico la importancia de la optimizacion del

producto para mejorar su valoracion y consecuentemente apoyar a las perspectivas financieras

requeridas.
Figura 14.

Mapa estrategico de la alianza

Financiera

Mantener ROl Y

— -
Incrementar ventas EBITDA positivos
! xS~ ~ "
: . <4 Mejorar la <— Mejorar el servicio
Comercial Mejorar el canal de valoracion del al cliente
distribucion producto
: Optimizacion de Aumento de
Procesos Au g‘forgscr;'i‘g“;' de = producto con — productividad
nanotecnologia operativa
f % <

Aprendizaje y Mejora en captacion
de las necesidades

Crecimiento de los clientes

Personal capacitado

tendencias
tecnnldnicas

en nuevas

Nota. El mapa estratégico muestra la ruta de implementacion que apoyara a lograr los objetivos por cada area.
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CAPITULO VII. PLANES DE IMPLEMENTACION

1. Plan de operaciones

Mientras LabPharm se esfuerza por diferenciar su analgésico topico Rubbana a través de la

calidad, la innovacion y mejora del servicio, el plan operativo se centrard en cinco areas como

parte de su alianza estratégica con CVS Health.

1)

2)

3)

Gestion de la cadena de suministro y control de calidad: para garantizar la calidad de
los productos de Rubbana, LabPharm implementara controles para evaluar la calidad
en su proceso de fabricacion. LabPharm cuenta con plantas en EE. UU. y Finlandia.
Las plantas de LabPharm en EE. UU. se ubican en Texas, Florida, Pennsylvania,
Indiana y Rhode Island, coincidiendo con las ubicaciones donde CVS Health tiene
mayor presencia de farmacias.

Optimizacion de la fabricacion: LabPharm aumentara la eficiencia de la fabricacion y
reducira los costos para ofrecer productos competitivos, invirtiendo en tecnologia de
fabricacion y automatizacion de procesos. En las sedes de EE. UU. solo se fabricaran
productos para la alianza estratégica.

Innovacion: LabPharm se esfuerza por estar a la vanguardia del desarrollo de nuevos
productos y tecnologias para aumentar la eficacia de su producto Rubbana, como el
uso de nanotecnologia, que ayudara a mejorar la penetracion de los ingredientes activos
en la piel, controlar la administracion de farmacos, reducir los efectos secundarios y

mejorar la estabilidad del producto para uso tépico.

1.1. Objetivo del plan de operaciones

Lograr una produccion eficiente, rentable y de alta calidad que satisfaga las necesidades y

expectativas de sus clientes. Ademas, el objetivo del plan de operaciones con respecto al

producto Rubbana es que este sea efectivo, seguro y satisfaga las necesidades de los clientes a

través de la mejora constante de la calidad e innovacion.

Para poder realizar un adecuado monitoreo y seguimiento del avance del plan de operaciones,

se han disefiado los siguientes indicadores clave de rendimiento (KPI por sus siglas en inglés):

Eficiencia productiva
Tasa de defectos
Eficiencia en los costos de produccion

Capacitacion al equipo de produccién
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Tabla 19.

Declaracion de objetivos operacionales de la alianza

Obijetivo principal Objetivos especificos Indicadores de medicidn 2023 2024 2025
Optimizaciénde la  Aumentar la eficiencia Controlar la eficiencia que se va 4.04 % 4.05 % 413 %
eficiencia de la productiva logrando
produccién

Reduccion de la Porcentaje de productos 20% 1.75% 15%
proporcion de productos  defectuosos entre el total de

defectuosos o productos terminados

rechazados

Eficiencia en los costos % de costos de produccion 58.6 % 58.2 % 57.9 %
de produccion respecto a los ingresos por

Mantener la ventas

. o Implementar mejoras en  Controlar el porcentaje de 40 % 40 % 20 %
diferenciacion del -
las plantas y equipo de avance

producto, 9
invirtiendo en produ_c(_:lon. -
innovacion y Adaquirir los servicios de  Controlar el grado de avance en 40 % 40 % 20 %

. una consultora proceso la capacitacion

calidad o
de Capacitacion del
personal en los
estandares de
fabricacion y control de
calidad
Implementar area de Porcentaje de mejora 20 % 40 % 40 %

innovacioén

Nota. Los indicadores estan representados en porcentajes.

1.2. Plan de actividades de operaciones

e Gestion de la cadena de suministros: implementar controles de calidad en toda la

cadena de suministros con las siguientes medidas:

o Evaluary elegir proveedores que cumplan con las normas establecidas por la FDA,

los estandares de calidad establecidos por LabPharm, por la alianza con CVS Health,

asi como las leyes de responsabilidad social y medio ambiente.

o Inspeccion de materias primas mediante la evaluacion de pruebas de calidad de los

materiales antes de integrarlos a la cadena de produccién, asegurando que cumplen

con los requisitos de LabPharm y de la alianza con CVS Health.

e Aseguramiento de la calidad del producto: los primeros tres afios de operacion de la

alianza veran la implementacién de nuevos controles de calidad de productos basados

en los estandares de CVS Health, que luego estaran en linea con los estandares de la

FDA. Estos controles seran:

o Establecimiento de procedimientos operativos estandarizados (SOP por sus siglas

en inglés) para cada etapa del proceso de produccion
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o Implementacion de un sistema de trazabilidad para rastrear los lotes de produccion

desde las materias primas hasta el producto final

o Monitoreo en linea del proceso de produccion mediante la implementacion de KPI

y sistemas de control estadisticos de procesos (SPC)

o Implementacion de inspecciones y pruebas de calidad al finalizar cada etapa del

proceso de produccion para garantizar el cumplimiento de las especificaciones del

producto

e Optimizacién de la eficiencia de los productos: incremento del nivel de eficacia

operativa en los tres primeros afios de operacion de la alianza

1.3. Presupuesto del plan de operaciones

Para la realizacion del presupuesto se toma como referencia la informacion de costos de

fabricacion del analgésico topico Rubbana, que se obtuvo del ejercicio estratégico realizado

entre el 12 y el 16 de enero del 2022, desarrollado en el simulador Cesim Firm: General

Business Manager Simulator. Adicionalmente, se considera que los costos unitarios estaran

afectos a un crecimiento basado en la tasa de inflacion estimada y recogida de la proyeccién

de la inflacion en EE. UU. (Statista, 2023).

Tabla 20.

Presupuesto del plan de operaciones de LabPharm en alianza societaria con CVS Health

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Costos 30,614.95 33,420.15 36,462.56 39,820.29 43,531.80 47,605.30 52,056.18 57,024.21
variables
Volumen de 240.00 256.00 275.00 295.00 316.00 339.00 363.00 390.00
produccién
Compras de 24,905.34 27,166.08 29,765.96 32,559.80 35,575.16 38,927.79 42517.41  46,593.46
materiales y
suministros
Costos  de 5,709.61 6,254.07 6,696.60 7,260.49 7,956.64 8,677.52 9,538.77  10,430.75
salario  del
personal
Eficiencia 4.29 4.27 4.37 4.40 4.39 4.40 4.37 4.38
productiva
Personas en 56.00 60.00 63.00 67.00 72.00 77.00 83.00 89.00
produccion
Salario  por 100.76 103.03 105.10 107.17 109.31 111.50 113.72 116.00
persona

La alianza societaria implica una mayor integracion entre las empresas y una mayor

participacion en la gestion y toma de decisiones en la nueva entidad. Como resultado, tanto
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LabPharm como CVS Health acordaron aportar recursos y capital a la nueva entidad, utilizando
las mejores practicas de ambas partes y representando resultados benéficos como menores
costos y mayor rentabilidad, tal como lo explica José Maria Sainz de Vicufia en su libro Alianza
estratégica en la préactica (2014).

2. Plan comercial

Conocido por el compromiso de crear productos seguros y eficientes con ingredientes y
tecnologia de vanguardia, LabPharm ha utilizado recientemente la nanotecnologia en el
desarrollo de su producto Rubbana, realizando estudios clinicos que avalan la eficacia de la
calidad certificada de sus productos. Por otro lado, CVS Health cuenta con una amplia red de
farmacias y centros médicos repartidos por todo el pais, asi como una poderosa plataforma de

mercadeo y distribucion.

A través de la alianza, LabPharm podra aprovechar la infraestructura y la clientela de CVS
Health para fortalecer su posicién en el mercado estadounidense, ofreciendo a sus clientes
productos de primer nivel y de vanguardia. CVS Health obtendra una ventaja sobre sus rivales
y consolidara su posicion como lider del mercado en el sector de la salud gracias a nuevos

productos innovadores.

La asociacion entre LabPharm y CVS Health difundird un producto de marca privada, basado

en el articulo Rubbana cuya formula sera exclusiva de LabPharm.

La distribucion de este nuevo producto solo se realizard en EE. UU., y la distribucion de

Rubbana en las otras naciones no se vera afectada.
En la siguiente tabla podemos observar la proyeccion de la demanda estimada:
Tabla 21.

Proyeccion de la demanda de la alianza societaria entre LabPharm y CVS Health

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Ingreso 62,258.55 68,275.88 74,664.27 81,616.89 89,264.18 107,768.92 117,871.02 128,896.54
Precio 260.30 266.18 27151 276.86 282.39 288.04 293.80 299.68
Cantidad 239.18 256.50 275.00 294.80 316.10 203.34 218.04 233.76

Precio Rubbana
Nanotech

Cantidad 135.56 145.36 155.84

362.93 370.19 377.59
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Como se puede apreciar en la Tabla 21, el crecimiento de los ingresos es mayor con la alianza
societaria, considerando que el precio del producto también tiende a crecer en funcion a la

calidad y con la aplicacién de la nanotecnologia.
2.1. Objetivo del plan comercial
Los objetivos deben orientarse a lo siguiente:

e Posicionar el nuevo producto basado en Rubbana de uso tdpico, enfatizando su
reconocida calidad y la innovadora presentacion gracias a su aplicador localizado

e Lograr un crecimiento en las ventas de Rubbana en los primeros 7 afios

e Fidelizacion de los clientes, logrado mediante una experiencia al cliente de forma

positiva, un excelente servicio al cliente y con identificacion de los valores de la marca
2.2. Estrategia de comercializacion

Segun el analisis de consumidores de salud en EE. UU. (Euromonitor, 2021), luego de los
efectos de la pandemia del COVID-19, la expectativa de consumo para el mercado
norteamericano es de crecimiento para los productos de venta sin receta médica, control de
peso, bienestar y nutricion deportiva. Por el lado de los productos analgésicos, se espera, segun
el informe, que los analgésicos tépicos tengan el mayor indice de crecimiento del mercado,
esto por una creciente preocupacion del pablico por los efectos secundarios de los analgésicos

sistémicos. Se considera los cuatro elementos fundamentales del marketing mix:

e Producto: para aprovechar la preocupacion de los consumidores de analgésicos
topicos, la alianza entre LabPharm y CVS Health lanzara al mercado una nueva version
de Rubbana mejorada a partir de la utilizacién de nanotecnologia, lo que permitira
mejorar la eficacia de producto con mayor duracién del efecto analgésico y con una
disminucion de efectos colaterales con respecto a los productos de uso topico original.

e Precio: al mantener una estrategia de diferenciacion, se espera sostener el precio por
encima del mercado; por ello, es necesario esforzarse en mejorar y promocionar las
propiedades diferenciadoras frente a otros productos de la competencia.

e Promocion: se aprovechara la experiencia y presencia en el mercado de CVS Health
para promover el nuevo producto resultado de la alianza. La principal promocion se
hara a través de las tiendas fisicas, que luego se extendera a los medios digitales, lo
gue aumentara el conocimiento de los productos por sus caracteristicas innovadoras y

distintivas.
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e Plaza: la distribucion del nuevo producto sera en principio en los cinco estados con
mayor cantidad de tiendas de CVS Health y luego, segun la demanda, ampliara su
distribucion a otras tiendas hasta que se alcancen todos los estados donde se encuentran
las tiendas CVS Health.

2.3. Plan de actividades comerciales

e Identificacion y segmentacion del mercado: investigacién de mercado para identificar
y segmentar clientes potenciales que buscan analgésicos topicos innovadores y de
calidad. Esto permite a la empresa centrar sus esfuerzos de marketing y ventas en
segmentos clave de clientes.

e Posicionamiento de marca y branding: crear un mensaje de posicionamiento de marca
claro y persuasivo que se centre en las caracteristicas y la calidad de los analgésicos
ofrecidos en la alianza estratégica. Este mensaje debe difundirse de manera efectiva en
todas las campafias de marketing y publicidad.

e Publicidad y promocion: realizacion de campafias publicitarias y promocionales para
crear conciencia y demanda de los productos de la empresa en diversos canales como
television, radio, prensa, medios digitales y redes sociales.

e Estrategia de ventas: establecer la red de distribucion en principio a los cinco estados
de mayor cantidad de tiendas de CVS Health para luego ampliarla segin la demanda.

e Eventos: realizar eventos y activaciones colaborativas en las tiendas de CVS Health y
en el vecindario, como demostraciones de productos, conferencias educativas o
talleres, para informar a los consumidores sobre las ventajas de los analgésicos topicos
de la alianza.

e Monitoreo y analisis de resultados: establecer KPI para monitorear y analizar datos de
ventas y marketing para evaluar el desempefio de los procesos establecidos,
identificando oportunidades de mejora y ajustar los procesos seguin sea necesario, por
ejemplo, haciendo seguimiento a las ventas totales, cuota de mercado.

2.4. Presupuesto del plan comercial

Como parte del plan comercial, se ha preparado el presupuesto, basado en la alianza societaria
entre LabPharm y CVS Health.
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Tabla 22.

Presupuesto plan comercial de la alianza societaria entre LabPharm y CVS Health

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Costos de 927.00 947.95 966.91 985.96 1,005.68 1,025.79 1,046.31 1,067.23
marketing vy
ventas

Publicidad 202.00 206.57 210.70 214.85 219.14 223.53 228.00 232.56

Servicio al 475.00 485.74 495.45 505.21 515.31 525.62 536.13 546.86
cliente

Investigacion 250.00 255.65 260.76 265.90 271.22 276.64 282.18 287.82
de mercado

3. Plan de recursos humanos

El componente humano es esencial para la alianza estratégica, debido a que apoya la
implementacion de las estrategias que se proponen (David, 2013). El plan se centra en mejorar
las capacidades de estos recursos con el fin de mejorar la productividad operativa en la nueva
entidad y su gestion hacia el cliente.

3.1. Objetivo del plan de recursos humanos

La sociedad formada por CVS Health y LabPharm buscara contar con un equipo calificado,
motivado y competitivo. Para ello, debera alinearse con los objetivos generales de la alianza y
garantizar que los recursos humanos estén organizados y gestionados para respaldar el éxito

del producto. A continuacion, se presentan los objetivos clave de la sociedad:

e Atraer y retener talento: contratar y retener personal calificado en éareas clave como
investigacion y desarrollo farmacéutico, fabricacion, marketing y ventas. Esto incluye
identificar las habilidades necesarias, crear procesos de reclutamiento efectivos y
desarrollar estrategias para atraer y retener el mejor talento en la organizacion, usando
métodos efectivos para proteger al personal clave y evitar la pérdida de informacion
valiosa.

e Desarrollar habilidades y competencias del personal: implementar programas de
desarrollo y capacitacion al personal sobre los aspectos técnicos y cientificos de los
analgésicos topicos.

e Gestion de cambio: preparar a los empleados para adaptarse a los cambios que implica

la alianza estratégica y la entrada del nuevo producto.
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e Promover la comunicacion interna: fomentar la comunicacién y la cooperacion entre
los diversos departamentos y divisiones de la organizacion, tanto internamente como
con la asociacion de CVS Health. Esto implica promover el trabajo en equipo y la
sinergia, impulsar la comunicacion efectiva, el intercambio de conocimientos y buenas
practicas.

e Evaluacion de desempefio: identificar y reconocer el desempefio excepcional de los
empleados, establecer sistemas y procesos eficientes para la evaluacion del
desempefio. Esto podria implicar la implementacion de métricas de desempefio
particulares para la introduccion del nuevo analgésico topico y la coordinacion de los

objetivos personales con los objetivos de las alianzas estratégicas.

En la sociedad se espera recoger programas exitosos como el programa de recompensas para
los colaboradores de CVS Health (CVS Health, 2022a) basado en: (1) My Health, (2) My
Finances, (3) My Time Away y (4) My Well-being; con los cuales, los colaboradores podran
contar con coberturas médicas, planes de ahorro para la salud, apoyo educativo, posibilidad de
compra de acciones, programas de descuento, posibilidad de uso de tiempo libre para realizar
actividades y un programa holistico que busca mantener en equilibrio a todos los colaboradores

en todas las dimensiones que producen bienestar.

Mediante la alianza con CVS Health, LabPharm obtendra parte de estos beneficios para sus

trabajadores, apoyandose en la experiencia y eficiencia que tiene CVS Health.
Tabla 23.

Declaracion de objetivos e indicadores de recursos humanos de la alianza

Objeti Objetivos d Indicad d
JEIVO jetvos de - Indicadores de et Afol  Afo2 A4 Afio6  Afio8
estrategico RR. HH. medicion
Desarrollar 12 % 12 % 15% 15% 1.5% 15%
Crecimiento de habilidades y Capacidad de
las ventas competencia del mano de obra

personal clave.

3.2. Plan de actividades de recursos humanos

Dentro del proceso de la alianza sera necesaria la realizacion de actividades que permitan lograr

los objetivos planteados. En la Tabla 24 se describen dichas actividades.
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Tabla 24.

Declaracion de objetivos de recursos humanos de la alianza por areas y actividad

Obijetivos de RR. HH.

Areas

Actividad

Atraccion y retencion del
talento

Desarrollar habilidades y
competencia del personal

Gestion de cambio

Promocioén de la
comunicacioén interna

Evaluacion de desempefio

Area de Recursos Humanos
en coordinacion con areas
funcionales

Area de Recursos
Humanos-Capacitacion y
areas funcionales

Direccion y todas las areas

Area de Recursos Humanos
en coordinacion con areas
funcionales

Area de Recursos Humanos
en coordinacién con areas
funcionales

Identificar las habilidades y conocimientos esenciales
necesarios para el proyecto analgésico topico

Crear descripciones claras y persuasivas para puestos
clave

Usar técnicas de retencién como esquemas de incentivos
y beneficios atractivos, como programas de desarrollo
profesional, ventaja competitiva, programas de bienestar
y buen ambiente de trabajo

Identificar las brechas de habilidades actuales del equipo
y crear planes de capacitacion y desarrollo especializado
Implementar cursos de formacién técnica y cientifica
para potenciar las habilidades especificas requeridas para
los analgésicos topicos, como programas de
investigacion clinica, gestion de cadena de suministro,
farmacéutica, marketing farmacéutico y cumplimiento
normativo

Desarrollar programas de formacion y tutoria para
mejorar la transferencia de conocimientos

Informar claramente a los empleados los objetivos y
ventajas de la alianza estratégica, la introduccién del
analgésico topico, a través de programas de
comunicacion y talleres para ayudar a comprender,
alinearse a los objetivos y adaptarse a los cambios

Facilitar reuniones periddicas entre los distintos equipos
y areas que trabajan en el proyecto del analgésico tdpico
Establecer plataformas digitales para el trabajo en equipo
y la gestion de proyectos como herramientas eficaces
para la colaboracion y la comunicacién

Implementar para cada empleado metas especificas,
medibles y que estén en linea con la estrategia general de
la alianza y la introduccion del analgésico topico
Establecer un sistema de evaluacion de desempefio
regular de 360 grados con retroalimentacion continua

3.3. Presupuesto del plan de recursos humanos

El presupuesto se ha proyectado a 8 afios, durante los cuales se ejecutaran todas las actividades

requeridas segun el plan de recursos humanos, concentrando los gastos en dos rubros

principales, como observamos en la Tabla 25.
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Tabla 25.

Presupuesto del plan de recursos humanos

Actividad 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Planilla 5,642.41 6,182.07 6,621.00 7,180.09 7,870.24 8,585.12 9,439.17 10,323.95
Capacitacion 67.20 72.00 75.60 80.40 86.40 92.40 99.60 106.80

4. Plan de responsabilidad social

La responsabilidad social empresarial, segin Caballero y Villaran, en su Journal of Business
“Responsabilidad social empresarial: ¢Por qué? Justificacion deontolégica de la
responsabilidad social empresarial” (2011), indica que esta abarca todo tipo de acciones e
impactos (econdémico, filantrépico, ambiental, etc.) en los que una empresa se relaciona y
responsabiliza frente a la sociedad. Su aplicacién esta justificada en el hecho de que este

proceso es bueno sin importar los resultados directos de implementar un plan de este tipo.

Para este fin, CVS Health cuenta con una estrategia de responsabilidad social empresarial
proyectada al 2030, que se rige por cuatro pilares: gente saludable, negocio saludable,
comunidad saludable, planeta saludable, descrita en su reporte ambiental, social y de gobierno
2022 (CVS Health, 2022a).

Como parte de los compromisos para la alianza, LabPharm adoptara esta estrategia en las
operaciones de la nueva empresa y CVS Health asegurara que las actividades de la sociedad
cumplan con sus disposiciones, considerando que los presupuestos de los principales planes

estratégicos ya incluyen los costos de implementacion de la estrategia 2030.
4.1. Objetivo del plan de responsabilidad social

Dentro de los cuatro pilares en la estrategia de responsabilidad social empresarial propuesta
por CVS Health (CVS Health, 2022a) encontramos:

e Gente saludable: como lideres en el rubro de salud, la sociedad busca ofrecer mejores
servicios que fomenten el acceso de salud equitativo a comunidades desatendidas,
utilizando para esto la innovacion digital.

e Negocio saludable: conocedores de la importancia de la fuerza laboral, la estrategia
incluye el empoderamiento de los colaboradores considerando su satisfaccion de
manera holistica. Ademas, la sociedad asume el compromiso de realizar negocios

integros y transparentes que inspiren confianza en sus operaciones.
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Comunidad saludable: como parte del compromiso de los colaboradores, la sociedad
pondra a disposicion sus actividades de voluntariado a la comunidad, tanto para
donaciones o socorro en condiciones de desastre.

Planeta saludable: la sociedad fomenta acciones de sostenibilidad que aseguran que las
operaciones no generen efectos adversos al medio ambiente (CVS Health, 2021b)
siendo objetivos para el 2030: (1) reducir el impacto ambiental de la organizacion en
un 50 %, (2) adquirir el 50 % de su energia de fuentes renovables, (3) controlar las

emisiones en sus operaciones.

4.2. Plan de actividades de responsabilidad social

Las siguientes actividades se organizan sobre la base de los pilares estratégicos:

Gente saludable: utilizar las capacidades de I+D para desarrollar productos y servicios
que brinden mejores oportunidades a las personas que los necesitan.

Negocio saludable: buscar el bienestar de los trabajadores mediante la implementacion
de actividades que empoderen su desarrollo, asi como evaluar constantemente el nivel
salarial que se les ofrece. Ademas, establecer actividades de auditoria sobre las
negociaciones que emprenda la sociedad con el fin de evitar cualquier acto que pueda
afectar la imagen de la organizacion.

Comunidad saludable: comprender las necesidades requeridas por la comunidad e
involucrar a los colaboradores en los proyectos que se gestionen.

Planeta saludable: implementar nuevas técnicas de produccion y envases que permitan
una gestion de residuos sostenible. Utilizar la tecnologia para minimizar la emisién de

documentos, lograr una eficiencia en transporte y energia.

4.3. Presupuesto del plan de responsabilidad social

El presupuesto de responsabilidad social descrito en la Tabla 26 incluye los gastos en que se

incurrird para la adopcidn de las buenas practicas en responsabilidad social que ya maneja CVS

Health.

Tabla 26.

Presupuesto del plan de responsabilidad social

Actividad 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Resp. Social 961.37 924.14 946.28 1,058.70 1,282.27 1,618.68 1,582.76 1,680.66
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5. Plan de finanzas
5.1. Objetivo del plan de finanzas

El plan financiero de la alianza est4 disefiado para cumplir con la solvencia financiera,
maximizando la rentabilidad sobre inversiones, rentabilidad sobre activos de la empresa y la
optimizacion de la estructura de capital. Con estos objetivos, los célculos de proyeccién se
basan en previsiones de crecimiento en los ingresos, para lograr la estabilidad financiera de la

alianza en el largo plazo.
5.2. Supuestos de las proyecciones financieras
5.2.1. Tasa de variacion de las ventas

Segun datos de Euromonitor (Passport, 2021), se espera un crecimiento de las ventas de
analgésicos a una tasa del 4 % para el afio 2022, 3.8 % para el 2023, 3.4 % para el 2024, 3.1 %
para el 2025y 3.0 % para el 2026 en adelante, como se muestra en la Figura 15. El aumento se
explicaria por el incremento de las actividades al aire libre. Por otro lado, se espera que el
crecimiento de los analgésicos tdpicos tenga una tasa del 9 % de crecimiento, impulsado por

cambios en las preferencias de los consumidores al localizado del dolor.
Figura 15.

Venta de analgésicos al valor de precio venta minorista (expresado en millones de ddlares

estadounidenses)

12,000.00 mmm \/alor Minorista al 8
10,000.00 Precio de Venta 6
8,000.00 2 7,154.904

. 6,279.30
£6,000.00, 2

(5] [l

> 4,000.00 0
2,000.00 -2
0.00 4

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015Pe1§20082018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Nota. Adaptado de Venta de Analgésicos al Valor de Precio Venta Minorista, Euromonitor International (Passport, 2021)

5.2.2. Variacién en el precio

Para estimar los precios, se realiza un ajuste de los precios del mercado basado en la inflacién
de EE. UU., segun el célculo reflejado en el portal de Statista, y con ello se ha realizado el

calculo de la demanda a partir de una regresion lineal considerando el precio de venta ajustado
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por la inflacion para Rubbana y para las proyecciones se ha agregado la tasa de crecimiento de
la demanda (Statista, 2023).

Las formulas de regresion son: cantidad demandada Rubbana = 406,589.04 - 670.25 * precio

El precio nominal se mantendra constante; sin embargo, se deberé incrementar la participacion
del mercado para el mismo nivel de precio. Para los mercados de Finlandia y Francia, se espera

mantener los precios constantes.
5.2.3. Costos de ventas/ventas

El promedio del EBIT % se estima en 13 % y se espera que los costos variables se mantengan

en los siguientes afos.
5.2.4. Gastos administrativos

Se espera que los sueldos se mantengan constantes en términos reales; es decir, se veran

indexados por la inflacion esperada en cada pais.
5.2.5. Costo de edificios

Se asume que el costo de los edificios en EE. UU. se mantendra constante con los valores al

cierre del 2021 con una tasa de depreciacion del 5 %.
5.2.6. Costo de maquinarias

Se asume que el costo de las maquinarias en EE. UU. se mantendré constante a los valores de
cierre del 2021.

6. Plan de inversién

Se ha establecido un plan para la inversion de la alianza que permita alcanzar los niveles de
venta establecidos para alcanzar la rentabilidad esperada; para ello, la inversion se centrara en
lograr un crecimiento de la capacidad productiva y garantizar la conveniencia para la

comercializacion.

En tal sentido, la inversion se destinard para edificios, maquinarias, metros cuadrados de
farmacia para la comercializacion y capital de trabajo, para lo cual se propone que LabPharm
cubra el 48 % de la inversion y CVS asuma el 52 % restante, teniendo como distribucién de

activos de la alianza segun lo indicado en la Tabla 27.
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Tabla 27.

Plan de inversion de LabPharm en alianza societaria con CVS Health

Actividad 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Edificios 56,393.44 61,168.44 67,954.33 72,468.24 79,251.93 88,308.64 94,966.10 104,000.82
Maquinarias 16,181.82 17,849.02 19,723.17 21,143.08 23,582.27 25,425.02 27,549.93 30,595.57
Farmacias 83,308.80 85,191.58 86,895.41 88,607.25 90,379.40 92,186.98 94,030.72 95,911.34

Nota. Expresado en miles de ddlares estadounidenses.

6.1. Estimacién de la tasa de descuento

Segun la informacién del portal Finbox (2023), CVS tiene un costo de capital que varia entre
12 %y 17.5 %, mientras que, en los ejercicios anteriores, LabPharm obtuvo un costo de capital
del 8.5 %. Ademas, al cierre del ejercicio, la empresa mantuvo USD 51 millones en activos
liquidos, por lo que seréa esta ultima la que utilizara sus fondos para la inversion en maquinaria
y equipos, Yy, de ser necesario, sera la que tome fondos del sistema financiero, mientras que
CVS aportara con algunas farmacias que seran valorizadas a valor de venta. Los porcentajes
resultantes de tasa de descuento son 10.53 % y 11.52 % por alianza contractual y societaria,
respectivamente, como se muestra en la Tabla 27, sobre la base de la informacién del sitio web
Damodaran, correspondientes al mismo afio. LabPharm no presenta deudas bajo la alianza

societaria, como se observa en la Tabla 28 de los estados de situacion financiera.
Tabla 28.

Variables y célculos del CAPM y WACC con alianza societaria LabPharm-CVS Health

Variables y calculos Valor
Bu 2: Beta des apalancado: 1.15
Tasa Marginal de Impuesto a la Renta EE. UU. ° 25%
D: Deuda 0
E: Patrimonio (en miles de $) 164,443.07
D+E 164,443.07
D/E 0
BETA: BL=pu*[1+(D/E) *(1-1)] 1.15
Rf °: Tasa libre de riesgo 3.88%
(Rm-Rf) %: Prima Riesgo de Mercado 6.64 %
CAPM: Re=Rf + BL*(Rm-Rf) 11.52 %
Rd ©: Costo de la Deuda 4.10 %
D/(D+E) 0
E/(D+E) 1
WACC= Re *(E/(D+E)) + Rd *(1-t) *(D/(D+E)) 11.52 %

Nota. Adaptado de 2 Data de Damodaran Online, Levered and Unlevered Betas, Drugs-Pharmaceutical. ° Data de Damodaran
Online, Marginal tax rate by country. ¢ Dato tomado de finance.yahoo.com, Treasury Yield 10 Years. ¢ Data de Damodaran
Online, Historical Return on Stocks, Bond, Bills-United States. ¢ Statistic, Tasa de referencia de EE. UU. diciembre 2022.
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6.2. Proyecciones de ingresos

Las proyecciones de crecimiento en las ventas para LabPharm tanto en el modelo en donde
participa como proveedor de CVS Health como en modelo de alianza estratégica, utilizan las
tasas de inflacion esperada en EE. UU. para el calculo de las variaciones de precios interanual
basado en el reporte tasa de inflacién anual proyectada en los Estados Unidos de 2010 a 2027
de Statista (2023).

Para estimar la demanda-precio de Rubbana se ha establecido una regresion lineal
multivariable en donde se tomd el resultado de los ejercicios de los Ultimos 12 periodos para
las variables de precio unitario, gasto en control de calidad, gasto en publicidad y gasto en
servicio al cliente utilizando niveles de precios ajustados a la inflacidn para suavizar los efectos

externos en el modelamiento y se obtuvieron los siguientes resultados:
Tabla 29.

Estadisticas de la regresion lineal para el calculo de la demanda de Rubbana

Estadisticas de la regresion

Coeficiente de determinacion R? ajustado 0.754948223

Error tipico 72,86244175

Observaciones 72
Tabla 30.

Coeficientes de la regresion para el calculo de la demanda de Rubbana

Coeficientes Error tipico Estadistico t Probabilidad
Intercepcion 647.4667 1245631 5.1978 2.0631
Precios unitarios -1.5686784 0.457482 -3.4283 0.0010
Control de calidad 0.0000095 0.000004 2.1678 0.0337
Publicidad -0.0000104 0.000008 -1.2361 0.2207
Servicio al cliente 0.0000502 0.000011 4.4287 3.5868

A partir del resultado de la regresion se estima la demanda de Rubbana en 239,184 unidades
para el precio de venta al consumidor de USD 260.30 por 1,000 unidades para el afio 2023.
Este precio sera con el que la alianza societaria entre CVS Health y LabPharm introduciran
Rubbana analgésico tépico al mercado. Ademas del precio, se han considerado los siguientes

presupuestos para ambos escenarios:

e Control de calidad: USD 2.425 millones
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e Publicidad: USD 202,000
e Servicio al cliente: USD 475,000

El costo de control de calidad se ha establecido en funcién al anélisis de correlacién entre el
costo del control y la variacion en la demanda, mientras que el presupuesto para publicidad se

ha definido en funcién al minimo histérico de LabPharmy el nivel de presupuesto para el gasto

en servicio al cliente se mantiene con el valor al cierre del 2019 para LabPharm.

Sobre la base de los niveles de demanda para el precio establecido, se calculan los ingresos.

Tabla 31.

Estimacion de ingresos de la alianza societaria entre LabPharm-CVS en EE. UU.

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Ingreso 62,258.55 68,275.88 74,664.27 81,616.89 89,264.18 107,768.92 117,871.02 128,896.54
Precio 260.30 266.18 27151 276.86 282.39 288.04 293.80 299.68
Cantidad 239.18 256.50 275.00 294.80 316.10 203.34 218.04 233.76
Precio 362.93 370.19 377.59
Rubbana

Nanotech

Cantidad 135.56 145.36 155.84

6.3. Estados financieros proyectados

Los supuestos financieros analizados en el punto 5.2, asi como las proyecciones de los ingresos,
se han integrado al estado de resultados proyectado, con el fin de brindar una perspectiva

financiera esperada para la alianza societaria entre LabPharm y CVS Health.

Se presentan las estimaciones de ingresos por ventas, costos de ventas, gastos operativos y

otros componentes clave, proporcionando una vision global del rendimiento financiero futuro.

Tabla 32.

Estado de resultados de la alianza societaria entre LabPharm y CVS Health en EE. UU.

Rubbana 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Ingreso 62,258.55 6827588 7466427 81,616.89 89.264.18 107,76892 11787102 12889654
Costos variables  30,614.95 33,420.15 36462.56 39,820.29 43531.80 47,60530 5205618  57,024.21
L\ﬂz::r:lst Y 2490534 27,166.08 2976596 32559.80 3557516  38.927.79 4251741  46,593.46
SC;;?; 9o 570061 625407 669660 7.260490 795664 867752 953877  10,430.75
Beneficio bruto  31,643.60 3485573 3820171 4179660 45732.38 60,6362 6581485  71,872.33
% de ingresos 508%  5L1%  512%  512%  512% 55.8 % 55.8 % 55.8 %
\':ﬁ';g“”g Y 92700 94795 96691 98596 100568 102579 104631  1,067.23
Publicidad 20200 20657 21070 21485  219.14 22353 228.00 232,56
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Rubbana 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
fﬁ;‘r’]'t(:o A 47500 48574 49545 50521 51531 525.62 536.13 546.86
Invest d 25000 25565 26076 26590 27122 276.64 282.18 287.82
mercado
Costos fijos 17,746.37 18,885.08 2006644 21338.83 2272800 2423333  25869.60  27,643.33
Administracion ~ 4,600.00 470396 4,798.04 489256 499041 509022 519202 529586
gglr;g:; de 542500 247981 252940 257923 263081 268343 273710 279184
Mejora €N se000 77748 79272 80834 82450 840.99 857.81 874.97
eficiencia
ng'ioacinsab"'dad 96137 92414 94628 105870 128227 161868 158276  1,680.66
Invest. y

9,000.00 10,000.00 11,000.00 12,00000 13,00000 14,000.00 1550000  17,000.00
Desarrollo
Benef. oper.
antes depr. 12,97023 1502270 17,168.36 1047181 2199870 3490450 38,898.85  43,161.77
(Ebitda)
% de ingresos 208%  220%  230%  239%  246% 324% 33.0 % 335 %
Depre. 1,78000 478306 522797 572346 621746 675935 744592 811382
Edificios 2819067 305842 339772 362341 396260 441543 474831
Maquinaria 1,78000 1096339 216055 232574 259405 279675 303049 336551
Egg;'ifl'g 11,9023 10,239.63 11,94039 1374836 1578124 2814515 3145292  35047.95
Impuestos 279756 255991 298510 343709 394531  7,03629  7.86323  8,761.99
Benefici |
a;:e ICloparael  g29067 767973 895529 10311.27 11,83593 21,108.86  23,589.69  26,285.96
% de ingresos 135%  112%  120%  126%  13.3% 19.6 % 20.0 % 20.4 %

Nota. Expresado en miles de ddlares.

Tabla 33.

Estado de situacion financiera de la alianza societaria entre

LabPharm y CVS Health en

EE. UU.

Rubbana 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Activos

Activo

Corriente 22,378.82 23,605.16 23,855.11 28,373.89 31,271.72 33,617.75 40,657.22  46,112.88
invent.

productos

terminados 213.45 80.35 80.35 135.73 107.49 136.29 18.77 138.64
Cuentas por

cobrar 3,11293 341379 3,73321 4,080.84 446321 538845 5,893.55 6,444.83
Efectivo y

equivalente

de efectivo 19,052.45 20,111.01 20,041.54 24,157.32 26,701.02 28,093.01 34,74490  39,529.41
Edificios 56,393.44 61,168.44 67,954.33 72,468.24 79,251.93 88,308.64 94,966.10 104,000.82
Maquinaria 16,181.82 17,849.02 19,723.17 21,143.08 23,582.27 25,425.02 27,549.93  30,595.57
Farmacias 83,308.80 85,191.58 86,895.41 88,607.25 90,379.40 92,186.98 94,030.72  95,911.34
Total

Activos 178,262.88 187,814.20 198,428.01 210,592.46 224,485.32 239,538.39 257,203.98 276,620.61
Pasivo y capital contable

Pasivos - - - - - - - -
Cuentas por

pagar 13,870.21 15,741.80 17,400.32 19,253.50 21,310.43 15,254.64  9,330.54 2,461.21
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Rubbana 2023

2024

2025

2026

2027

2028

2029

2030

Deuda a

corto plazo

Deuda a

largo plazo
Capital contable

Capital social 151,000.00

Otro capital

restringido 5,000.00

Ganancias

acumuladas 8,392.67

151,000.00

5,000.00

16,072.40

5,000.00

151,000.00 151,000.00 15

5,000.00

25,027.69 35338.96 4

1,000.00 151,000.00

5,000.00

5,000.00

7,174.89 68,283.75

151,000.00

5,000.00

91,873.44

151,000.00

5,000.00

118,159.40

Total pasivo

y patrimonio 178,262.88

187,814.20

198,428.01 210,592.46 22

4,485.32 239,538.39

257,203.98

276,620.61

Nota. Expresado en miles de ddlares.

6.4. Andlisis financiero

La alianza estratégica societaria presenta una rentabilidad baja de 5.2 % al inicio de la relacion

comercial y se eleva hasta 11.5 %, mejorando el rendimiento sobre la inversion inicial. En lo

que respecta a la rentabilidad sobre los activos, este modelo de alianza pasa de tener un ROA

del 4.7 % a 9.5 %, lo que indica que la empresa utiliza eficientemente sus activos para generar

beneficios, llegando a ser ligeramente superior al 5 %, considerado por algunos autores como

John J. Wild como el umbral minimo para identificar una sefial de eficiencia en la gestion de
activos (Wild et al., 2007).

Tabla 34.

Indicadores de la alianza societaria entre LabPharm y CVS Health en EE. UU.

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Rentabilidad 52 % 4.6 % 52 % 5.6 % 6.1% 10.4 % 10.8 % 11.5%
Rentabilidad sobre
activos (ROA por sus
siglas en inglés) 47 % 41% 45% 49 % 53% 8.8% 9.2% 9.5%
Rentabilidad sobre
ventas (ROS por sus
siglas en inglés) 13.5% 11.2% 12.0% 12.6 % 13.3% 19.6 % 20.0% 20.4%
Rentabilidad sobre la
inversion (ROI por sus
siglas en inglés) 26.3% 28.2% 29.9% 31.3% 32.7% 479 % 49.3% 50.3 %
Liquidez 1.61 1.50 1.37 1.47 1.47 2.20 4.36 18.74
Solvencia 12.85 11.93 11.40 10.94 10.53 15.70 27.57 112.39

El ROS que pasa de 13.5 % a 20.4 % muestra un beneficio significativo para la alianza a partir

de las ventas, lo que sugiere que este indicador es saludable. Por el lado de la ROI, la alianza

societaria pasa de 26.3 % a 50.3 %, lo que haria que sea el indicador de mayor crecimiento en
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el periodo proyectado, lo cual, a su vez, significa que la alianza genera beneficios netos

positivos después de los costos de inversion.

La liquidez de la alianza pasa de 1.61 a 18.74, lo que evidencia suficientes activos liquidos para

cubrir sus obligaciones financieras a corto plazo.

6.5. Evaluacién financiera

Para efectuar la evaluacion financiera (Tabla 35) se prepararon los flujos de caja donde se

determina que la alianza societaria LabPharm-CV'S Health es viable, toda vez que genera valor

a los accionistas de manera incremental con un VAN marginal de USD 16,560 millones y una

TIR del 24 %, superior a la tasa de descuento del 11.52 %.

Tabla 35.

Flujo de caja proyectado alianza societaria LabPharm-CVS Health

Afo 0 2023

2024

2025

2026

2027

2028

2029

2030

Ingreso por
ventas
Costo de
ventas
Gastos
operativos
Margen
operativo
Inversion
Capex
Flujo de
Caja

62,259

-30,615

-18,673

12,970

-23,121 -

-23,121 12,970

68,276

-33,420

-19,833

15,023

15,023

74,664

-36,463

-21,033

17,168

17,168

81,617

-39,820

-22,325

19,472

19,472

89,264

-43,532

-23,734

21,999

21,999

107,769

-47,605

-25,259

34,905

34,905

117,871

-52,056

-26,916

38,899

38,899

128,897

-57,024

-28,711

43,162

43,162

VAN

TIR
TasaDesc.W
ACC

92,630
70 %
11.52 %

Tabla 36.

Flujo de caja marginal proyectado con alianza societaria LabPharm-CVS Health

Afio 0 2023

2024

2025

2026

2027

2028

2029

2030

Ingreso por
Ventas
Costo de
Ventas
Gastos
operativos
Margen
operativo
Inversién
Capex

4,358

510

-697

4171

-23,121

4,779

625

-765

4,640

5,226

744

-836

5,134

5,713

867

-914

5,666

6,248

995

-1,000

6,243

16,985

1,014

-1,093

16,906

18,577

1,149

-1,196

18,531

20,316

1,289

-1,308

20,297
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Afio 0 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Flujo de -23,121 3,473 3,875 4,298 4,752 5,244 15,813 17,335 18,990
Caja
VAN 16,560
TIR 24 %
TasaDesc.W | 11.52 %
ACC
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CONCLUSIONES

Realizar la alianza societaria entre LabPharm-CVS Health es conveniente, porque se lograrian

los siguientes resultados:

El ROI crece sostenidamente y se estima que alcance el 50.3 % hacia el afio 2030, lo
que demuestra que la rentabilidad sobre la inversion logra uno de los objetivos
estratégicos planteados y contribuye positivamente a los resultados generales de la
nueva empresa.

Se agregara valor a los accionistas en términos de resultados financieros. Segun el
analisis financiero, se ha estimado que el VAN marginal es de USD 16,560 millones y
una TIR del 24 %, superior a la tasa de descuento. Estos indicadores financieros
muestran que la alianza societaria ha tenido un impacto positivo en el flujo de caja
proyectado y un retorno de la inversion significativo.

LabPharm promueve el I+D para desarrollar nuevas formulas utilizando la
nanotecnologia, liderando de esta manera el mercado en innovacion y diferenciacion,

lo que lo convierte en un buen socio para CVS Health.
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RECOMENDACIONES

Implementar el plan estratégico de la alianza societaria LabPharm-CVS Health bajo
las especificaciones mencionadas en el presente documento.

Implementar una estrategia de expansion geografica que incluya al resto de América
del Norte, asi como la base de operaciones de LabPharm en Finlandia y Francia, a fin
de crecer més alla del ritmo de la tasa de reposicion de maquinaria y equipo.
Mantener la estrategia de diferenciacion mediante la inversion de 1+D, que permitira
ofrecer una gama superior de productos al mercado, que justifiquen los precios de venta
propuestos.

Ampliar la partida en capacitacion del personal, no solo en 1+D, sino también en el
area de Marketing y Ventas sobre las propiedades del analgésico tépico.

Ajustar los niveles de inventario para evitar un exceso de productos en stock que afecte
el flujo efectivo, como se evidencia en las estimaciones entre el 2028 y 2030. Evaluar
la demanda y establecer politicas de inventario para equilibrar los stocks.

Se recomienda una evaluacion conjunta de la alianza durante el periodo de

introduccién de los nuevos productos con nanotecnologia al mercado.
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Anexo 1. Estimaciones de ingresos de CVS Health de 2012 al 2025

300

200

Ingresos

100

0

123 127 13

178 185 194 20

9 153

271
, 215 226 237 248 =

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Periodos

Nota. Expresado en millones de ddlares estadounidenses. Reproducido de Estimaciones de ingresos de CVS Health de 2012

al 2025, (Statista, 2021).

Anexo 2. Modelo de negocio de LabPharm

Asociaciones claves

Actividades claves

Propuesta de valor

Relacion con
clientes

Segmento de
mercado

- Proveedores de
insumos, maquinarias
y distribucién.

- Médicos y
enfermeras.

- Gobierno.

- Inversionistas.

- Equipos de trabajo.
- Entidades privadas
relacionadas a salud.

- Innovaciény
Desarrollo de
productos.

- Produccién y
Calidad.

- Distribucion.

- Servicio al Cliente.

Recursos claves

- Especialistas en
desarrollo e
investigacion.

- Especialistas
bioquimicos y
cientificos.

- Edificios y
magquinarias.

- Especialistas en
marketing y
decisiones basadas en
datos.

- Innovar en salud
bajo la creacion de
productos médicos de
alta calidad y servicio
al cliente
sobresaliente, con el
fin de lograr mejorar
la salud de los
consumidores.

- Publicidad medios
fisicos y digitales.

- Ferias y congresos
meédicos.

- Visitadores
meédicos.

- Activaciones con
clientes y personal

del entorno de salud.

Canales

- Cadenas de
distribucién
mayorista y
minorista.

- Licitaciones.

- Mercado general:
Estados Unidos.

- Analgésicos:

Personas con
requerimientos  de
salud referidos al

alivio de dolores.

- Antioxidantes:
Personas que
requieren mejorar su
salud, interesados en
prolongar su
expectativa de vida.

Estructura de costos

Fuentes de ingresos

- Costos de administracion y marketing.
- Costos fijos y variables de produccion.
- Costo relacionado a la calidad y servicio al cliente.

- Insumos y materiales.

- Planillas y actividades de recursos humanos.
- Cuentas por pagar terceros.

- Impuestos.

- Inversiones en Innovacién.

- Ventas a Cadenas.
- Ingresos por buenas pros de Licitaciones.

Nota. Adaptado de “Generacion de modelos de negocio”, Osterwalder & Pigneur, 2010.

75



Anexo 3. Modelo de negocio de CVS Health

Asociaciones claves Actividades claves Propuesta de valor Rela.czlon con Segmento de
clientes mercado

- Proveedores de - Distribucion y - Brindar atencion - Contacto directoen - Mercado general:

mercaderias y comercializacion. médica de calidad sus cadenas. Estados Unidos.

servicios en general. - Administracion de mediante una vision - Publicidad en - Servicios de

- Entidades Retail. de salud holistica, medios. beneficios de atencion

gubernamentales o
privadas relacionadas
a salud.

- Médicos,
enfermeras y socios
estratégico en el
campo de salud.

- ONGs.

- FDA.

- Inversionistas.

- Marketing.

- Investigacion y

servicios de salud.

- Servicio Cliente.
Recursos Claves

- Especialistas en

gestion de la salud.

- Especialistas en

marketing.

- Edificios y equipos.

que brinda servicios
diversificados con el
fin de mejorar la
salud de todas las
personas.

- Activaciones con
clientes y personal
del sector.

Canales
- Retail y centros de
salud.
- Canales digitales y
correo.
- Atencion mediante
aseguradoras.

médica.

- Servicios de
farmacia.

- Retail y Long term
care: Servicio de
atencion médica
basico y tratamientos
de salud cronico.

Estructura de costos

Fuentes de ingresos

- Costos fijos y variables de administracion, marketing y

comercializacion.
- Costo de mercaderias.

- Planillas y actividades de recursos humanos.
- Cuentas por pagar terceros e impuestos.

- Inversiones.

- Ventas Minorista-Retail de mercaderias.

- Ingresos por servicios de salud prestados a entidades
(pUblicas y privadas) o clientes en general.

- Ingresos por aseguradoras.
- Ingresos por canales digitales y correo.

Nota. Adaptado de “Generacion de modelos de negocio”, Osterwalder & Pigneur, 2010.

Anexo 4. Evolucion anual del indice S&P/Case-Shiller precios en viviendas en EE. UU.
entre 2011y 2020

250.00 234.47
18450 195.97 204.89 212.38
o 143.9p 10939 166.61 17565 :
2 15000 |135.16 143
(D)
2100.00
50.00
0.00
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Periodos

Nota. Expresado en millones de délares. Reproducido de Evolucién Anual del indice S&P, Statista, 2022b.

76



Anexo 5. Valor del mercado de medicamentos de venta libre en los EE. UU. de 2013 a

2024, por segmento

45
40 m Oftalmicos
35 m Otros
S 30 m Ayudas para
S dormir
g 25 m Pérdida de peso
S 20 m Gastrointestinales
S 15 »
Analgésicos
10
5 = Piel
0 m Resfriado, tos y

2013 2014 2015 2016 2017* 2018* 2019% 2020* 2021* 2022 2023* 2024* L_dripe
Periodos

Nota. Expresado en miles de millones de délares estadounidenses. Reproducido de Valor del Mercado de Medicamentos de
Venta Libre, Global Media Insight, Statista, 2022.

Anexo 6. Valor del mercado de medicamentos OTC en los EE. UU. de 2013 a 2024, por

segmento

Tylenol 13.40%

Advil

10.50%

Walmart

@ Walgreens
(&)
<

= CVS

Icy Hot

Voltaren

Others 52.10%

0.00% 10.00% 20.00% 30.00% 40.00% 50.00% 60.00%

Valor Mercado

Nota. Expresado en miles de millones de ddlares estadounidenses. Adaptado de Valor del Mercado de Medicamentos de OTC,

Euromonitor International, Passport, 2021.
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Anexo 7. Cadenas de farmacias lideres en los EE. UU. en 2016 segun ventas corporativas

Walmart 307,800.00

CVS Health 177,500.00

Kroger 115,300.00

Cosé&co 86,600.00

Cadenas de Farmacias

Wallgreens 83,800.00

0.00 50,000.00 100,000.00 150,000.00 200,000.00 250,000.00 300,000.00 350,000.00

Ventas Corporativas
Nota. Expresado en miles de millones de ddlares estadounidenses. Adaptado de Cadenas de farmacias lideres en los EE. UU.,

Statista, 2022.

Anexo 8. Gasto anual promedio en medicamentos y vitaminas sin receta por unidad de
consumo de 2010 a 2020 en los EE. UU.

140.00
120.00
100.00
1=
% 80.00
O
60.00
== \/itaminas sin
receta
40.00 == Medicamentos sin
receta
20.00

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Periodos
Nota. Expresado en miles de millones de dolares estadounidenses. Adaptado de Gasto anual promedio en medicamentos y
vitaminas sin receta por unidad de consumo de 2010 a 2020 en los EE. UU, Statista, 2022a.
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Anexo 9. Matriz de evaluacién de factores externos (EFE)

Factores externos claves Ponderacion Valor Puntuacion
ponderada
OPORTUNIDADES
1.  Pais con economia estable, con fuerte conciencia en la inversion en
salud y con un IDH ubicado entre los primeros lugares a nivel 0.15 3 0.45
mundial.
2. Incremento en las necesidades sociales de bienestar general (calmar
» . . 0.15 4 0.6
dolores musculoesqueléticos y necesidades de entrenamiento).
3. Perspectiva del mercado de analgésicos topicos. 0.20 4 0.8
4, Regula(_:lones y normas del pais que colocan barreras de entrada a 015 3 0.45
competidores.
AMENAZAS
1. Regulaciones y pactos referentes a controles del medioambiente. 0.05 2 0.1
2. Productos alternativos naturales 0.10 2 0.20
3. Concentracion de la participacion del mercado 0.10 3 0.30
4.  Pocos proveedores de materias primas 0.10 3 0.30
1 3.2
Nota. Adaptado de El proceso estratégico: un enfoque de gerencia, por (D’Alessio Ipinza, 2008).
Anexo 10. Analisis VRIO de LabPharm
Ambito Capacidad V R 1 0O Resultado
/Recurso
Tangible Capacidad productiva robusta, propiay global,con Ventaja competitiva
una ubicacion estratégica. temporal
Tangible Solvencia econdmica dptima. A 4 Ventaja competitiva
temporal
Intangible Cultura organizacional alineada a la innovacién, [ 4] ™ M Ventaja competitiva
calidad y servicio al cliente. sostenible
Intangible Alto nivel de interés en inversiones 1+D desde los %} %} M Ventaja competitiva
altos directivos. sostenible
Intangible Marca con varios afios en el mercado y reconocida M M M M Ventaja competitiva
en el sector farmacéutico. sostenible

Nota. Adaptado de “Resource-Based Theory. Creating and Sustaining Competitive Advantage”, Barney y Clark, 2007.

Anexo 11. Analisis VRIO de CVS Health

Ambito Capacidad vV R | 0 Resultado
/Recurso
Intangible Constante innovacion y desarrollo. Arriesgadosen [ M o Ventaja  competitiva
brindar nuevos servicios sostenible
Tangible Alta diversificacion de productos. 4] M o M Ventaja  competitiva
sostenible
Tangible Considerable solvencia econémica y de activos. ] 3] Igualdad competitiva
Intangible Alto nivel de especializacién en distribuciéon al 1 %] [ Ventaja ~ competitiva
cliente final. temporal
Intangible Reconocido prestigio y empatia con la marca. %] %] %} ™ Ventaja  competitiva
sostenible
Tangible Sedes estratégicamente ubicadas y cercanas a los M [x] Ventaja  competitiva
clientes finales. temporal
Intangible Relaciones sostenibles con diversos proveedores %} [ Ventaja  competitiva
globales. temporal

Nota. Adaptado de “Resource-Based Theory. Creating and Sustaining Competitive Advantage”, Barney y Clark, 2007.
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Anexo 12. Participacion de mercado de analgésicos-cuota de mercado por empresa a

valor de precios de minorista

McNeil Consumer & Specialty.. 17.60%

GSK Consumer Healthcare 16.10%
Bayer Corp 10.30%
Walmart Inc

Walgreen Co

Empresas

CVS Health Corp
Otros 29.80%

Otras marcas privadas 8.20%

0.00% 5.00% 10.00% 15.00% 20.00% 25.00% 30.00% 35.00%
Participacion
Nota. Expresado en porcentajes. Adaptado de Participacion de Mercado de Analgésicos, Euromonitor International, Passport,
2021.
Anexo 13. Participacion porcentual de los canales de comercializacion de analgésicos en

EE. UU. 2017-2022

B Pharmacies
u Retail E-Commerce

50.00 u Supermarkets
= Hypermarkets
40.00 38.50 38.50 38.40 36.80 36.00 36.60
2,
]
g 30.00 24.70 24.60 24.70 23.60 23.90 24.30
£
20.00
12.10 12.10 12.10 11.70 11 50 11 80
10.00 I I I
2.3 2.6 2.9
00.00 — l l l
2017 2018 2019 2020 2021 2022
Periodos

Nota. Expresado en porcentajes. Adaptado de Participacion Porcentual de los Canales de Comercializacion de Analgésicos en
EE. UU., Euromonitor International, Passport, 2021.

80



Anexo 14. Estado de resultado de LabPharm en alianza contractual con CVS Health

Rubbana 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Ingreso 57,900.46 63,496.57 69,437.77 75,903.71 83,015.69 100,225.10 109,620.05 119,873.78
Costos variables  31,124.74 34,045.56 37,206.62 40,687.21 44,526.38  48,619.56  53,205.43  58,313.40
Mater. y

suminist. 24,905.3 27,166.08 29,765.96 32,559.80 35,575.16  38,927.79  42,517.41  46,593.46
Costos de

salarios 6,219.40 6,879.48 7,440.66 8,127.42 8,951.22 9,691.77  10,688.02 11,719.94
Beneficio Bruto  26,775.71 29,451.01 32,231.15 35,216.49 38,489.31  51,605.54  56,414.62 61,560.38
% de Ingresos 46.2 % 46.4 % 46.4 % 46.4 % 46.4 % 51.5% 51.5% 51.4%
Marketing y

Ventas 927.00 947.95 966.91 985.96 1,005.68 1,025.79 1,046.31 1,067.23
Publicidad 202.00 206.57 210.70 214.85 219.14 223.53 228.00 232.56
Servicio al

Cliente 475.00 485.74 495.45 505.21 515.31 525.62 536.13 546.86
Invest. de

mercado 250.00 255.65 260.76 265.90 271.22 276.64 282.18 287.82
Costos Fijos 17,049.07 18,120.39 19,230.20 20,424.72 21,728.24  23,140.02  24,673.90  26,335.69
Administracion 4,600.00 4,703.96 4,798.04 4,892.56 4,990.41 5,090.22 5,192.02 5,295.86
Control de

Calidad 2,425.00 2,479.81 2,529.40 2,549.23 2,630.81 2,683.43 2,737.10 2,791.84
Mejora en

eficiencia 760.00 777.18 792.72 808.34 824.50 840.99 857.81 874.97
Responsabilidad

Social 264.07 159.45 110.04 144.59 282.51 525.38 386.96 373.01
Invest. y

Desarrollo 9,000.00 10,000.00 11,000.00 12,000.00 13,000.00  14,000.00  15,500.00  17,000.00
Benef.oper.antes

depr. (Ebitda) 8,799.64 10,382.67 12,034.03 13,805.82 15,755.39  27,439.73  30,694.42  34,157.46
% de Ingresos 152 % 16.4% 17.3% 18.2% 19.0% 27.4% 28.0% 28.5%
Depre. 1,780.00 4,783.06 5,227.97 572346 6,217.46 6,759.35 7,445.92 8,113.82
Edificios - 2,819.67 3,058.42 3,397.72 3,623.41 3,962.60 4,415.43 4,748.31
Maquinaria 1,780.00 1,963.39 2,169.55 2,325.74  2,594.05 2,796.75 3,030.49 3,365.51
Beneficio

operativo 7,019.64 5599.61 6,806.06 8,082.36 9.537.93  20,680.38  23,248.49  26,043.64
Impuestos 1,75491 1,399.90 1,701.52 2,020.59 2,384.48 5,170.09 5,812.12 6,510.91
Beneficio para el

afio 5,264.73 4,199.70 510455 6,061.77 7,153.45  15510.28  17,436.37 19,532.73
% de ingresos 9.1% 6.6 % 7.4 % 8.0 % 8.6 % 155% 15.9% 16.3%

Nota. Expresado en miles de ddlares

Anexo 15. Estado de situacion financiera de LabPharm en alianza contractual con

CVS Health

(Expresado en miles de dolares)

Rubbana

2023

2024

2025

2026

2027

2028

2029

2030

Activos
Activo
Corriente
Invent.
productos
terminados
Cuentas por
cobrar

41,564.18

198.50

2,895.02

31,879.04

74.73

3,174.83

22,129.27

74.73

3,471.89

15,710.05

126.22

3,795.19

7,000.47

99.96

4,150.78

7,869.55

126.75

5,011.25

8,150.43

17.46

5,481.00

10,667.19

128.94

5,993.69
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Rubbana 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Efectivo vy
equivalente
de efectivo 38,470.65 28,629.49 18,582.65 11,788.64 2,749.72 2,731.55 2,651.97 4,544 57
Edificios 56,393.44 61,168.44 67,954.33 72,468.24 79,251.93 88,308.64 94,966.10 104,000.82
Magquinaria 16,181.82 17,849.02 19,723.17 21,143.08 23,582.27 25,425.02 27,549.93 30,595.57
Total
Activos 114,139.44 110,896.50 109,806.77 109,321.37 109,834.67 121,603.22 130,666.46 145,263.58
Pasivo y capital contable
Pasivos - - - - - - - -
Cuentas por
pagar 3,874.71 432.07 - - - - - -
Deuda a corto
plazo - - - - - - - -
Deuda a largo
plazo 40,000.00 36,000.00 30,237.79 23,690.62 17,050.47 13,308.73  4,935.61 -
Capital contable
Capital social  60,000.00 60,000.00 60,000.00 60,000.00 60,000.00 60,000.00 60,000.00 60,000.00
Otro capital
restringido 5,000.00 5,000.00 5,00000 5,000.00 5,00000 5,000.00 5,000.00 5,000.00
Ganancias
acumuladas 5,264.73 9,464.43 14,568.98 20,630.75 27,784.20 43,294.48 60,730.85 80,263.58
Total pasivo
y patrimonio 114,139.44 110,896.50 109,806.77 109,321.37 109,834.67 121,603.22 130,666.46 145,263.58
Nota. Expresado en miles de délares
Anexo 16. Estado de resultados de LabPharm en alianza societaria con CVS Health en
EE. UU.
Rubbana 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Ingreso 62,258.55 68,275.88 74,664.27 81,616.89 89,264.18 107,768.92 117,871.02 128,896.54
Costos variables  30,614.95 33,420.15 36,462.56 39,820.29 43,531.80 47,605.30 52,056.18 57,024.21
Mater. y
suminist. 24,905.34 27,166.08 29,765.96 32,559.80 35,575.16  38,927.79  42,517.41  46,593.46
Costos de
salarios 5,709.61 6,254.07 6,696.60 7,260.49 7,956.64 8,677.52 9,538.77 10,430.75
Beneficio Bruto  31,643.60 34,855.73 38,201.71 41,796.60 45,732.38  60,163.62  65,814.85  71,872.33
% de ingresos 50.8 % 51.1% 51.2% 51.2% 51.2 % 55.8 % 55.8 % 55.8 %
Marketing y
Ventas 927.00 947.95 966.91 985.96 1,005.68 1,025.79 1,046.31 1,067.23
Publicidad 202.00 206.57 210.70 214.85 219.14 223.53 228.00 232.56
Servicio al
Cliente 475.00 485.74 495.45 505.21 515.31 525.62 536.13 546.86
Invest. de
mercado 250.00 255.65 260.76 265.90 271.22 276.64 282.18 287.82
Costos Fijos 17,746.37 18,885.08 20,066.44 21,338.83 22,728.00 24,233.33  25,869.69  27,643.33
Administracion 4,600.00 4,703.96 4,798.04 4,89256 4,990.41 5,090.22 5,192.02 5,295.86
Control de
Calidad 2,425.00 2,479.81 252940 2,579.23 2,630.81 2,683.43 2,737.10 2,791.84
Mejora en
eficiencia 760.00 777.18 792.72 808.34 824.50 840.99 857.81 874.97
Responsabilidad
Social 961.37 924.14 946.28 1,058.70  1,282.27 1,618.68 1,582.76 1,680.66
Invest. y
Desarrollo 9,000.00 10,000.00 11,000.00 12,000.00 13,000.00  14,000.00  15,500.00 17,000.00
Benef.oper.antes
depr. (Ebitda) 12,970.23 15,022.70 17,168.36 19,471.81 21,998.70 34,904.50 38,898.85 43,161.77
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Rubbana 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

% de Ingresos 20.8% 22.0% 23.0% 23.9% 246 % 324 % 33.0% 33.5%
Depre. 1,780.00 4,783.06 5,227.97 5,723.46 6,217.46 6,759.35 7,445.92 8,113.82
Edificios 2,819.67 3,05842 3,397.72 3,62341 3,962.60 4,415.43 4,748.31
Magquinaria 1,780.00 1,963.39 2,16955 2,325.74 2,594.05 2,796.75 3,030.49 3,365.51
Beneficio

operativo 11,190.23 10,239.63 11,940.39 13,748.36 15,781.24  28,145.15  31,452.92 35,047.95
Impuestos 2,79756 255991 298510 3,437.09 3,945.31 7,036.29 7,863.23 8,761.99
Beneficio para el

afio 8,392.67 7,679.73 895529 10,311.27 11,835.93  21,108.86  23,589.69 26,285.96
% de Ingresos 135% 11.2% 12.0% 12.6 % 13.3% 19.6 % 20.0% 20.4 %

Nota. Expresado en miles de ddlares

Anexo 17. Estado de situacion financiera de la alianza

CVS Health en EE. UU.

societaria entre LabPharm y

Rubbana 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Activos

Activo

Corriente 22,378.82 23,605.16 23,855.11 28,373.89 31,271.72 33,617.75 40,657.22  46,112.88
Invent.

productos

terminados 213.45 80.35 80.35 135.73 107.49 136.29 18.77 138.64
Cuentas por

cobrar 3,11293 341379 3,73321 4,080.84 446321 538845 5,893.55 6,444.83
Efectivo vy

equivalente

de efectivo 19,052.45 20,111.01 20,041.54 24,157.32 26,701.02 28,093.01 34,74490  39,529.41
Edificios 56,393.44 61,168.44 67,954.33 72,468.24 79,251.93 88,308.64 94,966.10 104,000.82
Magquinaria 16,181.82 17,849.02 19,723.17 21,143.08 23,582.27 25,425.02 27,549.93  30,595.57
Farmacias 83,308.80 85,191.58 86,895.41 88,607.25 90,379.40 92,186.98 94,030.72  95,911.34
Total

Activos 178,262.88 187,814.20 198,428.01 210,592.46 224,485.32 239,538.39 257,203.98 276,620.61
Pasivo y capital contable

Pasivos - - - - - - - -
Cuentas por

pagar 13,870.21 15,741.80 17,400.32 19,253.50 21,310.43 15,254.64  9,330.54 2,461.21
Deuda a corto

plazo - - - - - - - -
Deuda a largo

plazo - - - - - - - -
Capital contable

Capital social 151,000.00 151,000.00 151,000.00 151,000.00 151,000.00 151,000.00 151,000.00 151,000.00
Otro capital

restringido 5,000.00 5,00000 5,00000 5,00000 5,00000 5,000.00 5,000.00 5,000.00
Ganancias

acumuladas 8,392.67 16,072.40 25,027.69 35,338.96 47,174.89 68,283.75 91,873.44 118,159.40
Total pasivo

y patrimonio 178,262.88 187,814.20 198,428.01 210,592.46 224,485.32 239,538.39 257,203.98 276,620.61

Nota. Expresado en miles de ddlares

83



Anexo 18. Triangulo de recursos y capacidades

Producto innovador

Investigacion y desarrollo
Ubicacion de fabricas y farmacias
Red de canales de atencion
Recursos financieros

Marketing

Administracion general
Mantenimiento (QC)
Internacionalizacion

Gestion de medicamentos
Compromiso con el bienestar social

Recursos Financieros
Marca

Edificios y equipos
Datos de los pacientes
Recursos humanos

Nota. Adaptado de “Contemporary Strategy Analysis”, Grant, 2016.

Anexo 19. Variables y célculos del CAPM y WACC con alianza contractual LabPharm-
CVS Health

Variables y calculos Valor
Bu ?: Beta des apalancado: 1.15
Tasa Marginal de Impuesto a la Renta EE. UU. ° 25%
D: Deuda 40,000
E: Patrimonio (en miles de $) 70,319.63
D+E 110,319.63
D/E 0.57
BETA: BL=Bu*[1+(D/E) *(1-t)] 1.64
Rf ¢: Tasa libre de riesgo 3.88%
(Rm-Rf) %: Prima Riesgo de Mercado 6.64 %
CAPM: Re=Rf + BL*(Rm-Rf) 1477 %
Rd ®: Costo de la Deuda 4.10%
D/(D+E) 0.36
E/(D+E) 0.64
WACC= Re *(E/(D+E)) + Rd *(1-t) *(D/(D+E)) 10.53 %

Nota. Adaptado de 2 Data de Damodaran Online, Levered and Unlevered Betas, Drugs-Pharmaceutical. ® Data de Damodaran
Online, Marginal tax rate by country. ¢ Dato tomado de finance.yahoo.com, Treasury Yield 10 Years. ¢ Data de Damodaran
Online, Historical Return on Stocks, Bond, Bills-United States. ¢ Statistic, Tasa de referencia de EE. UU. diciembre 2022.
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