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RESUMEN EJECUTIVO

El presente trabajo de investigacion tiene como objetivo evaluar el plan estratégico de la empresa
Pillsens para el periodo 2022-2026, considerando un posible acuerdo estratégico comercial con
CVS Health, la cual permitiria obtener resultados favorables para Pillsens en cuanto a asegurar el
crecimiento, la rentabilidad y la sostenibilidad, asi como aprovechar las sinergias y los cambios
recientes en la industria farmacéutica de analgésicos, los cuales favorecen el crecimiento de los

analgésicos no opioides, producto comercializado por Pillsens.

Pillsens se dedica a la fabricacion y venta de analgésicos en Estados Unidos y antioxidantes en
Estados Unidos, Finlandia y Francia, donde sus productos son del tipo de venta con receta médica
y venta libre. La empresa se caracteriza por tener como principios fundamentales: la investigacion,
innovacion y la mejora continua de sus productos y procesos, siguiendo principios éticos; con el
objetivo de ser reconocida en el mercado como una empresa con altos estandares de calidad en la
industria farmaceutica y lograr una rentabilidad positiva y sostenible en el tiempo, que permita
brindar productos de valor al mejor precio disponible en el mercado. Pillsens ha realizado
inversiones en los ultimos afios en capacidad instalada, calidad, servicio al cliente y en publicidad,
los cuales han ayudado a mantener ventas y un ROCE positivo. Sin embargo, las ventas de
analgésicos decrecieron 12 % en el ultimo afo, de $ 48,747 mil en 2020 a $ 42,828 mil en 2021
anuales; lo cual llevo a Pillsens a evaluar su estrategia de negocio en el mercado de Estados Unidos

y a evaluar un socio estratégico que le ayude a colocar sus productos en mas puntos de venta.

CVS Health es actualmente, es una de las empresas lider en soluciones de salud en Estados Unidos,
que brinda los siguientes servicios a través de sus diferentes subsidiarias: servicios de farmacia, a
través de mas de 9,700 tiendas minoristas; servicios de salud y bienestar en sus clinicas llamadas
Minute Clinic y Health HUB; planes de salud; atencion médica virtual, y prescripcion de
medicamentos a través de profesionales de la salud que brindan servicios en las cadenas minoristas.
Asimismo, tiene convenios con los programas del gobierno norteamericano Medicare y Medicaid.
CVS Health no tiene dentro de su portafolio de productos, en Estados Unidos, un producto
analgésico no opioide de calidad y bajo precio, por ello esta en busqueda de un proveedor
estratégico que le ayude a abastecer la demanda de este tipo de productos para incursionarlo al
segmento de consumidores del programa de gobierno Medicare para los siguientes 5 afios y a

futuro a otros programas como Medicaid, entre otros.



A fin de poder determinar un plan estratégico para Pillsens para el periodo 2022-2026 se ha
realizado un andlisis de la situacion externa de la industria farmacéutica estadounidense a traves
de herramientas tales como el andlisis Pestelg (politico, econdémico, social, tecnoldgico, ecoldgico,
legal y global), las cinco fuerzas de Porter y la matriz EFE a fin de entender y evaluar la posicion
de la empresa en el macroentorno y determinar el grado de atractividad de la industria. Ademas,
se ha realizado un analisis de la situacion interna de Pillsens y de CVS Health con el objetivo de
entender su modelo de negocio, cadena de valor, estrategias y ventajas competitivas a fin de
determinar luego la estrategia, las sinergias y las ventajas competitivas de un posible acuerdo

comercial con CVS Health.

Considerando los resultados del analisis y de toda la informacién obtenida, se disefié un plan
estratégico para Pillsens tomando en cuenta un acuerdo comercial con CVS Health para el periodo
2022-2026, y se comparo financieramente con el modelo de negocio actual, para determinar si un
acuerdo comercial estratégico con CVS Health es la alternativa mas viable. Se concluye que las
estrategias y acciones financieras definidas para el acuerdo comercial de Pillsens con CVS Health,
contribuyen a asegurar la venta de analgésicos para los proximos 5 afios, a generar valor y a
mejorar los ratios financieros y econdmicos de Pillsens, ademas de ayudar al crecimiento de la

empresa, por lo que se recomienda esta alternativa.

vi



INDICE DE CONTENIDOS

INDICE DE TABLAS. ..o oottt tes st et s ettt s st en st en e Xl
INDICE DE FIGURAS.......oueiiteteteeees ettt nae st an sttt s sttt san st enenenan X1l
INDICE DE ANEXOS ......ooiiiitieeeieseietieseteses s s seses st esessssssssanes s snsssassaesenssassenas s sensanenes X1l
INTRODUGCCHION ..ottt 1
1. Perfil competitivo de PIISENS ........coiiiiiie e 1
1.1. CONSIAEraCIONES GENETAIES .......ciuiiiieiiiieieite ettt 1
1.2. Vision, mision y objetivos de PIISENS ..........ccciiiiiiieiiesee e 5
1.3. Perfil estratégico de PIlISENS ..ot 6
1.4. Definicion del problema de PIlISENS ..o 7
2. Perfil competitivo de CVS HEaIth .........cooiiiiii s 8
2.1. Consideraciones generales de CVS Health ... 8
2.2. Vision, mision y objetivos de CVS Health ..o 9
2.3. Perfil estratégico de CVS Health ...........coooiiiiiiee e 9
2.4. Definicion del problema de CVS Health ... 10
3. Enfoque y descripcion de la SOIUCION PreViSta........cceveiiiieiiiiereese e 11
CAPITULO 1. ANALISIS EXTERNO .....oviuiiirierieieeieeessnssssesssssesessesssssesssssssssssssessscenas 12
1. Analisis del macroentorN0-PESTEIY .......ccoiiiiiiiii e 12
1.1. Factor POITICO-18QAl ........couiiiiiceee e 12
1.2. Factor eCONOMICO-TINANCIEIO .......cuveuieieieiiesie ettt 14
1.3. Factor sociocultural demOgrafiCo ...........cooeiiiiiiiiiieee e 15

vii



I 1o (0 g (=Tt g o] [0 T ot USSP 16

ST o 10 (0] =T ot ] (oo oo PSSR 17
1.6. FACLOr GIODAL ... 17
2. Andlisis del microentorno-cinco fuerzas de POIer ... 18
2.1. Rivalidad entre empresas COMPELIAOIAS. .........coveiviririerieieie et 18
2.2. Entrada/amenaza potencial de NUeVOS COMPELIAOIES.........cccovveiiriiiiiiiseiee e 19
2.3. Desarrollo potencial/amenaza de productos SUSITULOS ...........cccereriiininieiieerese e 20
2.4. Poder de negociacion de 10S PrOVEEUOIES ........cccirueieierierieesesie et 20
2.5. Poder de negociacion del CHIENTE. ..o 20
2.6. Grado de atractividad de 12 INAUSEIIA ........coveiviiiiiiiiiieiee e 22
3. Matriz de evaluacion de factores exXtern0os (EFE) ..o 22
4. CONCIUSIONES ...ttt b b bbbttt et ettt nb b 22
CAPITULO 1. ANALISIS INTERNO ...ttt sesens 24
1. ANAliSiS INtErN0 dE PIlISENS .....c.oouiiiiieieieeie e 24
1.1. MOEIO 08 NEYOCIO......eeueiiiiesii ettt bbbttt bbb 24
1.2, CaUENA TE VAIOT........eieeiiee it bbbttt bbb 24
1.3. Identificacion de la configuracion organizacional de PillSens...........ccccoceveiierniiennineen. 25
1.4, ANAliSiS VRIO de PIlISENS ......cueiiiieiiiieiieiee et 27
1.5. Matriz de evaluacion de factores internos (EF1) ..o 28
1.6, CONCIUSTONES ...ttt bbbt bbbttt b et bbbt 30
2. Analisis interno de CVS HEalth ..o 30
2.1. Modelo de negocio de CVS HEalth ..........cooiiiiiiiiiice e 30

viii



2.2, CaA0CNA U VAIOT ... 31

2.3. Analisis VRIO de CVS HEaItN .......ccoiiiiiic e 31
2.4. Matriz de evaluacion de factores internos (EF1)........ccccoveieiiii i 32
2.4.1. Fortalezas CVS HEaItN ..o 33
2.4.2. Debilidades CVS HEalth ...........ooiiiiiiee e 34
3. CONCIUSIONES ...ttt bbb bt bbbt bttt b e b e bbb ene s 34

CAPITULO I1l. ANALISIS DEL MERCADO DE ANALGESICOS DE ESTADOS

(01N 51 1 3SR 35
1. Mercado de productos analgesicos en EStados UNidoS.........c.covrereerinennenenieneeeseseese e 35
2. SBOMEINTOS ...ttt b bRt b et h bR bRt bt n e 37
3. Comportamiento y preferencias del consumidor de analgésiCos...........ccvvevveviereieieseseenennns 37
4. Canales de COMErCIAIIZACION..........coiiiiiieee et 38
5. Proyeccion de la demanda de Pillsens 2022-2026 ...........cccooeeiereneeineieiee e 39
5.1, PODIACION TOLAI ...ttt 39
5.2. MErcado POLENCIAL.........cuiiiiiiiii bbbttt 39
5.3. Mercado diSPONIDIE..........couiiiiiiiii e 39
5.4, MEICAA0 EFECLIVO ......eeuiiiiiieit ettt bbbttt ettt nb e b ene s 39
5.5. MEICAA0 ODJELIVO ...ttt bbbttt sb e e 40

CAPITULO IV. PLAN ESTRATEGICO DEL ACUERDO COMERCIAL DE PILLSENS
CON CVS HEALTH . ..ot sbe e 41

L VISTON eI ACUBTTO ..o 41



2. PropOSito del QCUBTTO.........oviuiieieeieieste ettt bbb 41

2.1. Prop0sito de Pillsens con el @CUBIAO...........cceiviiiiiiiiieisieee e 41
2.2. Proposito de CVS Health con el @CUBITO..........cciuiiiiiiiiiieee e 41
2.3. Informacidn adicional del acuerdo comercial estratégico de Pillsens con CVS Health........ 41
3. Modelo de negocio de Pillsens para el acuerdo comercial con CVS Health............cccoeveneee. 42
4. Objetivos estratégicos de Pillsens con el aCUErdo.............covvevierieieniiiisesreeeeee s 43
5. Estrategia competitiva y ventaja competitiva de Pillsens con el acuerdo...........ccccccevvevvernenee. 43
5.1. EStrategia COMPETITIVA. .....ccueiviriiiiiiieiiee ettt b e 43
5.2. VENTAJA COMPETITIVA ....eeueiiieiitiieiite et bbbttt nb bbb ene s 43
6. Sinergias que generan el aCUerdo COMEICIAL...........coiiriiiiieieese e 44
7. Ejes directrices del acuerdo COMErCIal............ocooiiiiiiiiiiieee e 44
8. Balance scorecard de Pillsens con el acuerdo comercial CVS Health...........cccccooeiiiiiinnnns 44
B L. ODJBEIVOS ...ttt bbbt bbbttt bbbt re s 44
8.2. Metas para 10S SIGQUIENTES 5 A0S ........ccviiiiiiiiiiesiesiie e 45
ST I 0T [ To% Uo o] 1= SRS 45
B oo [0 =L OSSR 45
TR 010 - 4 12 Uo [ OSSR 46
IO R O] Tod 1115 T o USSP 46

CAPITULO V. PLANES FUNCIONALES DEL ACUERDO COMERCIAL

ESTRATEGICO PILLSENS - CVS HEALTH w..ooviiiciee e 47
1. Plan de marketing Y COMEICIALL.......ccoiiiiiiiiii e 47
1.1. Objetivo del plan de Marketing..........cccooeiiiiiiiiiie e 47



1.2. Estrategia de SEgMENTACION ..........coiiiiiiiii et 47

1.3. Estrategia de POSICIONAMIENTO ........cvereieiertiitesti ettt b e 47
1.4. Estrategia d& PrOQUCTO........coiiiiieieiei e 47
1.5, ESHrategia a8 PreCIO......eiueti ettt b bttt nn bbb 48
1.6. EStrategia d PIAZA .......ccveiviiiiiiiiieieee e 48
1.7. Estrategia de promocion Y COMUNICACION .........ciieririiirieieesie e 48
2. Plan 08 OPBIACIONES. ......cueiueitetiiteite ettt ettt b bbbt b ettt nb et benneeneas 48
2.1. Objetivo del plan de OPEIaCIONES........cuciiiiiieierieite ettt bbb eneas 48
2.2. EStrategias € INICIATIVAS .......cc.oitiiiiiiiei ettt eneas 49
3. Plan de reCUrS0OS NUMEANOS .........couiiuiiiiiieiiei ettt bbbttt eneas 49
3.1. Objetivos del plan de reCursos NUMANO0S. ...........coiiiiiiiiieieie e 49
3.2. EStrategias € INICIATIVAS .......cc.eitiiiiieiieeeie ettt bbbttt 50
4. Plan de responsabilidad SOCIAL ..............coiiiiiiiiiii s 50
5. PIan 08 TINANZAS ..ottt bbbttt bbb ere s 50
5.1. Objetivos del plan de fINANZAS ...........ccoviiiiiiiiiii e 50
5.2. Supuestos generales del plan fINANCIEIO .........cocoiiiiiiiiic e 51
5.3, CAICUIO UEI WACKC ...ttt bttt sttt enenne e 51
5.4. Andlisis financiero Y CONCIUSIONES..........oiiiiiiiiiiiieese e 52
5.4.1. Estados financieros de PillSens Sin aCUBITO............ccoiiiiieiencie e 52
5.4.2. Estados financieros de PillSens Con aCUEIdO. ..........cccoveiiieieniieneiesesee e 53
5.4.3. Flujo de Caja de PillSENS SiN ACUBTTOD .......ocviiviiiiiiiiiiieieie e 53
5.4.4. Flujo de Caja de PillSENS CON ACUBTTOD ......oveviiiiiiiiiiiiieiieie ettt 53

Xi



CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES........coi o o4

1. CONCIUSTONES ...ttt bbbttt bbbt bbbttt et e bt bbb 54
2. RECOMENTACIONES ...ttt bbbttt ettt b bbb eneas 55
REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS.........cooeieieeeeeeteeeseeeee s esas s sesssns s S7
ANEXOS .ttt ettt h bRt e bt Re e bt te et e e e b e nneas 62

xii



Tabla 1.

Tabla 2.

Tabla 3.

Tabla 4.

Tabla 5.

Tabla 6.

Tabla 7.

Tabla 8.

Tabla 9.

Tabla 10.

Tabla 11.

INDICE DE TABLAS

FACLOrES POITTICOS ...veveiiieieiecieeieie ettt sae st sreaneenean 13
Factores eCONOMICOS-FINANCIEIOS ........ccviveiiiiiieieie e 15
Factores culturales demografiCoS.........ccvoiiiiiiiciiiic e 15
FaCtores tECNOIOGICOS ........cviiiiiiece ettt e 16
FACLOreS BCOIOQICOS ... vviveeeiierieite ettt ettt ettt e et e s ba e s re e e e e be e beeneesreeeeas 17
FaCtOres gloDalES..........oo i 18
Anadlisis de las cinco fuerzas de Porter de la industria farmacéutica................c......... 20
Calificacion del grado de atractividad de la industria...........ccccceeevevercnicveieseeee 22
Proyeccion de ventas de analgésicos en Estados Unidos al 2026...............ccccccuvnenee. 36
Obijetivos estratégicos de Pillsens para los siguientes 5 afios ........cccccevvveveivivennnne. 43
Ventajas competitivas de Pillsens con el acuerdo CVS Health ..........ccccccooviiiieennne 43

Xiii



Figura 1.
Figura 2.
Figura 3.
Figura 4.
Figura 5.
Figura 6.
Figura 7.
Figura 8.

Figura 9.

Figura 10.
Figura 11.
Figura 12.

Figura 13.

INDICE DE FIGURAS

Evolucidn de las ventas netas de Pillsens ($ millones) .........ccccevvevevercieieiccnenne 2
Inversiones en investigacion de mercado y control de calidad ($ millones).............. 2
Evolucién del EBITDA de Pillsens ($ mMillones) ........ccccvvvvvieiiieieieicie e 3
Utilidad neta y utilidad acumulada de Pillsens ($ millones)..........cccccevvveiiviieivinnnne. 4
ROCE % de Pillsens, retorno del capital empleado de los Gltimos 5 afios................. 4
Evolucidn de los activos netos de Pillsens ($ millones) .......cccccoovevvevevciieicicinenne, 5
Configuracion organizacional de PillSENS............ccoeiiiininieieiese e 25
Crecimiento de la venta de analgésicos no opioides en Estados Unidos 2018......... 36

Mercado de analgésicos en Estados Unidos dividido por rangos de edad 2018...... 37

Preferencias de marcas de analgésicos en Estados Unidos a 2017 por edades........ 38
Estimacion de la demanda de analgésicos al 2026............cccovevvrriieneieneneienee, 40
Balance scorecard de Pillsens con el acuerdo CVS Health...........cccooooiiiiiiiinnns 45
CAlcUlo del COK Y WACKC ...ttt e 52

Xiv



INDICE DE ANEXOS

Anexo 1. Matriz de evaluacion de factores externos (EFE) ..o 62
Anexo 2. Canvas del modelo de negocio de Pillsens (sin acuerdo)...........cccccvevvevveresiieieeseennnn, 63
Anexo 3. Cadena de valor de Pillsens (SiN aCUEIAOD)........c.ocveiirieiieiinie e 64
Anexo 4. Organigrama de 1a empresa PIISENS .......c.coooviioiicie i 64
Anexo 5. Analisis VRIO de la empresa PIlISENS. ..ot 65
Anexo 6. Matriz de evaluacion de factores internos (EFI) de Pillsens............cccoovevviieivccieenene, 65
Anexo 7. Canvas de modelo de negocio de CVS Health...........cccooiiiiiiiiiiiic 66
Anexo 8. Cadena de valor de CVS Health............ccooiiiiiiicce s 67
Anexo 9. Analisis VRIO de CVS HealtN.........ccooiiiiiiii s 68
Anexo 10. Matriz de evaluacion de factores internos (EFI) de CVS Health...............cccovenenee. 68

Anexo 11. Principales empresas y marcas de analgésicos en Estados Unidos al cierre del 2021 69

Anexo 12. Canales de comercializacion de analgésicos en Estados Unidos al 2021 ................... 70
Anexo 13. Modelo de negocio de Pillsens para el acuerdo con CVS Health..........cccccovveinnene. 71
N Lo (o S oo - W 1 1.2 Lo [o USSP 71
ANEX0 15. Plan de MarketiNg.........cooiiiiiiiieieieee e 71
Anexo 16. Planes de accion y presupuesto de marketing .........cccccceveveveieerecie s 72
ANEXO 17. Plan & OPErACIONES ......c..eitiitiitiiiietieiete ettt bbb ens 73
ANEX0 18. Presupuesto A€ OPEIACIONES. .......ccucviieeiieeieieeiteeieeteesteeste s e sreesre s e e steesae s e sreenneenee e 73
Anexo 19. Presupuesto de reCursos NUMAN0S .........oouirviriiririiieieie et 74
Anexo 20. Plan y presupuesto de responsabilidad social .............ccceeivieiieiiiicsecce e, 74
Anexo 21. Supuestos para el plan financiero de Pillsens con acuerdo CVS Health..................... 75
Anexo 22. Estado de resultados de PillSens Sin aCUBITO .........ccovverieiiiieiieiieie e 76
Anexo 23. Estado de resultados de PillSens COn aCUEIdO ..........covevuerieriiininiiieieee s 77
Anexo 24. Flujo de Caja de Pillsens con acuerdo y sin acuerdo con CVS Health...................... 78

XV



INTRODUCCION

Se presenta el perfil competitivo de las empresas Pillsens y CVS Health, es decir, su situacién
financiera actual, su vision, mision, productos, objetivos e historia a fin de entender sus cimientos
y las caracteristicas que las definen como negocio. Se incluira, también, un analisis del perfil
estratégico de cada empresa, considerando las estrategias genéricas de Porter: liderazgo en costos,

diferenciacion y enfoque (David, 2017).
1. Perfil competitivo de Pillsens

Pillsens es una empresa dedicada a la fabricacion y venta de medicamentos analgésicos no opioides
en Estados Unidos, y de antioxidantes en Estados Unidos, Francia y Finlandia desde 1865, afio de
su creacion. Posee dos plantas de produccién, ambas ubicadas en Estados Unidos, en las cuales ha
invertido en los dltimos afios para ampliar su capacidad instalada y atender las exigencias
crecientes del mercado. Los principios en los cuales se basa la filosofia de Pillsens son la
investigacion, desarrollo y mejora continua de sus procesos a fin de brindar al mercado productos

de calidad a un precio competitivo.
1.1. Consideraciones generales

El contexto y la informacién financiera de la empresa Pillsens provienen de una serie de
simulaciones de 12 rondas (afios) llevadas a cabo a través del simulador virtual de negocios Cesim?
de Harvard, dando como resultado una serie de datos, los cuales se procedieron a considerar en
una realidad planteada, siendo los datos de la ultima ronda considerados como los datos del afio
2021. A continuacion, se realizara un analisis de la situacion financiera de Pillsens a fin de entender

su situacion luego de 12 rondas (afios).

1 Cesim Global Challenge: Strategy & International Business Simulation de Harvard University



Figura 1.

Evolucion de las ventas netas de Pillsens ($ millones)

=3 Crecimiento Ventas Netas

-12%

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Ventas Antioxidantes 34,105 45,194 41,007 41,672 56,202 69,449 £9,722 68,172 60,968 55488 50,169 44,410 40,838

M Ventas Analgesicos 36,875 40,280 46,480 48,782 54,088 53,312 49,813 53,387 56,936 59,673 53,848 48,454 41,055

W Ventas Netas Totales 70,980 85,474 87,487 90,453 110,29 122,76 119,53 121,55 117,90 115,16 104,01 92,864 81,893
Nota. Adaptado de informacion del simulador virtual Cesim, Harvard 2021

Un indicador financiero que nos permite evaluar la situacion actual de Pillsens es el indicador de
ventas netas. En los ltimos 5 afios si bien las ventas han sido positivas, estas han ido decreciendo
como consecuencia de la estrategia de precios que adoptd la empresa, la cual fue una estrategia de
precios altos tanto para analgésicos como para antioxidantes, debido a las grandes y constantes

inversiones en mejora de la calidad e investigacion de mercado de sus productos, que son parte de
la filosofia de Pillsens.
Figura 2.

Inversiones en investigacién de mercado y control de calidad ($ millones)

2009 | 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Investigacion de Mercado 1,250 1,269 1,288 1,307 1,327 1,347 | 1,367 | 1,387 | 1,408 1,408 1,408 1,408 1,408
= Control de Calidad 2,000 4500 4,500 5000 6,700 7,800 82900 10,000 11000 12700 11,500 12,000 13,500

Nota. Adaptado de informacién del simulador virtual Cesim, Harvard 2021

Otra causante del decrecimiento de las ventas de Pillsens fue la competencia agresiva de precios
que se genero en los ultimos afios, donde Pillsens mantuvo la estrategia de precios altos, mientras

la competencia sigui6 una estrategia de precios bajos, lo cual hizo que perdiera participacion de



mercado y ventas; este Gltimo punto llevo a Pillsens a preguntarse si debia cambiar su estrategia

de precios y su mercado objetivo.

Otro indicador financiero que nos permite ver la situacion financiera de Pillsens es el EBITDA
(earnings before interest, taxes, depreciation, and amortization), el cual muestra las ganancias de
la empresa antes de gastos de intereses, impuestos, depreciacion y amortizacion, y permite apreciar
su capacidad para generar excedentes de efectivo. Pillsens ha obtenido un EBITDA positivo en los
ualtimos afios, lo que significa que la empresa genera valor a pesar de que sus ventas bajaron por la
estrategia de precios adoptada. Es importante mencionar que Pillsens ha realizado grandes
inversiones en publicidad y servicio al cliente, lo cual ha impactado la estructura de costos de la

empresa, EBITDA y, por tanto, la utilidad neta, la cual se ha mantenido positiva.
Figura 3.

Evolucién del EBITDA de Pillsens ($ millones)

EE EBITDA =% EBITDA/VTAS

38% 39%

34%
33% o3

42730 43719

19.8%
19.8%

38615 37608
29,728 30,180 23,733
27,260 27,835
22743 21,851 16.4%
18,355
I I 13,439
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Nota. Adaptado de informacion del simulador virtual Cesim, Harvard 2021



Figura 4.

Utilidad neta y utilidad acumulada de Pillsens ($ millones)

2009 @ 2010 | 2011 @ 2012 | 2013 2014 2015 @ 2016 | 2017 @ 2018 @ 2019 2020 2021
Utilidad Neta 3,802 5503 6,240 5,108 14,964 15,685 13,412 13,763 9,256 5,590 6,073 5035 2,364
m Utilidad Acumulada | 16,000 19,802 25,304 31,545 36,653 | 51,616 | 67,302 | 80,714 | 94,477 103,733 109,322 115,395 120,431

Nota. Adaptado de informacidon del simulador virtual Cesim, Harvard 2021

La caida de las ventas impact6 el indicador return of capital employed (ROCE) de la empresa; si
bien Pillsens mantiene un ROCE positivo, este paso de 4 % en el 2020 a 2.2 % en el 2021; es decir,
la empresa estd usando eficientemente su capital, pero debe realizar mejoras. Debido a ello,
Pillsens ve una oportunidad en realizar un posible acuerdo comercial con la empresa CVS Health,
a fin de asegurar ventas, incrementar el porcentaje de participacion en Estados Unidos y ayudar a
elevar su ROCE. En los ultimos afios, el ROE promedio de la industria farmacéutica ha llegado a
16.3 %, siendo uno de los objetivos de la empresa elevarlo a niveles cercanos al promedio de la

industria para los siguientes afos.
Figura 5.

ROCE % de Pillsens, retorno del capital empleado de los ultimos 5 afios
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13.9% 14.4% 12.6%
7%

2%

2017 2018 2019 2020 2021
ROCE Promedio

Nota. Adaptado de simulador virtual Cesim, Harvard 2021 con informacion Euromonitor Internacional 2021

Pillsens es una empresa que también se ha caracterizado por sus inversiones constantes en

maquinaria y equipo, asi como en eficiencia en costos, debido a la creciente demanda de



medicamentos en el mercado. Pillsens tiene como objetivo seguir realizando este tipo de
inversiones para ampliar su capacidad instalada y poder realizar volimenes de venta cada vez
mayores, este Ultimo punto debe realizarlo una vez se culmine la propuesta del plan estratégico
para el periodo 2022-2026.

Figura 6.

Evolucién de los activos netos de Pillsens ($ millones)

w—— % Crecimiento Activos

2009 2010 2011 2012 2013 = 2014 2015 2016 2017 = 2018 = 2019 = 2020 = 2021
Otros Activos 17,249 31,802 27,809 18,216 38,952 50,213 69,269 80,495 91,580 99,458 108,915 119,955 129,285
Edificios 48,650 | 46,218 52,247 68,424 68,973 73,085 73,160 77,446 81,661 78,456 75,603 71,823 | 68,232
mMagquinaria | 50,118 44,226 | 48,720 52,530 46,451 46,951 40,951 39,383 33,482 27,267 23,882 18,597 15,568

Nota. Adaptado de informacidon del simulador virtual Cesim, Harvard 2021

1.2. Vision, mision y objetivos de Pillsens

e Vision

Ser reconocida como una empresa internacional de referencia en la industria farmacéutica, capaz
de atender los requerimientos terapéuticos de los sectores mas amplios de la poblacién. Los
principios de respeto por las personas, por los trabajadores y los accionistas permiten maximizar
su retribucion no solo hacia ellos sino también al pais y al medio ambiente.

e Mision

Ser una empresa que busca desarrollar y mejorar medicamentos de calidad a través de la constante

innovacion, gestion eficiente de los recursos y teniendo como base principios éticos y el bienestar

de la salud del cliente, desarrollando personal especializado en la industria farmacéutica.



e  Objetivo general

Ser considerada en el mediano-largo plazo como una empresa lider, rentable y sostenible en la
fabricacion y distribucién de productos farmaceuticos innovadores con altos estandares de calidad
en el mercado internacional, soportado por la confianza de nuestros clientes, socios estratégicos y

los principios que caracterizan a la empresa, los cuales son:

" Calidad de productos: Disefar productos de alta calidad, con capacidad de evolucién y

salida rapida al mercado, manteniendo la innovacion constante con enfoque en el cliente.

" Innovacion en 1&D: Revisar y mejorar constantemente las formulas de los productos

actuales, ademas de explorar y disefiar nuevos productos para el cuidado de la salud.

. Eficiencia en operacion: Explorar e implementar nuevas e innovadoras soluciones digitales
disponibles en el mercado a fin de mejorar procesos internos y generar eficiencias

operativas.

. Empatia con el cliente: Atender las necesidades de salud de los clientes, ofreciéndoles
productos de calidad que cubran sus necesidades principales y evitandoles la menor

cantidad de efectos secundarios, a fin de proteger su salud integral.

. Formacién de especialistas: Reclutar, formar y promocionar a los mejores talentos, en el

ambito de una cultura basada en principios éticos.
1.3. Perfil estratégico de Pillsens

Pillsens tiene una estrategia genérica denominada “liderazgo en costos-mejor valor” para la venta
de productos analgésicos y antioxidantes, porque su objetivo es brindar a sus clientes un producto
de calidad al mejor valor-precio disponible en el mercado. El atributo de mejor valor es la calidad
del producto, la cual se ve evidenciada no solo por su efectividad en el tratamiento del dolor, sino
también en la disminucion de los efectos secundarios en sus consumidores, la cual es dificil de
imitar por sus competidores en el mercado de Estados Unidos, ya que Pillsens tiene como filosofia
invertir continuamente en investigacion y desarrollo, y en eficiencia en costos. En los ultimos afios,
la administracion de Pillsens continud con las inversiones para mejorar la calidad del producto y
realiz6 altos gastos en publicidad y servicio al cliente, pero no realizé inversiones suficientes en
eficiencia de costos, lo cual afecto el precio del producto y las ventas de Pillsens. En el 2021, la

administracion ha tomado decisiones para retomar las inversiones en eficiencia en costos, sin



descuidar la calidad, con el fin de mejorar los indicadores de la empresa y retomar la estrategia
liderazgo en costos-mejor valor a fin de seguir la vision de la empresa, de cuidar la salud de la
poblacion brindando al mercado al mejor valor-precio disponible. Lo anterior es uno de los
motivos por los cuales CVS Health ha decidido iniciar acuerdos comerciales con Pillsens.

1.4. Definicion del problema de Pillsens
Del analisis realizado a la empresa Pillsens se han identificado los siguientes problemas:
e Falta de equilibrio de inversiones en publicidad, calidad y servicios al cliente

Durante los ultimos 6 afios, la administracion no ha podido encontrar un equilibrio de factores:
publicidad, calidad y servicio al cliente; que permitan tener una rentabilidad creciente y sostenible.
Pillsens ha invertido en cuatro factores principales: en calidad invirtié $ 77.8 millones, $ 72.6
millones en publicidad, $ 23.1 millones en servicio al cliente y $ 25.3 millones en eficiencia en
costos, sin encontrar un equilibrio de inversion adecuado considerando estos factores, que ayude
a la empresa a mantenerse sostenible en el tiempo, ya que perdié participacion de mercado en
Estados Unidos; segun la simulacion, inici6é con una participacion de mercado promedio de 17 %

y luego bajé en el ultimo afio a 9 %.
e Falta de acuerdos estratégicos

Pillsens no cuenta con acuerdos estratégicos con redes de distribucidn/retailers que ayuden a

colocar los productos en otros puntos de venta y, por tanto, tener mas llegada al cliente final.
e Costos elevados en publicidad y marketing

Costos que han elevado los costos de operativos y por ende han impactado al EBITDA vy a la

utilidad neta de Pillsens.
e Falta de inversiones en eficiencia de costos

La administracion no ha realizado inversiones suficientes en eficiencia de costos, lo cual va en
contra de la filosofia de Pillsens para dar al cliente productos de valor al mejor precio disponible

en el mercado.



e Caida de la participacion de mercado

El decrecimiento en la participacién de mercado de analgésicos, debido a una subida drastica de
precios como parte de la estrategia. Pillsens realizé inversiones altas en calidad e investigacion y
desarrollo que repercutieron en una subida del precio, la cual trajo luego efectos negativos en la
demanda. A pesar de ello, la empresa mantuvo un indicador ROCE positivo de 2 % en el 2021, lo

que significa que el factor calidad sigue siendo clave como atributo diferenciador.

Para que la empresa conserve una posicion de mercado con foco en su vision y mision, se espera
responder a las siguientes interrogantes principales, para la elaboracion del nuevo plan estratégico
de Pillsens 2022-2026:

e ;Pillsens debe mantener la estrategia liderazgo en costos-mejor valor?

e (Pillsens debe mantener inversiones en publicidad y marketing en Estados Unidos

considerando el acuerdo comercial con CVS Health?
e (Pillsens debe mantener inversiones en servicio al cliente en Estados Unidos?
e ;Se debe invertir aln mas en eficiencia e innovacion?
2. Perfil competitivo de CVS Health

CVS Health Corporation es una empresa que brinda servicios de salud en los Estados Unidos, la
cual ofrece servicios de farmacia, seguros médicos, atencion médica en sus centros de salud
MinuteClinic, consultas en linea, asi como la venta de medicamentos a través de su red de
farmacias fisicas y tienda virtual. Segin la informacion de su pagina web?, CVS Health al 31 de
diciembre de 2019, CVS Health cuenta con 9,700 establecimientos de venta de medicamentos

minoristas y 1,200 establecimientos MinuteClinic.
2.1. Consideraciones generales de CVS Health

La empresa se conocia anteriormente como CVS Caremark Corporation y cambi6 su nombre a
CVS Health Corporation en septiembre de 2014. CV'S Health Corporation se fund6 en 1963 y tiene
su sede en Woonsocket, Rhode Island. ElI segmento minorista/LTC de la compafiia vende
medicamentos recetados y de venta libre, productos de salud y belleza para el consumidor y

productos para el cuidado personal. Ademas, cuenta con convenios con compafias de seguros,

2 La pagina web es cvshealth.com, donde se recopild informacion de la empresa al mes de diciembre 2021.



sindicatos, grupos de empleados del gobierno, planes de salud, planes de medicamentos recetados,
planes de atencion administrada de Medicaid y Medicare, y planes ofrecidos en seguros de salud
publicos e intercambios de seguros de salud privados. En 1996 se convirtid en una empresa
independiente que cotiza en la Bolsa de Valores de Nueva York como CVS.

CVS Health le permite a las personas, empresas y comunidades tener distintos canales de atencion
en salud, mas asequibles y efectivos. Este modelo integrado Unico aumenta el acceso a un cuidado
de calidad, produce mejores resultados en la salud y reduce los costos generales del cuidado de la
salud. La empresa paso a llamarse CVS Health en 2014, tras su decision de eliminar los productos

de tabaco de los estantes de las tiendas CVS Pharmacy.

2.2. Vision, mision y objetivos de CVS Health

La vision, mision y objetivos de CVS Health se describen a continuacion:

e Vision

Crear conexiones humanas inigualables para transformar la experiencia del cuidado de la salud.

e Mision

Asumir muchas de las necesidades de atencién médica mas frecuentes y apremiantes del pais al

comprender y actuar en funcién de lo que los consumidores quieren y necesitan: atencion

personalizada y centrada en las personas que los trate como seres humanos, no como numeros.
e  Obijetivo general

Ayudar a las personas en su camino hacia una mejor salud, a través de sus planes de salud, servicios
de salud y farmacias comunitarias, en ese sentido ser pioneros en un nuevo enfoque audaz para la
salud total, haciendo que la atencién sea de calidad, mas asequible, accesible, simple y sin
problemas, no solo para ayudar a las personas a recuperarse, sino también para que se mantengan
bien en cuerpo, mente y espiritu a través de sus valores institucionales como colaboracion,

innovacion, cuidado, integridad y responsabilidad (Comparably, 2021).
2.3. Perfil estratégico de CVS Health

Se ha identificado que CVS Health, a través de su estrategia, busca lograr beneficios de liderazgo
en costos y asi ofrecer mejores precios que los competidores y, por lo tanto, obtener una mayor

participacion de mercado y aumentar las ventas. CVS Health busca garantizar que los costos totales



a lo largo de toda su cadena de valor sean méas bajos que los costos totales de sus competidores y
para ello estd en busqueda de modernizar toda la cadena de valor y eso involucra asegurar nuevos
proveedores con productos valiosos (raros, dificiles de imitar y no facilmente sustituible), ya que
actualmente los productos de los vendedores rivales son idénticos y hay pocas formas de lograr la

diferenciacion del producto que sean valiosas para los compradores.

La estrategia genérica de CVS Health es “liderazgo en costo-bajo costo”, ya que CVS Health tiene
como proposito ofrecer a sus clientes productos para el cuidado de la salud al precio mas bajo
disponible en el mercado.

2.4. Definicion del problema de CVS Health

Se ha realizado un analisis de los problemas actuales de CVS Health en el mercado de Estados

Unidos considerando informacion disponible publica y se ha encontrado lo siguiente:
e Pérdida de participacion de mercado de analgésicos

CVS Health ha perdido participacion de mercado en venta de productos analgésicos de su marca
en el 2021, debido a las regulaciones del Estado con respecto al control de uso de medicamentos
opioides y, ademas, su competidor, el producto Tylenol, ha ingresado al mercado con nuevas
presentaciones de productos analgésicos, lo cual se ha visto reflejado en una disminucion de las

ventas de CVS Health y en un incremento en las ventas de Tylenol en el 2021 (Passport, 2021).
e Carencia de productos diferenciados en su cartera de productos

Actualmente, CVS Health atiende a todo el mercado con los mismos productos analgésicos a los
precios mas bajos, teniendo dentro de su cartera de productos pocos productos no opioides a bajo
precio y con un diferenciador en la calidad. Segun recientes estudios, los pacientes buscan hoy

productos diferenciados por su calidad, tendencia creciente en los ultimos afios (Passport, 2021).

CVS Health desea poner foco en el segmento de analgésicos no opioides, por lo que se encuentra
en la basqueda de un socio estratégico que asegure el abastecimiento de un producto que siga la
filosofia de bajos costos de CVS Health, pero que también sea de calidad, ya que este tipo de

medicamentos estan tomando impulso y preferencia en el mercado.
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3. Enfoque y descripcion de la solucion prevista

Considerando los problemas que presenta la empresa Pillsens, se propone como solucion
considerar un acuerdo estratégico comercial con CVS Health para el periodo 2022-2026, la cual
permita obtener resultados favorables para Pillsens en cuanto a crecimiento, rentabilidad y
sostenibilidad, asi como aprovechar las sinergias y los cambios recientes en la industria
farmacéutica de analgésicos. La solucion propuesta se explicara en los capitulos siguientes, previa
evaluacion del anélisis externo de Pillsens y del analisis interno de Pillsens y CVS Health a fin de
entender sus modelos de negocio y poder plasmar las mejores estrategias para la solucion

propuesta.
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CAPITULO I. ANALISIS EXTERNO

Con el fin de disefiar un plan estratégico para Pillsens para el periodo 2022-2026, se ha realizado
un analisis de la situacion externa de la industria farmacéutica estadounidense a través de
herramientas tales como el anélisis Pestelg (politico, econémico, social, tecnoldgico, ecoldgico,
legal y global), las cinco fuerzas de Porter y la matriz EFE a fin de entender y evaluar la posicion
de la empresa en el macroentorno y determinar el grado de atractividad de la industria en la que

Pillsens se encuentra.
1. Analisis del macroentorno-Pestelg

Se realizé el analisis del macroentorno utilizando la herramienta Pestelg (David, 2017), la cual
permite describir las principales tendencias en el ambito politico, econémico, legal, social,

tecnoldgico y ambiental, con cierre a diciembre de 2021.
1.1. Factor politico-legal

En los altimos afios se ha elevado la cantidad de muertes e ingresos hospitalarios por sobredosis
de opioides sintéticos en Estados Unidos (Fernandez, A., 2021), por lo que el gobierno
norteamericano ha generado una serie de acciones para hacer frente a la crisis denominada crisis
de los opioides, reconocida en el 2017 por el expresidente Donald Trump, las cuales consisten en
incrementar la cantidad de fiscalizaciones y de incautaciones de productos asociados al producto
fentanilo y sus derivados, y en reducir a un tercio las recetas (UNODC, 2020). Asimismo, el
gobierno norteamericano ha realizado en mayo de 2019 un tratado con China para regular y
fiscalizar la venta del producto fentanilo (opioide) a Estados Unidos y también ha impulsado el
uso de los productos no-opioides (Felbab-Brown, 2022). Otro factor es que Estados Unidos tiene
un sistema de propiedad intelectual que fomenta la investigacion y desarrollo mediante patentes,
las cuales estan comenzando a expirar afio tras afio. En 1980 se aprobo la Ley Hatch-Waxman, la
cual impulsa la aceleracién de la aprobacion de los medicamentos genéricos que utilizan patentes
vencidas, esto ha fomentado el desarrollo de productos genéricos a un menor costo (Engelberg,
2020). Un tercer factor es el impulso del gobierno norteamericano por programas de apoyo en
salud a los ciudadanos tales como Medicaid y Medicare, los cuales ayudan a personas ancianas y
a personas indigentes o con discapacidad; estos programas promueven el uso de medicamentos
genéricos a bajo costo a fin de que puedan ser asequibles en precio para sus miembros (Centers

for Medicare & Medicaid Services, s.f.). Un cuarto factor es la inestabilidad politica a inicios del
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2021, tras la toma del gobierno norteamericano por parte de Joe Biden, quien asumio el poder el
30 de agosto de 2021 con el compromiso de aplicar una estrategia de reconstruccion nacional
tratando de revertir el dafio hecho por su antecesor Donald Trump, quien llamo a sus seguidores a
“detener el robo de las elecciones™ y fue una turba de sus seguidores quienes tomaron el Capitolio
a la fuerza, demostrando a nivel internacional una crisis politica. Sumado a ello, el presidente Joe
Biden asumid continuar con los esfuerzos para contrarrestar la pandemia del COVID-19,
emitiendo en el 2021 un “Plan Nacional de Preparacion para el COVID-19” para restaurar la
economia local y la salud nacional (The White House, 2021). Por ultimo, la posible guerra entre
Rusia y Ucrania podria traer el encarecimiento y desabastecimiento de la materia prima para la
elaboracion de medicamentos, lo cual afectaria a toda la industria farmacéutica (Farmaindustria,
2022). Esta posibilidad se acerca a la realidad al ver que los presidentes Putin y Biden no llegaron
a un acuerdo por la creciente tension entre Rusia y Ucrania (Villacorta, 2021).

Tabla 1.

Factores politicos

Variable Tendencia Efecto O/A
= En mayo 2019 Estados Unidos llegé a un acuerdo con
China para prohibir la venta del opioide sintético
fentanilo por parte de China hacia Estados Unidos.
Incremento de = Aumento de fiscalizaciones e incautaciones en las | = Restricciones sobre la venta de
politicas y acuerdos fronteras de Estados Unidos de opioides sintéticos analgésicos opioides
en relacion con la como fentanilo y tramadol. = Promoci6n de la prescripcion )
epidemia de opioides | = Gobierno de Donald Trump, American Society of y uso de productos no opiodes
Interventional Pain Physicians (Asipp) y otras
instituciones promueven la prescripcion y uso de
medicamentos no opioides.
= Aumento de la demanda de
Vencimiento de = Cada afio vencen patentes que pueden ser utilizadas medicamentos genéricos
patentes y desarrollo por otras empresas. La Ley Hatch-Waxman promueve | = Desarrollo de medicamentos @]
de genéricos a menor el consumo de medicamentos genéricos. genéricos a bajo costo y
costo aprobacion rapida
Promover programas | = Estados Unidos promueve el uso de analgésicos = Aumento de la demanda de
de salud del gobierno genéricos en los programas federales que apoya: medicamentos genéricos A
de Estados Unidos Medicare y Medicaid.
= Crisis politica en Estados Unidos tras la toma del = Disminucidn de compra de
Capitolio y declaracion de robo de las elecciones productos de marca por la
Inestabilidad politica presidenciales. incertidumbre, optando por A
en Estados Unidos = Preocupacion por las regulaciones en salud y en productos genéricos
politicas fiscales.
= La aparicidn de nuevas variantes del COVID-19 = Incremento del consumo de
afectando a toda la poblacién mundial. medicamentos genéricos
= Limitaciones temporales dadas para la exportacion e = Disminucidn de insumos
Crisis sanitaria importacion e insumos médicos. disponibles para A
COVID-19 = Cierres de economias y escuelas. medicamentos de marca
= Incremento de consumo de analgésicos. = Incremento de costos de
= Gobierno de Biden impulsa Plan Nacional de insumos
Preparacion para el COVID-19, en 2021. = Reduccion de la utilidad neta
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Variable Tendencia Efecto O/A
= Incremento de costos de la

= Disminucidn y encarecimiento de la materia prima produccién y reduccion de la
Posible guerra entre para la elaboracion de medicamentos. demanda de medicamentos de A
Rusia y Ucrania marca

Nota. Adaptado de Conceptos de administracion estratégica, por David, 2017

1.2. Factor economico-financiero

Estados Unidos es un pais industrializado con niveles altos de productividad y uso creciente de
tecnologias modernas, por lo que es considerada la mayor economia del mundo por delante de
China, segln el ranking 2021 del PIB del Banco Mundial (2022). El Producto Interno Bruto (PIB)
hace referencia al valor total de mercado de todos los bienes y servicios producidos en un pais
cada afio, por lo que es un buen indicador del crecimiento de la economia de un pais. En Estados
Unidos, el PIB tuvo una década de crecimiento sostenido, el cual se torn6 negativo tras la crisis
del COVID-19, pero luego tuvo un crecimiento en 2021 tras la puesta en marcha del plan de rescate
de Biden, el cual apoyaba el consumo y al sector privado. El PIB al 31 de diciembre de 2021 fue
de 5.97 % y se prevé un decrecimiento ralentizado proyectado al 2026 de hasta 1.7 %, volviendo
casi a niveles normales previos a la pandemia del COVID-19 (Fernandez, 01 de diciembre de
2021). De la misma manera, la inflacion se vio en alza en el 2021 llegando a niveles pico de 4.7 %
a finales de afio, pero se espera que para fines del 2023 llegue a 2.9 %, segln la Junta de la Reserva
Federal (FED), que ha anunciado que tiene objetivo bajar la inflacion en los siguientes afios,
ayudado de la subida progresiva de las tasas de interés, la cual se dara a traves de la reduccion de
compra de bonos (Santander Trade Markets, 2022). Asimismo, se espera una ligera disminucion
del Poder Adquisitivo del consumidor estadounidense de 15.83 % en 2020 a 15 % a finales del
2026 (Fernandez, 03 de diciembre de 2021). Sobre el mercado laboral en Estados Unidos, la tasa
de desempleo llegd a niveles altos de 8.1 % en 2020; sin embargo, la rapida recuperacion
econdmica en el 2021 hizo que la tasa cayera a 5.4 % a finales del 2021, y el Fondo Monetario
Internacional (FMI) prevé una nueva reduccion de la tasa de desempleo de 3.5 % en 2022 y 3 %
en el 2023.
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Tabla 2

Factores econdmicos-financieros

para el 2023

la recuperacion serd lenta.

Variable Tendencia Efecto O/A
PIB = Se prevé para el 2026 un decrecimiento del = Disminuye el consumo, afecta el
PBI de 5.97 % en 2021 a un proyectado de empleo y la inversién para las A
1.7 % al 2026 empresas.
= Al cierre del 31 de diciembre de 2021, ' _Calda de los precios de _Ic_Js INSumos e
. - - ; - incremento de la rentabilidad a largo
Inflacion Estados Unidos tiene una inflacion de 4.7 % y .
plazo. A corto plazo se mantendria @]
se espera para el 2023 un proyectado de i0s adn al bilidad
290 precios alin altos y una rentabilida
' media baja para las empresas.
Poder adquisitivo del | = En 2020 se tiene un 15.83 % se prevé una
consumidor (PPA) ligera disminucion al 2026 hasta llegar a = Disminucidn ligera del PPA A
15 %
= Tasa de desempleo viene decreciendo de = Crecimiento de empleos lento y
Tasa de desempleo 5.4 % a finales del 2021 y se proyecta 3 % progresivo a largo plazo, por lo que A

Nota. Adaptado de Conceptos de administracion estratégica, por David, 2017

1.3. Factor sociocultural demografico

El mercado de productos analgésicos en Estados Unidos alcanzd ventas de $ 6 billones en 2021

(Passport, 2021), y tiene una proyeccién de crecimiento compuesto (CAGR, por sus siglas en

inglés®) al 2026 de 6.1 % a nivel mundial (Research & Markets, 2021). Lo anterior es resultado

del crecimiento de la poblacion geriatrica que sufre de diversos malestares tales como dolor en las

articulaciones, artritis, osteoporosis, enfermedades cardiovasculares y cancer; crecimiento de

cirugias donde se necesita analgésicos que aminoren el dolor, y el incremento de las nuevas

presentaciones de medicamentos analgésicos en forma de geles, cremas, aerosoles y tabletas orales

que son amigables para el consumidor. Asimismo, es importante mencionar que, debido a la crisis

de los opioides, los consumidores han optado por productos alternativos no opiodes, lo cual indica

un cambio en las preferencias de los consumidores de analgésicos (UNODC, 2019).

Tabla 3.

Factores culturales demograficos

Creciente demanda
por analgésicos
opioides

= Se proyecta un incremento del consumo de analgésicos
opioides promedio de 6.5 % anual hasta el 2024.

= Los productos opioides son preferidos por el

consumidor estadounidense por sus efectos sedantes,

potencia aumentada, precios bajos y por la

Variable Tendencia Efecto O/A
Crecimiento de la = Crecimiento de la poblacion geriatrica en Estados = Aumento del consumo de 0
poblacion geriatrica Unidos, la cual demanda medicamentos analgésicos. medicamentos analgésicos

A

= Aumento del consumo de
analgésicos opioides

3 CAGR: Compound Annual Growth Rate
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Variable Tendencia Efecto O/A
normalizacion de su consumo en la sociedad (crisis de
opioides).

= Facil acceso a los productos opioides por internet, web
oscura y venta callejera. Mercado informal de farmacos.

Migracién de las = Aumento de la demanda del
preferencias de los = En vista de las restricciones impuestas a los analgésicos consumo de analgésicos
consumidores en el opioides en Estados Unidos, los consumidores estan alternativos del tipo @]
uso de analgésicos optando por productos alternativos, no opioides. no opioides

alternativos
Nota. Adaptado de Conceptos de administracion estratégica, por David, 2017

1.4. Factor tecnologico

Los ultimos afios se han caracterizado por avances tecnoldgicos en el desarrollo de nuevos
productos farmacéuticos y también en el uso de nuevas tecnologias de la informacion para

digitalizar y automatizar procesos productivos, a fin de generar eficiencias en costos.

Estados Unidos es uno de los paises que, actualmente, estd pasando por la cuarta revolucion
industrial, donde el analisis de datos y la integracién de estos en los diversos sistemas de

informacion de la empresa se adeclan a toda la cadena de suministro.

Tabla 4.

Factores tecnoldgicos

Variable Tendencia Efecto O/A
Innovacion = Avances en estudios de analgésicos por laboratorios para tratar | = Estudios en analgésicos
y el dolor se encuentran en etapa temprana, por lo que se espera aun en etapa inicial
avances para el . L ~ - L
el desarrollo de tos estudios en los siguientes afios. = Alta inversion en A
desarrollo de L - S . . L
= Inversion en investigacion para el tratamiento del dolor en 2021 investigacion por
nuevos productos ) . =
médicos alcanzd $ 6.7 billones y para el 2028 se proyecta $ 12.5 compafiias grandes y
billones. corporaciones
Uso de S - .
. = CVS se fusionod con Aetna para crear sélida plataforma = Mejoraen la
tecnologias de la P - - S
. L tecnoldgica para el cuidado de la salud del consumidor. productividad @]
informacion en el o . -
= Automatizacion de procesos de negocio tiene una tasa de = Reduccion de costos en
sector L 0 . -
- crecimiento de 7.7 % al 2026 sélido. procesos de negocio
farmacéutico

Nota. Adaptado de Conceptos de administracion estratégica, por David, 2017

Las empresas en Estados Unidos estan adoptando lentamente las tecnologias 10T (Internet of
Things) como informacion y procesos llevados en la nube tecnoldgica. Es importante mencionar
que, debido a la pandemia del COVID-19, los robots estan siendo utilizados cada vez mas por las
empresas con el fin de reducir costos y reducir tiempos de produccion o atencion al cliente y
colaborador (Mordor Intelligence, 2022). Y, por otro lado, las empresas farmacéuticas estan
realizando inversiones en estudios para mejorar o producir nuevos analgésicos para tratar el dolor,
los cuales alin se encuentran en etapas temprana de investigacion, ya que muchos de estos estudios

han fallado por los efectos secundarios encontrados (Hijma y Groeneveld, 2021).
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1.5. Factor ecologico

Existe una gran preocupacion por el cambio climatico, ya que la temperatura global de la tierra va
en aumento. La temperatura es ahora 1.1° C més elevada que a finales del siglo XI1X, siendo las
emisiones de carbono (CO2) la principal causa de este cambio, y Estados Unidos ha sido declarado
en el 2021 por la ONU como el segundo pais en emisiones de carbono (Naciones Unidas, s.f.). El
presidente Joe Biden se comprometio en disminuir a la mitad la cantidad de emisiones de carbono
para el 2030 y ratificd su compromiso en la Cumbre Mundial del Clima realizada en abril del 2021
(Arciniegas, 2021). ElI compromiso asumido por Joe Biden implicaria un cambio en la politica
ambiental del pais y una serie de regulaciones para implementar mas controles sobre las empresas

privadas, a fin de que puedan llegar a la meta del 2030.

Tabla 5.
Factores ecoldgicos

Variable Tendencia Efecto O/A
. = Controles que deben ser implementados por los = Aumenta los costos de
Regulaciones sobre la . > d - per P S - -
2 paises a fin de reducir las emisiones CO2 y produccién al invertir en A
emision de gases de i e
alcanzar una meta anual de reduccién de eficiencias de procesos.

invernadero -
emisiones de CO2.

Nota. Adaptado de Conceptos de administracion estratégica, por David, 2017

1.6. Factor global

En el 2020, los esfuerzos de la industria farmacéutica se han concentrado en combatir la pandemia
de COVID-19 y en ajustarse a nuevas formas de vivir y trabajar. Primero, en todo el mundo se han
suspendido y retrasado ensayos clinicos, debido a la pandemia del COVID-19. En segundo lugar,
se ven signos en la economia mundial de una recesidén economica leve a moderada a nivel mundial,
la cual puede impactar en pacientes y gobiernos, ya que contarian con menos dinero para gastar en
atencion médica. Por otro lado, el crecimiento de la biotecnologia en los Gltimos afios predice que
para el 2026 estos productos adquiriran una participacion mayor en el mercado (Sebastian, 2020).
Asimismo, es importante mencionar que los pacientes cuentan cada vez con mas informacién y
estdn mas comprometidos con la salud. El internet ha convertido a las personas en usuarios que no
dependen tanto de citas médicas, sino que buscan cuidar su salud a través de los consejos dados
en linea. Finalmente, los avances tecnologicos impulsaran a la industria farmacéutica, como la
inteligencia artificial, realidad aumentada, tecnologia 3D y otras innovaciones, las cuales se han

publicado en los dltimos afios (Spring Professional, 2022).
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Tabla 6.

Factores globales

Variable Tendencia Efecto O/A
Recesion econémica = Posible recesion econdmica mundial de niveles leve L .

. L ~ = Disminucidn del ingreso y
mundial a moderado en los siguientes afios .

aumenta los costos de produccion

Avances tecnolégicos | = Crecimiento progresivo del uso de nanotecnologia, = Incremento de las inversiones en o]
en la industria inteligencia artificial, realidad aumentada, nuevas tecnologicas,
farmacéutica tecnologia 3D y otras por las empresas investigacion y desarrollo

Nota. Adaptado de Conceptos de administracion estratégica, por David, 2017

2. Analisis del microentorno-cinco fuerzas de Porter

Para continuar con el analisis de la industria farmacéutica, se utilizara el anélisis de las cinco
fuerzas de Porter (David, 2017), el cual permitira conocer como estaria conformada la naturaleza
de la competitividad en la industria y asi poder desarrollar estrategias mas adelante para el acuerdo

comercial con CVS Health.

Se tomara como referencia la informacion de GSK, McNeil y Bayer Corp, las cuales son las tres
principales empresas productoras de medicamentos de analgésicos que representan el 44 % del
mercado en Estados Unidos (Passport, 2021). Por el lado de clientes, se considera a las cadenas de
farmacias, droguerias y retail, las cuales son CVS Health, Walgreens y Cigna, que representan el
54.6 % de este tipo de productos (The 2021 Economic Report, 2021). Por Gltimo, se analizan los

proveedores que abastecen de insumos a los laboratorios farmacéuticos.
2.1.Rivalidad entre empresas competidoras

Los principales competidores en produccion de medicamentos analgésicos de la industria
farmacéutica de Estados Unidos son GSK Consumer Healthcare, McNeil Consumer & Specialty
Pharmaceuticals* y Bayer Corp. GSK es la empresa que lidera el mercado con 17.6 % de
participacion, seguida de McNeil con 16.1 % y Bayer Corp con 10.3% en el mercado
norteamericano. Las tres empresas poseen caracteristicas en comun, como flexibilidad en su
capacidad de produccion, inversion en investigacion y desarrollo, participacion de mercado a nivel
internacional y son empresas que crecen a través de fusiones o adquisiciones, y si bien venden

productos farmacéuticos con receta, se caracterizan mas por vender productos farmacéuticos sin

4 Empresa que pertenece al grupo Johnson & Johnson
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receta médica, tratando de conseguir como ventaja competitiva productos confiables en los

consumidores.

En relacion con su capacidad de crecimiento, estas empresas se caracterizan por realizar alianzas
o fusiones para expandir operaciones, adquirir patentes o realizar acuerdos con el gobierno
norteamericano. Un ejemplo de lo expuesto anteriormente es GSK Consumer Health, que en
noviembre del 2021 realiz6 una alianza con VIR Biotechnology para obtener un acuerdo con el
gobierno norteamericano para adquirir Sotrovimab, medicamento para el tratamiento de
sintomatologia COVID-19 por aproximadamente $ 1 billén (GSK Press Realese, 2021) y asi como
este acuerdo, las otras dos empresas también realizan alianzas para abarcar un medicamento o
mercado especifico a fin de competir entre ellas. Otro ejemplo es la empresa McNeil Consumer
Healthcare es la segunda empresa lider en productos para el dolor y tiene como estrategia el
desarrollo e investigacion de nuevos productos e inversién alta en publicidad y calidad, este ltimo
punto se vio incrementado en el ultimo afio, debido a que realizaron un recall de los productos
Tylenol en 2012 (Johnson & Johnson, 2012). Por ultimo, tenemos el ejemplo de Bayer Corp,
empresa que en el 2021 ha realizado innovaciones en procesos de plantas agricolas. (Media.Bayer,
2021).

En conclusion, la rivalidad entre competidores es alta, pero ello se mitiga con el crecimiento del

mercado, lo que hace que la atractividad sea neutra.
2.2.Entrada/amenaza potencial de nuevos competidores

Existen barreras a la entrada de nuevos competidores en la industria farmacéutica, ya que las
empresas nuevas que deseen participar deben cumplir requisitos como tener una alta productividad
y eficiencia en costos, asi como realizar una alta inversion en tecnologia, investigacion y desarrollo
en la mejora continua de medicamentos, ya que el mercado evoluciona rapidamente. Asimismo,
empresas nuevas de otros rubros distintos al rubro farmacéutico que deseen competir, deberan
realizar acuerdos comerciales u operativas con otras empresas que tienen experiencia y
especializacion en el mercado y, por tanto, depender de ellas. Es importante mencionar, ademas,
que los productos farmacéuticos de estas empresas nuevas deben pasar por la aprobacion de la
FDA.
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2.3. Desarrollo potencial/amenaza de productos sustitutos

Los medicamentos analgésicos son de dos tipos: el primero del tipo opioide y el segundo del tipo
no opioide. La preferencia de compra de productos no opioides estd incrementando, ya que los
clientes prefieren productos que no causen adiccion en la poblacion y que no ocasionen efectos
negativos para la salud (drugbase.gov, 2021). Por otro lado, es importante considerar que el
programa de seguro de salud Medicare del gobierno de Estados Unidos para personas mayores de
65 afios y el programa Medicaid del gobierno federal de Estados Unidos que proporciona cobertura
de salud gratuita a bajo costo, impulsaran la venta de medicamentos analgésicos genéricos de bajo
costo, para que la poblacion con bajos ingresos pueda acceder a estos medicamentos. Otro tipo de

sustitutos son los productos naturales o alternativos que también son buscados por la poblacion.
2.4. Poder de negociacion de los proveedores

Los principales proveedores en esta industria son los proveedores de insumos para la elaboracion
de medicamentos del tipo analgésicos, quienes tienen poder de negociacion de nivel medio, porque
los proveedores negocian el precio conforme a la calidad y también al grado de tecnologia
innovadora que tienen sus operaciones para hacer que los insumos cumplan estandares altos de
calidad. Es importante considerar que, debido a la gran cantidad de empresas competidoras, los
proveedores tienen cierto poder de negociacion, porque pueden realizar acuerdos con la
competencia y dejar de lado a otras empresas que no tengan acuerdos formales a largo plazo o de

exclusividad.
2.5. Poder de negociacion del cliente

El cliente cuenta con una gran variedad de marcas y productos analgésicos de donde escoger, por
lo que el mercado estd segmentado. Los clientes tienen, hoy en dia, diferentes canales de compra
para acceder a medicamentos, como las cadenas de farmacias y las tiendas online, siendo las mas
importantes CVS Health, Walgreens y Wallmart. Es importante mencionar, ademas, que existe
mayor fuente de informacion de productos y regulaciones que obligan a las empresas a mostrar
especificaciones de los productos, por lo que el cliente cuenta con mas informacion, lo cual influye

en su poder de decision de compra.

20



Tabla 7.

Analisis de las cinco fuerzas de Porter de la industria farmacéutica

Peso Fuerzas Detalle Calificacion | Valores
Cliente cuenta con una gran variedad de marcas y productos de donde
0.04 3 0.12
escoger, por lo que el mercado esta segmentado.
Cuenta con una variedad de productos sustitutos o similares a escoger
0.05 iderand - 3 0.15
Poder de considerando precio.
0.05 | negociacion Cuenta con més canales de compra en internet y fisicos. 4 0.2
del cliente Cuenta con informacion muy especifica de los productos, sus
0.04 P . - 4 0.16
componentes y sus efectos, asi como de productos sustitutos en internet.
0.04 Existe publicidad abundante y por diversos medios para incentivar el 4 0.16
consumo.
0.03 La compra de altos volimenes de materia prima garantiza menores 3 0.09
precios.
0.05 Desarrollos de maquinaras méas automatizadas que permitan reducir los 5 0.25
' Poder de - costos produccion y mejorar la calidad de los productos. '
negociacion
0.05 | con los Cantidad de proveedores de productos sustitutos. 2 0.1
0.05 proveedores Poder de negociacion de proveedores de materia prima en cuanto a precio 5 01
' y calidad. '
0.03 Consideracion de la empresa para integrarse hacia atras. 3 0.09
Altas barreras de ingreso a nuevos competidores en la industria
0.06 farmacéutica en general, que deben tener alta productividad y bajos 2 0.12
costes.
Amenaza de Es una industria muy competitiva, competidores que son de otros rubros
0.02 | nuevos L . Lo . - 2 0.04
. distintos a los de analgésicos o antioxidantes pueden incursionar en estos.
competidores
0.04 Aprobacion de operaciones y de productos de la FDA. 2 0.08
0.05 Experiencia y especializacion en la industria farmacéutica. 3 0.15
Aparecen los opidceos como productos sustitutos a los analgésicos de
0.04 . - - 2 0.08
Amenaza de | Paja potencia, y crece la demanda de estos sustitutos.
0.03 productos Industria enfrenta una competencia con productos naturales o de 3 0.09
' sustitutos medicina alternativa. '
0.05 Precio de los productos sustitutos. 0.1
0.05 Tamafio de empresas competidoras. 0.1
Derechos de propiedad intelectual, impide copiar productos en tanto se
0.04 - 4 0.16
mantenga vigente la patente.
Rivalidad
0.06 | entre NUmero de empresas competidoras. 2 0.12
0.04 | competidores | productos similares en el mercado. 3 0.12
0.05 Inversidn en Investigacion & Desarrollo. 3 0.15
0.04 Rapidez de respuesta de competidores. 3 0.12
1 Grado de atractividad: media/alta 2.85

Nota. Adaptado de Conceptos de administracion estratégica, por David, 2017
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2.6. Grado de atractividad de la industria

Se seguirad el modelo de Hax y Majluf (1997), para determinar el nivel de atractividad, el cual
permite identificar las razones que explican la creacion de valor de la industria, las oportunidades
para incrementar la rentabilidad y las amenazas que enfrentara la venta de medicamentos
analgeésicos. Segun el andlisis realizado, el grado de atractividad de la industria de medicamentos
analgeésicos es de 2.85, es decir “casi neutra”, debido principalmente al grado de especializacion
que nuevos competidores deben cumplir: requiere especializacion y experiencia, ademas de una

alta inversion monetaria en tecnologia, investigacion y desarrollo.

Tabla 8.

Calificacion del grado de atractividad de la industria

Grado de atractividad Calificacion
Muy atractiva 5
Atractiva 4
Neutro 3
Poco atractiva 2
Muy poco atractiva 1

Nota. Adaptado de Conceptos de administracion estratégica, por David, 2017

3. Matriz de evaluacion de factores externos (EFE)

La matriz EFE es un modelo que permite evaluar informacion econdmica, social, cultural,
demografica, ambiental, politica, gubernamental, legal, tecnoldgica y competitiva de la industria
(David, 2017). El modelo ayuda a entender la situacion real de Pillsen y como responde a las

oportunidades y amenazas en la industria farmacéutica.

Se concluye que la matriz EFE (véase Anexo 1) nos muestra un valor de 1.79, lo cual indica que
Pillsens esta gestionando de algunas estrategias de manera correcta, mientras que otras no estan
aprovechando las oportunidades que la industria y la tendencia del mercado le da actualmente y

no esta reduciendo el riesgo de control de ciertas amenazas.
4. Conclusiones

De acuerdo con el andlisis de los factores del macroentorno en Estados Unidos, el panorama de
crecimiento de la demanda de productos analgésicos opioides y no opioides para los siguientes
afios es bueno, debido a que viene un crecimiento en ventas promedio anual de 4 % para
analgésicos hasta el 2026. Sumado a ello se da un crecimiento tecnoldgico en la industria

farmacéutica para innovar en productos y mejorar la eficiencia en costos. En relacion con la
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situacion de la industria, el nivel de atractividad es neutro, ya que existe moderada rivalidad entre
principales competidores, una baja amenaza de ingreso de nuevos competidores, moderada
presencia de productos sustitutos, poder medio de negociacion de los proveedores y poder medio
de negociacion de clientes. En conclusion, el acuerdo comercial tiene una oportunidad de
crecimiento en la categoria de productos analgésicos no opioides, que busca precios competitivos

con mas beneficios (mayor valor), lo cual haria que algunas amenazas se vuelvan una oportunidad.
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CAPITULO I1. ANALISIS INTERNO

En el presente capitulo se realizara el analisis interno de las empresas Pillsens y CVS Health, en
el cual se revisara sus principales actividades (modelo de negocio y cadena de valor) y sus recursos
y capacidades (VRIO) a fin de identificar cuales son sus ventajas competitivas, para luego realizar
el andlisis de la matriz de evaluacion de factores internos (EFI), donde podremos determinar si la
posicion de cada empresa es favorable. Se incluye el analisis interno de CVS Health, debido a que
esta empresa estd buscando un aliado estratégico que pueda abastecerle de medicamentos
analgésicos a bajo costo y buena calidad, por lo que Pillsens esta realizando el anlisis para ver si

conviene entrar en acuerdo comercial con CVS Health y aprovechar las sinergias.
1. Analisis interno de Pillsens
1.1. Modelo de negocio

Se empled el modelo Canvas (Osterwalder & Pigneur, 2011), porque es una herramienta visual y
completa que nos permite tener una vision general del negocio. EI modelo de negocio de Pillsens
consiste en atender las necesidades de salud de la poblacion, ofreciéndoles medicamentos de
calidad que actien sobre la base de lo que los consumidores realmente necesitan, evitandoles la
menor cantidad de efectos secundarios, a fin de proteger su salud integral, considerando el mejor
valor-precio disponible en el mercado. En el modelo de negocio se ha plasmado las actividades
clave, los socios estratégicos, la relacion con clientes y el segmento de clientes al cual Pillsens se

dirige actualmente, sin considerar el acuerdo comercial con CVS Health (véase Anexo 2).
1.2. Cadena de valor

Se empled el modelo de cadena de valor (Porter, 1985), con la finalidad de determinar todas las
actividades principales y de soporte que agregan valor. Las actividades de Pillsens se encuentran

separadas en dos grupos: actividades primarias y actividades de soporte (véase Anexo 3).

En la cadena de valor de Pillsens se ve el constante esfuerzo en innovacion, a través de su area de
Investigacion & Desarrollo, la actividad de fabricacion, comercializacion, logistica y postventa

como actividades principales para la creacion de valor.
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1.3. Identificacion de la configuracién organizacional de Pillsens

Figura 7.

Configuracion organizacional de Pillsens
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Operarios de Maquinaria, transporte de montacarga, Operarios Automatizacion.

Nota. Adaptado de La estructuracion de las organizaciones, por Mintzberg, 1984.

La configuracion organizacional de Pillsens, segin Mintzberg, corresponde a una “organizacion

tipo maquinal” que tiene como mecanismo de coordinacion la normalizacion de todos los procesos

productivos y su mejora continua, siendo la parte clave de Pillsens la tecnoestructura, ya que es

una empresa que debe encontrar y desarrollar eficiencias en especial en los procesos productivos

y otros de soporte a la operacion.

Apice estratégico: donde se ubica al CEO, directores y la Gerencia General, responsable de

que la organizacion persiga con la mision e intereses de los socios y accionistas de Pillsens.

Tecnoestructura: integrada por la Gerencia de Produccion y Control de Calidad, donde
impulsan los cambios que debe tener la organizacion para que esta opere eficientemente,
integrando nuevas précticas, innovaciones tanto para procedimientos industriales,
procedimientos de trabajo como de control de calidad, asi como de habilidades, como

capacitacion en nuevas tecnologias.

Linea media: en la cual la Gerencia de Operaciones mediante sus supervisores dirige, planea,
organiza, y controla las actividades productivas y no productivas en Pillsens acorde con los
procesos ya normalizados por la tecnoestructura, en busqueda de eficiencias, calidad y mejora

continua.
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e Staff de apoyo: apoyada por las areas como Tecnologias de la Informacion, Compras, Recursos
Humanos, Contabilidad, Finanzas, quienes brindan soporte a las areas operativas de Pillsens,

pero fuera del flujo regular operativo.

e Ndcleo de operaciones: integrado por todo el personal que realiza el trabajo de produccion,
almacenamiento y distribucion de la produccién de Pillsens, como son los operarios,

operadores de montacargas, almacenamiento, etc.

Se han identificado los mecanismos de control para coordinacion de trabajo dentro de la estructura

de Pillsens:
e Adaptacion mutua

En Pillsens este mecanismo se da de forma natural en las interacciones entre areas en la ejecucion

de sus procesos formales desarrollandose comunicaciones informales.
e  Supervision directa

La propia estructura jerarquica de Pillsens permite la supervision de las actividades tanto
operativas como de soporte, y mediante este mecanismo se puede validar la correcta ejecucion y

cumplimiento de normas.
e Normalizacion de los procesos de trabajo

Dado que existen muchas especificaciones técnicas, en Pillsens muchos trabajos se pueden realizar
siguiendo las normas y/o especificaciones, por lo cual se realizan muchas tareas sin consultar a la

parte solicitante, pues se sabe lo que espera de los productos o servicios que se desarrollan.
e Normalizacion de habilidades del trabajador

Para efectos de adopcién de nuevas tecnologias y nuevos procesos, Pillsens recurre a la
capacitacion para que los distintos equipos de la empresa puedan interiorizar y/o desarrollarse
dentro de estas nuevas tecnologias o procedimientos y ayudar a otros equipos en la normalizacion

de los nuevos resultados esperados, en especial con las areas de control de calidad.
e Normalizacion de resultados del trabajo

La tecnoestructura especifica los rendimientos esperados, el area de control de calidad indica los
margenes de tolerancia, asi como la normalizacion de procesos, proveen de estos ratios, metas,

margenes que las distintas areas de Pillsens incorporan en la ejecucion de sus procesos y validan
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con ello el resultado de sus actividades. Al ser una organizacion maquinal, éstos ratios toman

importancia para poder alcanzar los objetivos conjuntos.

En Pillsens se observan los flujos de trabajo de operaciones, los cuales ya se encuentran
normalizados y son seguidos por operarios de acuerdo con manuales, instructivos, etc., staff de
apoyo, a su vez estos flujos sirven también para los flujos de control y toma de decisiones, y poder
realizar los ajustes correspondientes y mantener las eficiencias y calidad de la produccion, segun
la normativa de control de calidad y/o metas u objetivos de produccién/comercializacion que sigue

Pillsens. Para informacidn adicional, véase la estructura organizacional en Pillsen en el Anexo 4.

Finalmente, existen flujos de informacion de staff para que ellos puedan dar soporte, asi como
enviar reportes a otras partes de la organizacion. Todos estos flujos regulados contribuyen para

que exista una oportuna accién dentro de la organizacion.
1.4. Analisis VRIO de Pillsens

El analisis VRIO® es una herramienta que nos permite identificar las ventajas competitivas de
Pillsens considerando la estructura organizacional, el modelo de negocio y la cadena de valor. A
finales del 2021, se ha identificado los siguientes recursos y capacidades mas valiosos, a través de

la herramienta VRIO (véase Anexo 5).

La ventaja competitiva es alguna caracteristica que posee una empresa y que la diferencia de otras
de tal forma que la coloca en una posicion relativa superior para competir. Es decir, cualquier
atributo que la haga mas competitiva que las deméas. Segun el anélisis VRIO elaborado, se puede
observar que Pillsens posee recursos y factores diferenciadores que actualmente le permiten tener

una ventaja competitiva sostenible, los cuales se detallan a continuacion:
e Fiabilidad de la marca

Pillsens es una empresa con experiencia en el mercado de medicamentos, y se ha ganado un
posicionamiento como un fabricante de analgésicos y de antioxidantes de alta calidad, atendiendo

a mercados europeos y a Estados Unidos.

5VRIO es el acrénimo de valioso, raro, dificil de imitar y organizado, un método de anélisis de la organizacion (Barney & Hesterly,
2010).
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e Cultura de calidad y mejora continua

Este recurso intangible se refleja en los productos de alta calidad que posee Pillsens, que a su vez
son evolutivos y de salida rapida al mercado. La alta calidad de los productos se refiere a la menor
cantidad de efectos secundarios que poseen. La cultura de calidad y mejora continua es un efecto
de los procesos de formacion de lideres que posee Pillsens, que se preocupa por captar a los

mejores talentos con principios éticos.
e Actividades de investigacion y desarrollo

La tecnologia involucrada en su produccion, las creencias en la investigacion médica formal y las
fuertes inversiones en el desarrollo de productos generan una mejora en la formula de los productos
actuales y el disefio de una mayor cantidad de productos. Esto se debe a los principios

fundamentales de Pillsens: la investigacion, el desarrollo y la mejora continua.
e Personal experimentado

A su vez observamos que Pillsens tiene ventajas competitivas por explotar, dado que posee
personal especializado en la industria farmacéutica y personal experimentado en eficiencias
propias de la operacion como son: planificacion, marketing y publicidad. Asimismo, tiene personal

capacitado en servicio de atencion al cliente.
e Capacidad instalada

Finalmente, encontramos que Pillsens posee una ventaja competitiva igual de valiosa que la
competencia y se presenta en un recurso tangible como es la capacidad instalada, en donde la
innovacion de laboratorios, la construccion de nuevas plantas en Estados Unidos, asi como la
adquisicion de nuevas maquinarias, equipos y sistemas de informacion van a ser muy importantes
para que esa paridad competitiva pase a ser una ventaja temporal y en un futuro una ventaja

competitiva sostenible.
1.5. Matriz de evaluacién de factores internos (EFI)

La matriz EFI ayuda a entender la situacion real de Pillsens (véase Anexo 6), comprendiendo sus
fortalezas y debilidades mas importantes encontradas en la cadena de valor, y ademas proporciona
una base para identificar relaciones entre estas areas, de modo que estas puedan ser luego

mejoradas y consideradas en los planes estratégicos de Pillsens para los siguientes 5 afios.
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El resultado de la evaluacion de factores internos de Pillsens es 2.5. Si el resultado es menor quiere

decir que la marca o el sector auditado es débil internamente, debido a que el resultado es mayor

a 2.5 quiere decir que Pillsens es fuerte internamente.

1.5.1.Fortalezas Pillsens

Inversiones en innovacién y desarrollo: en los Gltimos 5 afios ha efectuado gastos de capital
de $ 25.8 millones.

Buena gestion de la liquidez: liquidez constante en los ultimos 5 afios de $ 17 millones en
promedio cada afo, lo cual le ha permitido seguir financiando proyectos de expansion de

planta e innovacion, asi como amortizar deudas financieras.

Inversion en calidad de los productos: mantiene una inversion constante control de calidad de
analgésicos de $ 6 millones cada afio, en los ultimos 5 afios, lo cual le ha permitido asegurar
la venta de un producto confiable en el mercado, atributo por el cual es conocido en el

mercado.

Inversion constante en servicio al cliente: inversion en capacidad y fortalecimiento de los
servicios al cliente los cuales han sido constantes y crecientes en los ultimos 5 afios. La

inversion anual promedio asciende a $ 3.5 millones.

Personal con experiencia en marketing/publicidad: Pillsens posee una gran inversion en costos
de marketing y ventas, desarrollando la linea de venta en analgésicos y realizando una

inversion creciente en los Gltimos afios, que asciende a $ 16 millones en promedio por afio.

Personal con experiencia en eficiencia de procesos operativos: relacionado con la inversion
en control de calidad y en eficiencia operativa realizada, donde ha desarrollado personal con
experiencia que puede adaptarse a procesos Yy situaciones nuevas en el mercado para dar

eficiencia a los procesos operativos.

1.5.2.Debilidades Pillsens

Mejorar la gestion del posicionamiento de la marca: la marca no se encuentra totalmente

posicionada en el mercado norteamericano.

Poca inversion en la produccion para abastecer la demanda de analgésicos total de Estados
Unidos.
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e No cuenta con puntos de venta directo B2C (tiendas) dependencia de otras empresas:
actualmente, Pillsens no posee puntos de venta directo en Norteamérica, de modo que depende

de los convenios que realice con otros distribuidores.
e No cuenta con convenios con entidades de salud del estado norteamericano.

e Costos elevados en publicidad y marketing: costos que han elevado los costos de operativos

y por ende han impactado al EBITDA y a la utilidad neta de Pillsens de los ultimos afios.

e Poca inversion en mejora de eficiencia en los Gltimos afios, debido a las decisiones tomadas
por la administracion. Se espera que la administracion retome la inversion en eficiencia de

costos, para retomar la estrategia de la empresa.
1.6. Conclusiones

En conclusion, Pillsens posee como fortaleza méas importante y sostenible en el tiempo, el
desarrollo de productos analgésicos innovadores y de calidad, con caracteristicas Unicas que le
permiten alcanzar un liderazgo en sus categorias de producto analgésico no opioide. Otra fortaleza
importante es la capacidad financiera, la cual le permite invertir en expansion de planta en Estados
Unidos y en la compra de insumos para aumentar su produccion. A pesar de lo anterior, Pillsens
tiene como debilidades la falta de participacion de mercado americano, a pesar de haber realizado
grandes inversiones en publicidad, no tiene un alcance global en Estados Unidos, como lo son
puntos de venta; asimismo, no tiene alianzas o acuerdos con el programa Medicare 0 Medicaid, 0

con otras empresas con las cuales pueda apalancarse e impulsar sus ventas.
2. Analisis interno de CVS Health

La informacidn recopilada para este analisis ha sido obtenida de la pagina web oficial de CVS

Health (www.cvshealth.com).
2.1. Modelo de negocio de CVS Health

Utilizaremos el modelo Canvas porque es una herramienta visual y completa que nos permite tener
una vision general del negocio de CVS Health, para entenderlo e identificar las posibles sinergias
para un posible acuerdo comercial con Pillsens (véase Anexo 7). En este modelo se ha identificado
el propdsito del negocio, socios estratégicos, procesos y recursos, canales, segmento de mercado

e ingresos y costos.
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2.2. Cadena de valor

Asimismo, con la finalidad de determinar la posicién competitiva de CVS Health y definir las
brechas de los factores que generan valor para los clientes, se analiz6 la cadena de valor de CVS
Health propuesta por Michael Porter (1995), quien separa las actividades de la empresa en dos

grupos: actividades primarias y actividades de soporte (véase Anexo 8).

De este andlisis se puede concluir que la logistica externa de la red CVS Health que cuenta con
68,000 farmacias minoristas desplegados en todos los estados de Estados Unidos para llegar a los
usuarios finales, representa la fortaleza mas significativa de la empresa. Asimismo, el marketing
relacional y servicios personalizados, con programas de fidelizacion dirigidos al cliente final,
sumado a las relaciones publicas y las alianzas estratégicas con los empleadores y entidades del
gobierno (como el caso de Medicare y Medicaid) representan un potencial enorme para desplegar
los objetivos de crecimiento de CVS. Sin embargo, consideramos que, dentro del proceso de
compras, hay una debilidad para la gestién de proveedores con productos de alta calidad, y en
particular analgésicos, ya que carecen de proveedores de analgésicos que tengan menores efectos

secundarios a los clientes.
2.3. Analisis VRIO de CVS Health

A finales del 2021, se identifico los siguientes recursos y capacidades mas valiosos, a través de la
herramienta VRIO para CVS Health (véase Anexo 9).

La ventaja competitiva es alguna caracteristica que posee una empresa y que la diferencia de otras
de tal forma que la coloca en una posicion relativa superior para competir, es decir, cualquier

atributo que la haga mas competitiva que las demas.

Segun el analisis VRIO elaborado, se puede observar que CVS Health posee recursos y
capacidades diferenciadores que actualmente le permiten tener una ventaja competitiva sostenible,

los cuales se detallan a continuacion:
e Reputacién de la marca

CVS Health es la corporacion estadounidense mas grande del mundo, y también la més grande
que solo presta servicios a un pais, cotiza en la bolsa de valores de New York. CVS Health vende
medicamentos recetados y mercaderia en general que incluye medicamentos de venta libre,

productos de cosméticos, productos de belleza, servicios de acabado de fotografias y peliculas,
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productos de temporada, tarjetas de felicitacion y diversos alimentos preparados a traves de sus

tiendas minoristas y en linea.
e Infraestructura con presencia en todos los estados y canales

Los activos que incluyen son CVS Pharmacy, CVS Caremark, CVS Specialty y la clinica minorista
MinuteClinic. Es la corporacion estadounidense més grande del mundo, con presencia en todos
los estados. EI 76 % de la poblacion estadounidense vive dentro de un radio de 5 millas de una
CVS Pharmacy. Posee atencién meédica domiciliaria y farmacia en linea. Adicionalmente, posee
una red de clinicas medicas minoristas. Las clinicas médicas minoristas MinuteClinic operan
dentro de las CVS Pharmacy en los Estados Unidos; es la clinica médica sin cita previa mas grande
de los Estados Unidos, con mas de 1,100 ubicaciones en 33 estados y el distrito de Columbia. Mas

del 50 % de la poblacion de Estados Unidos vive ahora a 10 millas de una MinuteClinic.
e Posee servicios integrados de salud

La empresa brinda una variedad de servicios farmacéuticos y clinicos a varios clientes comerciales
e institucionales. Posee distintos canales de atencion en salud, servicios integrados mas asequibles
y efectivos, lo cual permite aumentar el acceso a una unidad de salud, mejores resultados de la
salud, reducir los costos generales del cuidado de la salud. Asimismo, tiene convenio con el

gobierno norteamericano con relacién al programa Medicare.
e  Gestion de logistica para abastecimiento a nivel nacional

Actividades relacionadas al abastecimiento de 9,700 farmacias minoristas y mas de 1,100 clinicas

médicas ambulatorias.

A su vez encontramos convenios con los programas del gobierno norteamericano y programas de
fidelizacién dirigidos al cliente final que son ventajas competitivas con un potencial de convertirse
en sostenibles y vemos una oportunidad que puede ser aprovechada para el posible acuerdo

estratégico comercial con CVS Health.
2.4. Matriz de evaluacion de factores internos (EFI)

La matriz EFI ayuda a entender la situacion real de CVS Health, comprendiendo sus fortalezas y
debilidades mas importantes encontradas en las areas funcionales, de la misma forma en la cual se

identifico para Pillsens, de modo que estas puedan ser identificadas y luego mejoradas y
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consideradas en los planes estratégicos de Pillsens para los siguientes afios, tomando en cuenta que

se realizaria un acuerdo estratégico comercial con CVS Health.

El valor promedio de la calificacion total ponderada es 2.5, segin la metodologia; si el resultado

es menor quiere decir que la marca o el sector auditado es débil internamente, y si el resultado es

mayor a 2.5 quiere decir que es fuerte internamente. CVS Health tiene una calificacion ponderada

de 3.14, lo que significa que es una empresa fuerte internamente (véase Anexo 10).

2.4.1.Fortalezas CVS Health

Mayor minorista de medicamentos en Estados Unidos: actualmente tiene mas de 9,700
farmacias en todo Estados Unidos, incluidas aquellas tiendas de comestibles que se encuentran

en tiendas Target y Schnucks.

Fuerte liquidez: liquidez constante en los Gltimos 5 afios, viéndose incrementado las ganancias
en el segundo trimestre de 2021 en 11.1 %, y su liquidez en $ 5.8 billones, segun los estados
financieros de su pagina web, lo cual le permite seguir financiando proyectos de expansion o

de innovacidn y pagar sus deudas.

Inversion en capital de trabajo: mantiene una inversion constante en los gastos de capital en
un rango entre $ 2.7 mil millones y $ 3.0 mil millones utilizados para financiar iniciativas de
crecimiento organico (nuevos negocios/formas de generar ingresos) y en proyectos de

innovacion y digitalizacion de procesos en 2021.

Fuerte comunidad de distribuidores: los distribuidores promocionan los productos de CVS

Health e invierte en capacitacion y formacion de equipos de venta.

Proveedores de confianza: CVS Health posee una gran base de proveedores que, ademas,
cumplen con requisitos de calidad, lo cual permite que CVS Health no se quede sin stock o

sin servicios dentro de su cadena de abastecimiento.

Crecimiento continuo en los negocios de farmacia (PBM) y servicios gubernamentales: este
crecimiento ha logrado resultados sélidos en los planes de Medicare Advantage. CVS Health
es un grupo empresarial que crece horizontalmente, mas no busca crecer o integrarse hacia
atras y eso se ve reflejado con los proveedores con los que trabaja para este tipo de

medicamentos.
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Exitosas alianzas con empresas de tecnologia: se ha integrado con empresas de tecnologia e

innovacion para optimizar sus operaciones y lograr una cadena de abastecimiento confiable.

Sinergia de la cadena de valor de las divisiones/filiales interdependientes: CVS Health tiene
una cultura donde las mejores practicas entre divisiones o subsidiarias se comparten, lo cual

hace que se dé una eficiencia operacional continua.

Buena percepcidn de los clientes sobre la marca: CVS Health tiene un posicionamiento de
marca de 4.7 % a octubre de 2021 (Passport, 2021).

2.4.2.Debilidades CVS Health

3.

Demandas judiciales: demandas por malas practicas comerciales, errores en recetas y poca
dotacion de personal en farmacias, algunas pasadas y otras que ain mantiene y afectan su

imagen.

Presion regulatorio constante: las regulaciones norteamericanas en farmacia y salud cambian
regularmente, por lo que los productos y servicios de CVS Health deben adaptarse, lo cual
impacta al costo y otros margenes. En los ultimos afios, el gobierno de Estados Unidos ha
manifestado preocupacién por el mercado de productos analgésicos opioides, lo que impulsa
a CVS Health a encontrar proveedores que le den productos no opioides para impulsarlos en
el mercado americano y posicionar su marca con su filosofia de bienestar acompafiado de

responsabilidad social.

Alta rotacion de personal en farmacias, por tanto, no hay uniformidad en los servicios que

brinda el personal.
Modelo comercial imitable para operaciones de farmacia minoristas.

Conclusiones

La empresa CVS Health es una empresa que busca ofrecer productos a precios bajos y de buena

calidad dentro de su cartera de productos, teniendo como fortaleza principal contar con diversos

puntos de venta a través de sus farmacias CVS Pharmacy en todo el territorio de Estados Unidos;

ademas de poseer una marca y reputacion reconocida en el mercado, por lo que se considera una

empresa con una atractividad alta para que Pillsens pueda realizar un acuerdo comercial estratégico
con CVS Health.
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CAPITULO I1ll. ANALISIS DEL MERCADO DE ANALGESICOS DE ESTADOS
UNIDOS

En el presente capitulo se analiza el mercado de analgésicos en Estados Unidos con cifras
historicas al 2021, su proyeccion de crecimiento al 2026, impacto del COVID-19 en la industria
farmacéutica, segmentos de mercado, comportamiento del consumidor, tendencias tecnolégicas y
canales de comercializacién; todo ello con el fin de encontrar una oportunidad de un posible

acuerdo comercial estratégico de Pillsens con CVS Health.
1. Mercado de productos analgésicos en Estados Unidos

La industria farmacéutica de analgésicos en Estados Unidos realiza las actividades de
investigacion, desarrollo, produccién y venta de medicamentos para el tratamiento del dolor y
pueden ser de dos tipos, los analgésicos no opioides, los cuales a su vez se clasifican en dos
subgrupos: analgésicos puros, donde su unico propdsito es aliviar o eliminar el dolor, y los
antiinflamatorios no esteroides (AINE), que ademas combaten la inflamacion, y los analgésicos
opioides o inhibidores narcéticos, los cuales son mas potentes y actdan directamente sobre el

sistema nervioso y solo se suministran bajo receta médica.

Al cierre del afio 2021, los analgésicos alcanzaron ventas de $ 6,000 millones aproximadamente,
que representan un crecimiento de 1.9 % con respecto al afio anterior. Se espera que las ventas de
analgésicos alcancen un crecimiento proyectado al 2026 de $ 7,200 millones aproximadamente, es
decir, un crecimiento de CAGR de 4 % del 2020 hasta el 2026 (véase Figura 7). La principal razon
del crecimiento de las ventas de analgésicos se debe a la pandemia del COVID-19, la cual impulsé
las ventas de analgésicos a niveles sin precedentes en la primera mitad de 2020. Los otros motivos
del crecimiento de los analgésicos se describen en el Capitulo I, seccion analisis Pestelg del

presente trabajo de investigacion.
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Tabla 9.

Proyeccion de ventas de analgésicos en Estados Unidos al 2026

. Ventas Crecimiento
Ano ]
$ millones Yo

2020 5,924.9 7.5
2021 65,0371 1.9
2022 6,279.3 4.0
2023 6,515.9 3.8
2024 6,737.4 34
2025 6,947.2 31
2026 7,154.9 3.0

Nota. Adaptado de Passport. Octubre 2021 con informacion de Euromonitor International

Se obtuvo al cierre del 2021, el ranking de las principales empresas y marcas de analgésicos en el
mercado norteamericano, donde se puede apreciar que la marca Tylenol es el principal producto
analgésico del mercado con 13.4 % de participacion, seguido de Advil con 10.5% de
participacion. Asimismo, se encontr6 que CVS Health tiene una participacion de mercado de

analgesicos al 2021 de 4.7 %, ocupando el sexto lugar (véase Anexo 11).

En relacidon con el crecimiento de la venta de analgésicos no opioides en Estados Unidos, se puede
apreciar un crecimiento en el 2017 y 2018 llegando ese afio a crecer 5.7 % respecto del afio

anterior, como se aprecia en la siguiente figura.

Figura 8.

Crecimiento de la venta de analgésicos no opioides en Estados Unidos 2018

Opioid

Percent

MNonopioid"?

OT 1 1 1 L 1

2008-2010 2011-2012 2013-2014 2015-2016 2017-2018
Survey years

Nota. Tomado de Centers for Disease Control and Preventions, 2020

El crecimiento de loa analgésicos no opioides en esos afios se debe, por un lado, a la denominada

crisis de los opioides, reconocida en el 2017 por el expresidente Donald Trump, la cual ha
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impulsado un cambio en las preferencias de los consumidores de analgésicos, optando los
consumidores por analgésicos no opioides, debido a sus efectos de no dependencia (UNODC,
2019); por otro lado, a la nueva estrategia del FDA de controlar la cantidad de analgésicos opioides
recetados y promover el uso de analgésicos no opioides (U.S. Food & Drugs Administration,
2022).

2. Segmentos

La siguiente figura muestra el porcentaje de adultos estadounidenses que usaron analgésicos
recetados opioides o no opioides sobre la base de en un estudio de 30 dias en el 2018. El 10.7 %
de los adultos estadounidenses usaron uno o mas analgésicos. EI consumo aumento con la edad,
del 5.4 % entre los adultos de 20 a 39 afios al 12.7 % entre los de 40 a 59 afios y al 15.1 % entre

los de 60 afios 0 mas, siendo el segmento que generé mayor crecimiento en estos afos.

Figura 9.

Mercado de analgésicos en Estados Unidos dividido por rangos de edad 2018

181
15 =

10.7 I 20 and over

Percant

2039

B 40-59

80 and ower

Total

Nota. Tomado de Centers for Disease Control and Preventions, 2020

3. Comportamiento y preferencias del consumidor de analgésicos

Respecto de las preferencias de uso de analgésicos de uso libre por marca y edades, se toma como
referencia el estudio del 2017, en el cual Tylenol (acetaminofen) lidera las preferencias con un
26 % para adultos sobre los 50 afios y Aleve (naproxeno) con un 24 % para dicho grupo. Advil
(ibuprofeno) lidera el uso para las personas de 35 a 49 afios y de 18 a 35 afios lo comparte con
Tylenol.
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Figura 10.

Preferencias de marcas de analgésicos en Estados Unidos a 2017 por edades

26.3%
Tylenol 21.1%
21.7%

15.9%
Advil 21.9%
21.7%

9.5%
Bayer 5.9%
12.4%

7.3%
Equate 8.1%
12.2%

6.6%
Excedrin 13.5%

24.7%
Aleve 18.9%
10.7%

5.8%
Motrin 1B 9.2%

® Age 18to34 @ Age 35to49 Age 50 and older

Nota. Tomado de Statista, “United States: Brand preferences for internal analgesics from October to December 2017~

Es importante mencionar que Estados Unidos tiene 332 millones de habitantes divididos en 50
estados y es uno de los pocos paises desarrollados sin una cobertura sanitaria universal. Sumodelo
sanitario esta basado en el libre mercado, de manera que se gestiona en su totalidad por empresas
privadas apoyadas con redes del gobierno. En los Estados Unidos, la cobertura médica se puede
obtener de tres formas: a través de los propios programas financiados con dinero publico, del
empleador o comprando un seguro individual. Los programas privados financiados con dinero
publico son principalmente Medicare, Medicaid y el State Children’s Health Insurance Program;
ademas de los programas de la asociacion de veteranos y el Departamento de Defensa (Valdrés, et
al., 2021).

CVS Health posee un convenio con el gobierno americano respecto del programa Medicare, el
cual podria ser aprovechado para un acuerdo estratégico comercial de Pillsens con CVS Health.
Medicare es un programa de seguro médico federal que proporciona cobertura a casi todos los

estadounidenses mayores de 65 afios.
4. Canales de comercializacion

Se identifico que las preferencias de compra del consumidor de analgésicos se dan, principalmente,

en puntos de venta retail como son las cadenas de farmacias por la comodidad y facilidad de
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encontrarlas, ademas de la uniformidad de secciones y productos, en las farmacias independientes,
debido al trato personalizado, y en los supermercados, dado que se pueden realizar todo tipo de
compras en mismo lugar. Sin embargo, aparece un pequefio porcentaje de consumidores que se
encuentra en crecimiento y esta haciendo uso de las bondades que brinda el comercio electrénico

para realizar sus compras (véase Anexo 12).
5. Proyeccion de la demanda de Pillsens 2022-2026

Para estimar la proyeccién de la demanda de analgésicos de Pillsens para los afios 2022-2026 en
Estados Unidos, se ha utilizado el modelo de estimacion de mercado objetivo (Net MBA, s.f.).

5.1. Poblacion total

La poblacion total de habitantes en Estados Unidos de 65 afios a mas al cierre del periodo 2021, la
cual asciende a 57.6 millones de personas y tiene un crecimiento promedio interanual de 2.8 % en

los proximos 5 afios (Euromonitor, 2021).
5.2. Mercado potencial

Corresponde al total de personas afiliadas al programa Medicare (programa de salud del gobierno
de Estados Unidos) al cierre del periodo 2021, el cual asciende a un total de 45 millones de
personas (Valdrés et al., 2021), y su crecimiento se proyecta similar al crecimiento de la poblacién
total (Euromonitor, 2021).

5.3. Mercado disponible

Personas afiliadas al programa Medicare que consumen analgésicos. Se considera un supuesto de
consumo que 3 de cada 5 personas del segmento consumen analgésicos, basados en la alta
incidencia de diagndsticos de la poblacion adulta mayor. Se proyecta un crecimiento interanual de

4 % para los siguientes 5 afios (Euromonitor, 2021).
5.4. Mercado efectivo

Personas afiliadas al programa Medicare, que consumen analgésicos del tipo no opiodes. Se estima
un consumo de analgésicos no opioides del 45 % del total del mercado disponible (National Center
of Health Statistics, s.f.). Se ha proyectado un crecimiento polinomial anual hasta el 2026, tomando
como base los crecimientos historicos del 2009 al 2018 (CDC, 2020).
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5.5. Mercado objetivo

Al cierre del periodo 2021, CVS Health cuenta con una participacién de mercado de 4.7 % del
total de analgésicos. Asumimos que esa participacion también se refleja en el mercado efectivo.
Asimismo, dado el posicionamiento que buscamos en la categoria y el producto analgésico no
opioide de calidad y con bajos efectos secundarios, proyectamos una participacion de mercado de
7.0 % al cierre de los proximos 5 afios (Euromonitor, 2021). Como dato adicional, se asume un

supuesto de uso promedio de 280 tabletas de analgésicos no opioides al afio por paciente.

Figura 11.

Estimacion de la demanda de analgésicos al 2026

Estimacion de Demanda

2021 2022 2023 2024 2025 2026
Poblacion Total Poblacion de EEUU con edades 65+ (Millones) 576 594 61.1 62.8 64.6 66.2
% Crecim Poblacin == 65 afios 2.90% 3.0% 2.9% 2.8% 2.8% 26%
Mercado Potencial Afiliados al programa Medicare 45.0 46.4 477 49.0 504 51.7
Mercado Disponible Quienes consumen analgésicos 284 29.5 30.7 31.9 332 345
Mercado Efectivo Consumen analgésicos Mo Opioides (bajos efectos secundarios)  12.9 13.7 14.8 15.9 17.2 18.7
Mercado Objetivo: Consumidores de analgésiscos No Opioides de CVS 0.61 0.69 0.81 0.95 112 131
4.7% de participacidn de mercado de CV'S al 2021 4.7% 5.0% 5.5% 6.0% 6.5% 7.0%

[Cantidad de Analgésicos a Vender en miles (Proyeccion de la demanda) 169.6 192.5 227.6 266.9 313.5 366.0 |

Fuente: Elaboracion Propia, 2021.
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CAPITULO IV. PLAN ESTRATEGICO DEL ACUERDO COMERCIAL DE PILLSENS
CON CVS HEALTH

1. Vision del acuerdo

Ser reconocida por brindar al mercado productos farmacéuticos inigualables, que cumplan
estandares internacionales de calidad y que consideren las necesidades reales en salud de la

poblacién, ayudandoles en su camino de mejorar su salud.
2. Proposito del acuerdo

Brindar al mercado un producto analgésico no opioide de calidad y efectivo para el cuidado de la
salud de sus consumidores, comenzando su inclusion en el programa Medicare; un producto que
pueda competir en el mercado, que ayude a aumentar su cuota de participacion y que tenga el

mejor valor-precio disponible en el mercado.
2.1. Proposito de Pillsens con el acuerdo comercial

Para Pillsens, ser reconocida como una empresa proveedora lider en la industria farmacéutica de
medicamentos analgésicos a traves de la marca CVS Health, capaz de atender los requerimientos
reales de la poblacién brindandoles un producto analgésico no opioide de calidad al mejor valor-
precio disponible en el mercado, efectivo para el tratamiento del dolor y que tenga los menores

efectos secundarios en la salud del consumidor.
2.2. Proposito de CVS Health con el acuerdo comercial

Para CVS Health, ser reconocida en el mercado por incluir productos innovadores para el cuidado
de la salud de la poblacién, dentro de su cartera de productos y apoyar este tipo de iniciativas
donde se busque brindar a la poblacion un producto analgésico no opioide de mejor valor (calidad)-

precio disponible en el mercado.
2.3. Informacion adicional del acuerdo comercial estratégico de Pillsens con CVS Health

El acuerdo comercial de Pillsens con CVS Health se daria para el periodo 2022-2026, con clausula
de extension, y se comercializaria a través de los diferentes canales de distribucion que posee CVS

Health, que se encuentran asociados a los programas Medicare en Estados Unidos.

Se plantea los siguientes covenants que CV'S Health debera cumplir en caso de que desee cancelar

el contrato con Pillsens:
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3.

Asumir el costo de un seguro multirriesgo: durante el periodo que dure el contrato, con el fin
de compensar a Pillsens, venta perdida futura de los préximos 6 meses (considerando

promedio de ventas de los Gltimos 6 meses) en los siguientes casos:

La empresa CVS Health llegara a declararse en banca rota (quiebra).
La empresa CVS Health pierda el convenio con Medicare.
La empresa CVS Health desee rescindir el contrato por querer incursionar en otro tipo de
negocio.
Exclusividad durante el periodo que dure el contrato, para que el producto no opioide de
Pillsens sea colocado en los canales de distribucion de CVS Health adjudicados al programa

Medicare.

Modelo de negocio de Pillsens para el acuerdo comercial con CVS Health

Pillsens proveera un producto cuya oferta de valor es un producto analgésico no opioide con

menores efectos secundarios que el promedio de la competencia, mientras que CVS Health

proveeria conocimiento de ventas y marketing, asi como su marca, la cual tiene reconocimiento

en el mercado de Estados Unidos; asimismo, pondra a disposicion su red de distribucion de

farmacias ubicadas en el territorio norteamericano, las cuales tienen convenio con los programas

Medicare, y a futuro ampliara su catalogo con productos de Pillsens.

El acuerdo comercial de Pillsens con CVS Health trabajaria con proveedores que cumplan los

estandares internacionales de calidad y sean socialmente responsables. Asimismo, los procesos y

procedimientos internos de Pillsens y CVS Health se adecuarian también a estandares

internacionales, y los profesionales que trabajen en las areas de investigacion y desarrollo, asi

como el personal de ventas y marketing, deberé ser especializado.

Este acuerdo comercial asegura que el producto estara disponible en los puntos de venta acordados,

al mejor precio-valor para el cliente, como resultado de una mejor comprension de sus necesidades,

generando colaboracion entre empresas donde el modelo es win-win.

Se ha elaborado el modelo de negocio de Pillsens considerando el acuerdo comercial con
CVS Health para el periodo 2022-2026 (véase Anexo 13).
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4. Objetivos estratégicos de Pillsens con el acuerdo

Tabla 10.

Objetivos estratégicos de Pillsens para los siguientes 5 afios

Objetivo Descripcion del objetivo Indicador
Rentabilidad | OBJ1: Incrementar el ROE de la empresa a 7 % en 5 afios ROE = utilidad neta/patrimonio
Crecimiento OBJ2: Incrementar las ventas de analgésicos a 70 % en 5 afios Ventas netas

Sostenibilidad

OBJ3: Mantener las inversiones en control de calidad

Inversiones en control de la
calidad

afnos

OBJ4: Reducir costos variables en 3 % y costos fijos en 7 % en 5

Costos fijos y costos variables

Fuente. Elaboracién Propia, 2021

5. Estrategia competitiva y ventaja competitiva de Pillsens con el acuerdo comercial

5.1. Estrategia competitiva

Segln el modelo de las estrategias genéricas de Porter (1985), la estrategia de Pillsens se

mantendria en “liderazgo en costos-mejor valor”, dado que se enfoca en brindar a CVS Health un

medicamento analgésico que posee altos estandares de calidad que se traducen en menores efectos

secundarios al mejor valor-precio disponible en el mercado, iniciando por el mercado Medicare.

La estrategia competitiva elegida se debe a que las empresas que participan en la industria

farmacéutica compiten por liderazgo en costos

5.2. Ventaja competitiva

A continuacion, detallamos los recursos y actividades claves que posee Pillsens con el acuerdo

comercial con CVS Health para tener una diferenciacion competitiva sostenible:

Tabla 11.

Ventajas competitivas de Pillsens con acuerdo comercial CVS Health

Actividades

Recursos

Investigacion y desarrollo

Laboratorio de innovacion

Gestion de la calidad

Dos plantas de produccion en Estados Unidos

Gestion de la produccion

Personal médico especializado en investigacion y desarrollo

Gestion de inventarios

Cultura de calidad y mejora continua

Gestién de costos

Tecnologia utilizada en la produccion para la reduccidn de emisiones de carbono

Gestion logistica

Convenio de CVS Health con Medicare

Gestion financiera

25,000 médicos y personal experto en temas de salud de CVS Health

Gestidn legal

9,700 farmacias CVS Health

Gestidn de distribucion CVS Health

68,000 Minutclinic - red de clinicas de CVS Health, incluyendo las anexas a
Medicare, las cuales tienen presencia en todos los estados. El 76 % de la poblacion
estadounidense vive ahora dentro de un radio de 5 millas de una CV'S Pharmacy.

Gestion comercial de CVS Health

Marca, logo y reputacion de Pillsens y CVS Health

Planificacion de la demanda Medicare

Fuente. Elaboracion Propia, 2021
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8.

Sinergias que generan el acuerdo comercial

Pillsens tiene un producto de calidad y encuentra en el segmento Medicare de Estados Unidos
a través de CVS Health una oportunidad para incrementar su venta, dado que CVS Health esta
en busqueda de productos diferentes del estandar que se ofrece en el mercado, con atributos
de calidad y a un precio conveniente.

CVS Health tiene una red de distribucion que favorece el incremento de las ventas del
analgésico elaborado por Pillsens, quien a su vez le brinda un producto de calidad a precio
conveniente.

Integrar sistemas para compartir informacion de pedidos, produccién, distribucion, cobranzas

y publicidad.
Ejes directrices del acuerdo comercial

Pillsens se lleva el compromiso de producir analgésicos de alta calidad (sin generar efectos
secundarios) y mantener los procesos de mejora continua e investigacion y desarrollo.

CVS Health distribuye el analgésico elaborado por Pillsens en los distintos canales para el
segmento medicare de manera eficiente y en tiempos oportunos para los clientes.

Acceso a la red de médicos para que se pueda realizar la estrategia push.

Compartir informacion para estimar la demanda y flujo de stock en los diferentes canales de

distribucion, asi como la gestion eficiente de la cobranza.

Balance scorecard de Pillsens con el acuerdo comercial CVS Health

Para evaluar Pillsens con el acuerdo comercial con CVS Health, més alla del aspecto financiero

vamos a utilizar un sistema de gestion denominado cuadro de mando integral o balanced scorecard

gue nos va a permitir tomar decisiones teniendo como soporte a otros elementos que nos generan

valor.

Hemos separado el mapa en cuatro pilares: objetivos, metas, indicadores y acciones.

8.1. Objetivos

Financieros: incrementar las ventas, utilidades y reduccién de costos

Cliente: fidelizacidn, aumentar participacion y reconocimiento de marca
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e Procesos internos: fortalecimiento de la relacién con nuestros clientes, calidad del producto,

capacitacion, eficiencias operacionales, tiempos de respuesta, procesos de mejora continua

e Aprendizaje y crecimiento: talento humano, nivel de satisfaccion, investigacion y desarrollo,

cultura, capacidad de operacion, eficiencias sobe la base de la tecnologia

8.2. Metas para los siguientes S afios

e Financieros: incrementar el ROE de la empresa a 7 % en 5 afios

e Cliente: incrementar las ventas de analgésicos a 70 % en 5 afios

e Procesos internos: mantener las inversiones en control de calidad

e Aprendizaje y crecimiento: reducir costos variables en 3 % y costos fijos en 7 %

8.3. Indicadores

e Financieros: ROE = utilidad neta/patrimonio

e Cliente: ventas netas

e Procesos internos: inversiones en control de la calidad

e Aprendizaje: costos fijos y costos variables

8.4. Acciones

Se han definido acciones estratégicas, las cuales se detallan en el capitulo de planes funcionales.

Figura 12.

Balance scorecard de Pillsens con el acuerdo comercial CVS Health

Financiero

Clientes

Procesos
Internos

Aprendizaje y
Crecimiento

Ingresos
Incremento de las Incremento de las Reduccion de
Ventas Utilidades los Costos
Fidelizar a nuestro cliente Aumentar la participacion Mejorar el reconocimiento
/' para fortalecer la relacion de mercado. de la marca. “‘\
“ S e — __
[ — — —— \

‘ 7 N _— — \
Construir una Mantener la Implementar Gestionar de Gestion de eficiencia en
'ehc"",". calidad del Capac"a"""les al procesos de manera eficiente Erotcescds cor; el<

4 prod 5 P mejora continua. los tiempos de objetivo de reducir
efec‘tlva s g . a respuesta. c/:fstos.
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\\» \4 7_7_/,// . e } \\\\7 \
ey = o\ ———— )
= |
e D \ o N I\
Retencién del Nivel de Tecrologiads Cultura, clima Capacidad de Brindar herramientas
talento Saticfaccis : g organizacional, operacion de planta tecnolégicas para
: = trabajo en equipo para fabricacion mejorar la eficiencia

[

Fuente. Elaboracion Propia, 2021
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9. Foda Cruzado

Se elabordé la matriz de Foda Cruzado considerando las fortalezas, oportunidades, debilidades y
amenazas para identificar estrategias que Pillsens seguiria en caso realice el acuerdo comercial
con CVS Healt. (véase Anexo 14).

Estrategias FO (Fortalezas / Oportunidades)
e Acuerdo Estratégico Comercial Pillsens con CVS Health (Préximos 5 afios)

e Pillsens produciria analgésicos no opiodes de alta calidad al mejor precio disponible en el

mercado como proveedor de CVS Health.
e Pillsens mantiene los procesos de mejora continua, investigacion y desarrollo.
Estrategias DO (Debilidades / Oportunidades)

e El analgésico no opioide llevara la marca de CVS Health y tiene como destinatario

principal personas mayores a 65 afios asociados al programa Medicare.
e Se utilizaria la red de distribucién que tiene CVS Health asociados al programa Medicare.
Estrategias FA (Fortalezas / Amenazas)
e Se mantendra las inversiones en eficiencia en costos.
Estrategias DA (Debilidades / Amenazas)
e Se disminuirian los costos asociados a publicidad y marketing.
10. Conclusion

En este capitulo hemos desarrollado el plan estratégico de Pillsens con el acuerdo comercial CVS
Health y se ha detallado los objetivos estratégicos, la estrategia competitiva, la ventaja competitiva
y las sinergias con que Pillsens se va a desarrollar en los proximos 5 afios. De igual forma, para
hacer seguimiento a la estrategia definida, hemos planteado el BSC que es una metodologia de
gestion estratégica que se enfoca en la perspectiva financiera, clientes, procesos internos y

aprendizaje y crecimiento.
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CAPITULO V. PLANES FUNCIONALES DE PILLSENS CON EL ACUERDO
COMERCIAL ESTRATEGICO CVS HEALTH

1. Plan de marketing y comercial

1.1. Objetivo del plan de marketing

La empresa Pillsens ha realizado un acuerdo estratégico comercial con CVS Health durante el periodo
2022-2026 para atender a su segmento Medicare con el analgésico cuyo atributo diferenciador es la calidad,
traducida en menores efectos secundarios para el consumidos. CVS Health realizaria la distribucion por
medio de sus puntos de venta afiliados al programa Medicare. El producto analgésico de Pillsens utilizara
la marca de CVS Health. El plan de marketing presenta los objetivos especificos, acciones y presupuesto
para los siguientes 5 afios (véase anexos 14 y 15). La demanda proyectada fue calculada en el Capitulo IV

del presente trabajo de investigacion.
1.2. Estrategia de segmentacion

A continuacién, se presenta la estrategia de segmentacién de Pillsens con el acuerdo con CVS
Health.

e Marketing indiferenciado: mismo producto va a todo el mercado seleccionado

e Variable geografica: programa Medicare en Estados Unidos

e Demografia: edad: méas de 65; sexo: masculino, femenino; y nacionalidad: estadounidense
e Pacientes que buscan tratar el dolor con analgésicos no opiodes

1.3. Estrategia de posicionamiento

El posicionamiento de Pillsens con el acuerdo con CVS-Pillsens es fabricar y comercializar un
analgésico no opioide basado en acetaminofeno que tiene como atributo diferenciador que posee
adicionalmente compuestos y recubiertas que reducen significativamente los efectos secundarios
en comparacion con otros analgésicos que ocasionan problemas en el aparato digestivo y

problemas hemorragicos principalmente.
1.4. Estrategia de producto
A continuacion, se presenta la estrategia de producto de Pillsens.

e Clasificacion del producto y atributos del producto
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o Producto de conveniencia-producto de urgencia

o Analgésico de calidad y de reduccién de efectos secundarios

Ciclo de vida del producto: introduccion

e Marca: nombre: analgésico no opioide CVS; logotipo: CVS (combinacién marca y texto)
1.5. Estrategia de precio

e Precios bajos de penetracion-liderazgo en costo mejor valor

e Precios considerando la competencia, pero también el atributo diferenciador del analgésico.
1.6. Estrategia de plaza

Los canales de CVS que se encuentran asociados al convenio con el programa Medicare: farmacias
CVS, centro de atencién primaria, médicos y enfermeras CVS Pharmacy, delivery de la tienda
online de CVS Pharmacy, CVS Caremark (canal indirecto), CVS Minuteclinic (canal indirecto), y

CVS Specialty (canal indirecto).
1.7. Estrategia de promocion y comunicacion

e Venta personal: estrategia de push, acercamiento a los médicos del programa Medicare a
través del personal de entrenamiento de Pillsens a fin de mostrarles las bondades del producto

e impulsar la prescripcion de este a los pacientes
e Webinars a los médicos sobre las bondades y resultados de uso del producto en pacientes
e Campafias y eventos de lanzamiento del producto dirigido a médicos del programa Medicare
2. Plan de operaciones
2.1. Objetivo del plan de operaciones

El plan de operaciones se ha elaborado utilizando los elementos claves de un balanced scorecard,
modelo desarrollado por profesores de Harvard Robert Kaplan y David Norton en 1960, con el fin
de establecer objetivos estratégicos a largo plazo a través de la identificacion de indicadores (KPI),
los cuales son utilizados para proyectar y medir el desempefio de la estrategia, en este caso del
acuerdo comercial Pillsen-CVS para el periodo 2022-2026. Se elabord el plan de operaciones, los

objetivos especificos, acciones y presupuesto (véase anexos 16 y 17).
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2.2. Estrategias e iniciativas

3.

Produccion: aumentar la capacidad instalada de planta, una produccion eficiente reduce los
costos de fabricacion, por lo que se debe realizar las inversiones necesarias tanto en
maquinarias como en el personal de produccidn que permitan obtener esas eficiencias. Evaluar
las nuevas ofertas tecnologicas en el mercado de maquinarias que sean mas eficientes. Es
importante evaluar y determinar si se requiere ampliacion de planta con la construccion de
nuevas edificaciones y adquisicion de nuevas maquinarias para poder completar los pedidos
a producir; es importante también evaluar que no se sobrecargue la produccién con la misma
infraestructura, pues de caer esta puede parar a toda la produccion y con ello no completar los

pedidos a tiempo, y evaluar si se cae en tener capacidad ociosa instalada.

Eficiencia operacional: reducir costos de produccion manteniendo o mejorando la calidad de
ejecucion del proceso productivo e incrementar el nivel de productividad a través de

automatizaciones y digitalizaciones de procesos operativos.

Calidad: mejorar la calidad de analgésicos fabricados es un punto clave a considerar, por lo
que se realizardn inversiones para controlar la calidad de los productos a través de
certificaciones y auditorias de productos fabricados. Mejorar la calidad de los insumos
comprados para la elaboracion de analgésicos. La planificacion de compras permitird asegurar
la produccidn, también se deben tomar decisiones en encontrar proveedores que permitan
comprar los mismos insumos a menor costo, manteniendo o mejorando la calidad. Asimismo,
se invertira en auditorias de control de calidad en insumos, incrementar la cantidad de

colaboradores capacitados en procesos, normas de calidad y SST.

Distribucion y logistica: incrementar la cantidad distribuida de analgésicos no opiodes en otros
puntos de venta de CVS Health.

Plan de recursos humanos

3.1. Objetivos del plan de recursos humanos

El plan estratégico de recursos humanos tiene como objetivo asegurar que Pillsens cuente con

personal idoneo para cumplir con los objetivos propuestos. Para ello, se desarrollara un plan que

permita cubrir las necesidades de personal y su desarrollo. Para ello, se implementaran las acciones
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necesarias para la seleccion, retencion y desarrollo de personal. Se elaboraron los planes, acciones

y presupuestos de recursos humanos (véase Anexo 18).
3.2. Estrategias e iniciativas
a) Retener y desarrollar talento

Pillsens con el acuerdo comercial CVS Health, apunta a reducir la rotacion de puestos claves, sobre
todo en lo tecnoldgico y en I&D, y también plantea una fuerte inversion en capacitacion de sus

empleados.
b) Promover una cultura de sostenibilidad, diversidad y bienestar

Este objetivo apunta a desarrollar una cultura que ayude a promover los valores de Pillsens
enfocados en la sostenibilidad. Se plantean iniciativas que mejoren los temas relacionados con la

diversidad e inclusion.
c) Capacitacion en habilidades de procesos de innovacion

Se disefiara un programa para capacitar al personal en todos los procesos de innovacion y
desarrollo en Pillsens y capacitacion en mejora de procesos y en metodologias agiles y de TQM
(calidad total).

4. Plan de responsabilidad social

Pillsens con acuerdo comercial estratégico con CVS Health tiene como objetivo que el producto
analgésico no opioide sea producido bajo estandares de calidad y cumpliendo con las regulaciones
locales e internacionales vigentes. Por el lado de Stakeholders proveedores y clientes, asi como
reguladores, brindarles toda la informacion disponible y legal del producto y de los procesos de la
empresa. Con respecto a los colaboradores darles todos los beneficios que les corresponde por ley
cumpliendo con las normas de seguridad y leyes en cuanto a su proteccidn fisica. Con la finalidad
de dar a la comunidad un producto y servicios buenos. Se elabor6 el plan, las acciones y el
presupuesto (vease Anexo 19).

5. Plan de finanzas
5.1. Objetivos del plan de finanzas

CVS Health esta en la basqueda de un proveedor estratégico de analgésicos no opioides de calidad,

el cual le permita incursionar en este tipo de medicamentos de valor al mejor precio disponible en
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el mercado, donde busca un acuerdo comercial por un periodo de 5 afios. Es por ello que Pillsens
ha realizado el plan de finanzas de los siguientes afios considerando un acuerdo comercial con
CVS Health, donde Pillsens proveeria el medicamento a CVS Health y CVS Health venderia el
medicamento al segmento de Medicare, ya que son personas mayores de 65 afios, que por sus

caracteristicas buscan este tipo de medicamento.
5.2. Supuestos generales del plan financiero

Se han realizado supuestos para la elaboracion del plan financiero de Pillsens con acuerdo
comercial con CVS Health para los siguientes 5 afios, los cuales se describen a continuacion:

e  Supuestos financieros: los datos que muestra el simulador Cesim se consideran en d6lares para
el presente trabajo de investigacion. Asimismo, se considera una tasa impositiva de Estados

Unidos de 25 %, dato dado por el simulador Cesim.

e Supuestos de los productos: Pillsens seguird comercializando los productos analgésicos y
antioxidantes en este escenario y seguird con sus dos plantas en Estados Unidos. Los

analgésicos son vendidos en Estados Unidos y los antioxidantes en Finlandia y Francia.

e Supuestos de precios de los productos: los productos analgésico y antioxidantes mantendran

un precio promedio considerando el precio histérico de los ultimos 5 afos.
e  Otros supuestos: se han considerado otros supuestos, los cuales se detallan en el Anexo 20.
5.3. Calculo del WACC

El weighted average cost of capital (WACC) es la tasa de descuento que se utiliza para descontar
los flujos de caja futuros a la hora de valorar un proyecto de inversion, el cual se ha utilizado como
indicador para determinar el valor de Pillsens con acuerdo comercial con CVS Heath. EI WACC

ha dado como resultado de 5.9 %. A continuacion, se describe el calculo.

e Tasa libre de riesgo: se ha considerado el bono a 10 afios del gobierno de Estados Unidos al
31 de octubre del 2021(BCRP, s.f.).

e Prima de riesgo de mercado: se utilizo el promedio de los ultimos 10 afios de la prima del

sector farmacéutico de los tltimos 10 afios (Damodaran, 2021).
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e Beta: se utilizo el beta desapalancado del 2021 del sector farmacéutico (Damodaran, 2021), el

cual era de 0.8 y se apalancé con la estructura de deuda de Pillsens al cierre del 2021, dando

un nuevo beta apalancado de 0.9.

e Deuda: se utilizo el costo de la deuda promedio de la empresa.

e Tasaimpositiva. Se ha considerado la tasa del 25 %, dato del simulador Cesim.

Figura 13.

Célculo del COKy WACC

Calculo del COK (Costo del Capital Propio)
Calcular COK con el modelo CAPM

Calculo del WACC

COK =RF + (RM - RF)"BETA

BETA APALANCADO
DEUDA ($miles)
CAPITAL

TOTAL

RF
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RM-RF

COK

IMPUESTO

Tasa de Interés Deuda
WACC

Fuente. Elaboracion Propia, 2021

5.4. Analisis financiero y conclusiones
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Se realizd la proyeccion de los estados financieros de Pillsens considerando dos escenarios:

Pillsens sin acuerdo y Pillsens con acuerdo. Para ello, se utiliz6 informacidn histérica de Pillsens,

informacion de mercado, data del gobierno norteamericano, proyeccion de crecimiento de

analgeésicos en Estados Unidos y proyeccion de crecimiento de la poblacion norteamericana, y

otros supuestos sustentados en informacion de mercado (véase Anexo 20). Para ambos escenarios,

Pillsens mantiene la venta de analgésicos en Estados Unidos y antioxidantes en Estados Unidos,

Francia y Finlandia.
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5.4.1.Estados financieros de Pillsens sin acuerdo comercial

Se proyectaron las cifras de los estados financieros de Pillsens en el escenario sin acuerdo
comercial con CVS Health, donde se incluye esfuerzos en rubros tales como publicidad, servicio
al cliente, calidad y eficiencia en costos, los cuales hacen que las ventas aumenten, pero que ain
elevan el costo de produccién. En este escenario, Pillsens tiene utilidad neta positiva para el
periodo 2022-2026, cerrando el 2026 con una utilidad de $ 8.9 millones versus la utilidad del 2021
de $ 2.3 millones. (Véase Anexo 21)

5.4.2.Estados financieros de Pillsens con acuerdo comercial

Se proyectaron las cifras de los estados financieros de Pillsens en el escenario con acuerdo
comercial con CVS Health, donde las inversiones en publicidad, servicio al cliente, y logistica
transporte se ven reducidas, debido a que estas son asumidas en su mayoria por CVS Health. En
este escenario, Pillsens mantendra inversiones en investigacion y desarrollo, asi como en calidad
y, debido a su capacidad financiera, aumentara las inversiones para mejora de procesos, traducido
en eficiencia en costos. En este escenario, Pillsens tiene utilidad neta positiva para el periodo 2022-
2026 mayor que la resultante en el escenario sin acuerdo, cerrando el 2026 con una utilidad neta
de $ 31.7 millones versus la utilidad del 2021 de $ 2.3 millones. (Véase Anexo 22)

5.4.3.Flujo de Caja de Pillsens sin acuerdo comercial

Se calculo el flujo de caja de Pillsens sin considerar un acuerdo comercial con CVS Health, al cual
se le calculo del Valor Actual Neto de la Inversion de los flujos proyectados al 2026, dando como
resultado un VAN Econoémico $ 24 millones y una TIR de 13.6%, lo que significa que Pillsens

seguiria siendo rentable. (Véase Anexo 23)
5.4.4.Flujo de Caja de Pillsens con acuerdo comercial

Se calculo el flujo de caja de Pillsens con considerar un acuerdo comercial con CVS Health, al
cual se le calculo del Valor Actual Neto de la Inversion de los flujos proyectados al 2026, dando
como resultado un VAN Econdémico $ 120 millones y una TIR de 41.3%, lo que significa que

Pillsens seria mucho mas rentable con el acuerdo comercial con CVS Health. (Véase Anexo 24)
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CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

1.

Conclusiones

El mercado de analgésicos tiene una proyeccion de crecimiento de la demanda en Estados
Unidos, debido a diversos factores, principalmente, la crisis de opioides y la crisis del COVID-
19, ademas del incremento de la poblacion adulta que busca satisfacer sus necesidades de

analgesicos, las cuales son oportunidades para Pillsens y CVS Health.

Pillsens debera considerar los factores externos que afectan su crecimiento, tales como
competencia de precios, leyes y regulaciones, factores politicos, patentes que afecten a la

industria farmacéutica.

En relacion con la situacion de la industria, el nivel de atractividad es neutro, ya que existe
una moderada rivalidad entre los principales competidores, una baja amenaza de ingreso de
nuevos competidores, una moderada presencia de productos sustitutos, un poder medio de
negociacion de los proveedores y un poder medio de negociacion de clientes. Pillsens con
acuerdo comercial tiene una oportunidad de crecimiento en la categoria de productos
analgeésicos no opioides, que busca precios competitivos con mas beneficios (mayor valor), lo

cual haria que algunas amenazas se vuelvan una oportunidad.

La empresa CVS Health es una empresa que esta en busqueda de ofrecer productos a precios
bajos y de buena calidad dentro de su cartera de productos, teniendo esta empresa como
fortaleza principal la de contar con diversos puntos de venta a traves de sus farmacias CVS
Pharmacy en todo el territorio de Estados Unidos, ademas de poseer una marca y reputacion
reconocida en el mercado, por lo que se considera una empresa con una atractividad alta para

que Pillsens pueda realizar un acuerdo comercial con CVS Health.

Debido a las inversiones en investigacion y desarrollo, y calidad, el producto analgésico de
Pillsens ha resultado en un producto de alta calidad, lo cual ha permitido una oportunidad con

CVS Health de tener una mayor penetracion de mercado a través del acuerdo comercial.

Dado que Pillsens ha realizado inversiones en edificios y maquinaria en los ultimos afios, la
capacidad de produccion ha aumentado y con ello ha traido la disminucion de los costos fijos
y costos variables; sumado a ello las inversiones en eficiencia en costos han mejorado la

productividad de Pillsens y se espera incrementar estas inversiones en el periodo 2022-2026.
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El acuerdo comercial de Pillsens con CVS Health ayudara a reducir gastos de publicidad,
servicio al cliente y gastos logisticos de distribucion, ya que estos seran asumidos por CVS

Health en su mayoria.

Pillsens, a través dela acuerdo con CVS Health tiene una oportunidad de llegar a un mercado
mucho mas grande, a través de su segmento Medicare, con lo cual aseguraria ventas y
reconocimiento de los consumidores y del cliente CVS Health por el valor del producto al
mejor precio disponible en el mercado.

Del andlisis realizado se concluye que Pillsens es una empresa que mantiene una posicion
financiera solida y, por ello, podria realizar inversiones adicionales en caso de que el cliente
CVS Health lo requiera. Asimismo, Pillsens seguird cumpliendo los compromisos financieros

y podréa solicitar mas financiamiento en caso lo requiera.

La implementacidn del plan estratégico de Pillsens con el acuerdo comercial con CVS Health
esta alineada a la ventaja competitiva de liderazgo en costos-mejor valor de Pillsens, lo cual
generara eficiencia en costos y diferenciacion sobre la base de su atributo de calidad, dando

al mercado un producto de valor al mejor precio disponible.

Finalmente, se realizd el plan y la evaluacién financiera de la estrategia propuesta, teniendo
resultados favorables para Pillsens y sus accionistas, evidenciandolos en mejoras en el
EBITDA, ROCE vy utilidad neta.

Recomendaciones

Implementar el plan estratégico de Pillsens con acuerdo comercial con CVS Health para los
afios 2022-2026, lo cual le permitira crecer en participacion de mercado y ser reconocida por

brindar productos de gran valor al mejor precio disponible en el mercado de Estados Unidos.

De acuerdo con el plan de Pillsens con acuerdo comercial, se debe aumentar la inversion en
el area de mejora continua con el objetivo de fortalecer la cultura de innovacion, calidad y

eficiencia en costos en todo el proceso productivo.

Fortalecer la relacion con el cliente CVS Health a fin de asegurar el cumplimiento del plan
estratégico y a futuro poder ampliar nuestro catalogo de productos con ellos, de cara a los

consumidores finales.
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Implementar la certificacion de calidad en el proceso productivo.
Implementar certificacion de medio ambiente y de seguridad y salud en el trabajo.

Mantener el programa de capacitacion para el area de Investigacion y Desarrollo, a fin de

cumplir con la calidad de productos solicitados.

Pillsens debe estar atenta a cualquier cambio en el mercado, sobre todo con su principal cliente
de analgésicos CVS Health, y debe evaluar otros posibles acuerdos comerciales con empresas

de la industria farmacéutica y del gobierno norteamericano.
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Anexo 1. Matriz de evaluacion de factores externos (EFE)

Oportunidades Peso | Calificacion Calificacion
Ponderada
Politico-Legal: Incremento de politicas y acuerdos en relacion con la epidemia de
e 0.06 4 0.24
opioides
Politico-Legal: Vencimiento de patentes y desarrollo de genéricos a menor costo 0.06 4 0.24
Econdmico-Financiero: Decrecimiento de la Inflacién como parte de las medidas
: - 0.06 2 0.12
del gobierno norteamericano para el 2026
Demografico: Aumento de esperanza de vida y crecimiento de la poblacion 01 1 01
geriatrica ' '
Demografico: Migracion de las preferencias de los consumidores en el uso de
o . L 0.07 1 0.07
analgésicos alternativos no-opioides.
Tecnoldgico: Mejoras en la innovacion de la automatizacion de procesos, uso de
: - hy P 0.06 3 0.18
tecnologias de la informacidn en el Sector farmacéutico
Global: Avances tecnoldgicos en la industria Farmacéutica y crecimiento de la
- ; ) 0.04 2 0.08
biotecnologia y nanotecnologia
Amenazas
Politico-Legal: Gobierno promueve programas de salud: Medicaid y Medicare,
; 2. 0.06 1 0.06
donde los consumidores opten por genéricos.
Politico-Legal: Inestabilidad Politica en Estados Unidos 0.06 1 0.06
Politico-Legal: Crisis Sanitaria Covid-19 0.06 2 0.12
Politico-Legal: Posible Guerra entre Rusia y Ucrania 0.06 1 0.06
Econdmico: Disminucidn del PBI proyectado al 2026 0.05 2 0.1
Econdmico: El poder adquisitivo del consumidor disminuye ligeramente 0.04 2 0.08
Econdmico: La tasa de desempleo viene decreciendo lentamente, los ciudadanos no
recuperaran en el corto plazo sus ingresos como antes de la pandemia Covid-19y | 0.05 1 0.05
optarian por productos genéricos en relacion con la salud.
Social: Creciente demanda por analgésicos opioides. 0.04 1 0.04
Tecnoldgico: Inversiones de empresas privadas (competencia) en innovacién de
. L 0.05 1 0.05
nuevos productos y estudios clinicos.
Ecoldgico: Regulaciones sobre la emision de gases de invernadero 0.03 3 0.09
Global: Recesion Econdmica Mundial leve a moderada para los siguientes afios 0.05 1 0.05
Total 1 1.79

Nota. Adaptado de Conceptos de administracion estratégica, por David, 2017

63



Anexo 2. Canvas del modelo de negocio de Pillsens (sin acuerdo)

Business Model Canvas

Disefiado para:

Pillsen

Disefiado por:

Grupo 6

Fecha:

Version:

2021 VF

o
-~

"/

Socios clave

Proveedores Homologados.
Profesionales de la Salud.
Inversionistas

Comunidad Médica

Gobierno Americano

FDA (Food and Drugs Administration)
Laboratorios

Sistema de Salud Norteamericano
Empresas de certificacion y cantrol de
calidad.

£,
Actividades clave ﬁﬁu

Gestion de Inventarios
Gestion Logistica

Gestidn de la Produccion
Gestion de Marketing

Gestion de la Calidad de Insumos,
Procesos y Productos
Servicio de Atencion al Cliente
Gestion de Proveedores
Gestion Comercial y CRM
Gestion del Pricing

Gestion Humana

Gestion Financiera

Propuestas de valor

Atender las necesidades de salud de la
poblacién, ofreciéndoles medicamentos de
calidad que actiien en base a lo que los
consumidores realmente necesitan,
evitandoles la menor cantidad de efectos
secundarios, a fin de proteger su salud
integral.

Propaorcionar un equipo de expertos en
servicio de atencion al cliente para darle
una correcta orientacion en la compra de
nuestras productos.

Relacién con clientes g 2

Capacitaciones y seminarios al personal
médico de la salud

Atencion Personalizada a Clientes, y al
Personal Médico de la Salud a fravés de
linea telefénica y pagina web
Comunicaciones a Clientes y Personal
Médico (Periodicos, Revistas
especializadas en Salud, redes sociales,
youtube, medios de television, etcétera)
Eventos y visitas personalizadas para
personal médico.

Segmentos de clientes E

Personas de Estados Unidos, Francia y
Finlandia, de cualquier edad o estrato
social que busquen mejorar su salud,
complementando su dieta alimentacia con
nuestros productos antioxidantes o que
busquen can atender sus necesidades
médicas relacionadas al tratamiento del
dolor

Sueldos de los Colaboradores

Gastos en investigacién y desarrollo

P
Recursos clave Canales (-
*  Laboratorio de Innovacion . .
. 2 Plantas de Pillsens en USA Tiendas por Departamento.
, . Supermercados
. Personal (Cientificos, Colaboradores de . E :
armacias
Oficina Central y Planta) -
N - *  Consultorios
. Infraestructura Tecnoldgica (Maguinaria, & . Event
Laboratorio, Equipos y Sistemas de ¥ ventos
Inf . ‘) v . Campafias Promociones
niormacion - . *  Portales de venta on line
. Inversién en Tecnologia para reducir
emisiones de carbono.
. Cultura de Calidad y Mejora Continua
*  Marca
. Capital @
Estructura de costos -\! Fuente de ingresos
«  Costos de la Produccién *  Gastos de mantenimiento *  Venta de analgésicos y antioxidantes a los distribuidores a través
«  Costos de mano de obra *  Compra de Edificios y Maquinaria de los canales de venta web y personal comercial
+  Costos de materia prima *  Gastos de publicidad y servicios * Licitaciones o Concursos
+  Costos logisticos *  Pago del dominio y servidor en los sitios web.
+  Costos para el Control de la Calidad +  Costos en Capacitacion al Personal

Nota. Adaptado de Conceptos de administracion estratégica, por David, 2017 con informacién de simulador Cesim, Harvard 2021.
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Anexo 3. Cadena de valor de Pillsens (sin acuerdo estratégico comercial con CVS Health)

‘ Legal: Dpto Juridico encargado de regulaciones, cumplimiento, patentes, entre otros.

g
8 ‘ Administracién: Finanzas, servicios, compras, sistema de costeo ABC.
(=]
v
g ‘ Infraestructura: 2 plantas en Estados Unidos, mantenimiento de edificios y maquinarias, y calidad.
= | Tecnologia: Sistemas de informacion para atender procesos de planificacion, produccion, inventarios, RRHH,
g Finanzas y plataformas de atencion al cliente, incluyendo pagina web.
E ‘ Compras: Proceso de adquisicion de insumos y materias primas, seleccion y homologacion de proveedores.
% RRHH: Gestion del talento de profesionales especializados en la salud y ventas (Hunting, programas de capacitacion,
incentivos, compensaciones).
Investigacion y Desarrollo Logistica Interna Produccion Comercializacion Logistica Externa
- Sintesis Quimica Planificacién ge|/" Sestion de ordenes de) S
* Biologia e produccion en base a Al -
o e b e B M 1as recetas Ventas en 3 E_lercadus de productos en
c  Teiedgn mmmm P 05 v Pmdmfnu’m de (Finlandia/Francia/EEU condiciones y a
*  Farmacologia materia prima Analgésicos 5 estandares de
ini . 5 Antioxidantes Venta de medicamentos -
+  Desarrollo clinico Planifi én de calidad.
S (8 BEET Aseguramiento de libres y recetados e do
© Fases [Ty Il ‘humanos (mano de obra) - B tencis Logistica
+  Innovacién Gestion de recepcion de Calidad. uena atencton. despacho con
A N +  Control de costos de la *  Invest de Mercado .
constante bienes y servicios a2z : almacenamiento
Gestion do | Produccitn, incluyendo *  Relaciones s g
almacenamiento. - : producto
Transferencias  internas eare ofros. Relacionamiento
entre centros de costos con distribuidores
ACTIVIDADES PRIMARIAS
Nota. Adaptado de Ventaja Competitiva: Creacion y sostenimiento de un desempefio superior, por Porter 1985.

Anexo 4. Organigrama de la empresa Pillsens

GERENCIA GENERAL
) GEREMNCIA DE
OPERACIONES

i SUB GERENCIA DE
VENTAS

Nota. Elaboracién Propia, 2021.



Anexo 5. Andlisis VRIO de la empresa Pillsens

Recurso o Capacidad Val\i/oso Es?aso Dificil dle Imitar | Explotado pgr la empresa TIPO DE VENTAJA COMPETITIVA

Fiabilidad Sl Sl Sl Sl VENTAJA COMPETITIVA SOSTENIBLE
Cultura de Calidad y Mejora Continua Sl Sl Sl Sl VENTAJA COMPETITIVA SOSTENIBLE
Actividades de Investigacion y Desarrollo Sl Sl Sl Sl VENTAJA COMPETITIVA SOSTENIBLE
Personal especializado en la industria farmacéutica Sl Sl Sl NO VENTAJA COMPETITIVA POR EXPLOTAR
Personal experimentado en eficiencias en operacion. Sl Sl Sl NO VENTAJA COMPETITIVA POR EXPLOTAR
Capacidad Instalada Sl NO IGUALDAD COMPETITIVA

Nota. Adaptado de Conceptos de administracion estratégica, por David, 2017

Anexo 6. Matriz de evaluacion de factores internos (EFI) de Pillsens
Fortalezas Peso Calificacion Calificacion Ponderada
Gastos de Capital en Innovacion Tecnolégica y Eficiencia Operativa 0.12 4 0.48
Buena Liquidez en los Gltimos 5 afios 0.09 4 0.36
Fuerte inversién en calidad de analgésicos 0.12 4 0.48
Inversidn constante en Servicio al Cliente 0.07 3 0.21
Personal con experiencia en Marketing / Publicidad 0.06 3 0.18
Personal con experiencia en eficiencia de Procesos Operativos 0.07 3 0.21
Debilidades Peso Calificacion Calificacion Ponderada
La Marca no se encuentra totalmente posicionada 0.08 2 0.16
Capacidad limitada de produccién para abastecer la demanda de analgésicos total de estados unidos 0.09 1 0.09
No cuenta con puntos de venta directo B2C (tiendas) dependencia de otras empresas. 0.08 2 0.16
No cuenta con convenios con entidades de salud del estado norteamericano 0.11 1 0.11
Ha realizado grandes sumas de inversion en publicidad, lo cual no es sostenible en el tiempo. 0.11 1 0.11
Total 1.00 2.55

Nota. Adaptado de Conceptos de administracion estratégica, por David, 2017
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Business Model Canvas

Disefiado para:

¥ CVSHedalth.

Anexo 7. Canvas de modelo de negocio de CVS Health

Disefiado por:

Grupo 6

Fecha:

Version:

2021 VF

]

Socios clave L[Sk

Subsidiarias.

Adquisiciones.

Inversionistas

Afiliaciones al Sistema de Salud
Hospitales, Clinicas y Laboratorios
Comunidad Médica

Gobierno Americano

FDA (Food and Drugs Administration)
Sistema de Salud Norteamericano
Empresas de certificacion y control de
calidad

Proveedores

. Distribuidores

A
Actividades clave )ﬁ,\_

Gestion Logistica
Gestion de la Calidad
Servicio de Atencion al Cliente
Gestién de Proveedores
Gestién Marketing, Comercial y CRM
Gestién del Pricing
Gestion Humana
Gestién Financiera
Servicio de Farmacia Especializada
Servicios de Administracion de Recetas
Gestién de Ventas Online
Gestién de Redes Clinicas y programas del
gobierno

e s s s 6 s 8 s o 8 & »

Recursos clave @

+  Convenio CVS Health con Medicare

. 25,000 Médicos y Personal Experto en
temas de Salud de CVS Health

. 9,700 Farmacias CVS Health

N 68,000 Farmacias - Red de clinicas de
CVS Health, incluyendo las anexas a
Medicare

. 35 Farmacias Especializadas

. Gestién de recetas y entrega de
medicamentos.

N Otras Redes de distribucién CVS

. Marca, Logo y Reputacién de CVS

Propuestas de valor

Ayudar a las personas en su camino a una
mejor salud.

Ser el proveedor de atencion médica de
farmacia més grande de los Estados
Unidos.

Brindar a los clientes un conjunto de
servicios integrados.

Brindar tendencia en productos de belleza
y opciones de alimentos mds saludable.

Relacién con clientes

@

. Farmacias de pedidos por correo
. Compras en linea
*  Autoservicio
. Programas clinicos
. Usuarios de la comunidad
+  Asistencia a los pacientes
. Informacion y diagnostico
. Interacciones Cara a Cara
. Programas de fidelizacion
Canales (-
*  Cadena de farmacias
. Farmacéuticas independientes
. Hospitales, Médicos y Enfermeras
. CVS Pharmacy
*  CVS Minuteclinic
. CVS Specialty
*  Website
*  News
*  Redes Sociales

Segmentos de clientes é

Empleadores

Compaiiias de Seguros

Sindicatos

Grupos de empleados del gobierno
Planes de Salud

Planes de Medicaid y Medicare

Ofros proveedores de planes de Salud.

Estructura de costos

. Costos logisticos
. Costos para el Control de la Calidad
*  Sueldos de los Colaboradores

Gastos de mantenimiento
Gastos de publicidad y servicios

s e

Costos en Capacitacion al Personal

Pago del dominio y servidor en los sitios web. .

Fuente de ingresos Kj

. Venta de medicamentos al por menor a fravés de su red de
farmacias y centros de salud
Tarifas de Servicios (Clinicas y Servicios Especializados)

Nota. Adaptado de Conceptos de administracion estratégica, por David, 2017 con informacién de simulador Cesim, Harvard 2021.
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Anexo 8. Cadena de valor de CVS Health

Infraestructura: Mas 68,000 farmacias minoristas; 9,700 puntos de venta; y mas de 1,100 clinicas
meédicas sin cita.

Administracién: Finanzas del Corporativo, area de F&A que analice y viabilice las oportunidades de
crecim. Inorganico.

Compras: Gestion de proveedores con garantia de calidad y bajos costos.

Desarrollo de Tecnologia: Ensayos clinicos, nuevos equipos tecnoldgicos, drones, Attain (Apple), experiencias
digitales (app)

Legal: Revision de planes de seguros, acuerdos gubernamentales, empleadores, etc. y revision de oportunidades
normativas de la FDA.
RRHH: Gestion del talento de profesionales especializados en la salud y ventas (Hunting, programas de capacitacion,
desarrollo del talento, incentivos y compensaciones).

ACTIVIDADES DE SOPORTE

Nota. Adaptado de Conceptos de administracion estratégica, por David, 2017 con informacién de la pagina web de CVS Health (https://www.cvshealth.com/)

Logistica Interna Operaciones MKkt v Ventas Logistica Externa
L. * Aseguramiento del
*  Recepcion de + Distrib. y Vta_ de . MKT Y Serv. envio de productos
productos. e Personalizado. J/recetas cliente final
. g /farmacias/LTC/web/ Programa de -
Almacenamiento o - Erams Seguimiento y control
= Control de email/ MinuteClinic. fidelizacion ExtraCare. de ks
Inventario. AtEII..I:.‘.'lOﬂ primaria. Manejo  RRPP  con Medicare/Medicaid.
= Recgistra pedido de Gestion de recetas. empleador /gobierno Visitas a  domicilio/

planes de seguro.
= Valida contratos
planes de seguros.

b

Gestion de formularios
Disefio vy Adm. De
planes de seguro.

Venta de  seguros
/pensiones

ACTIVIDADES PRIMARIAS

Relacion  contractual
Fab. genéricos/marca.
Premio a la excelencia
“(Festion de atencion”
Gestion de marca.

Telesalud.

Gestion digitalizada de
la experiencia.

Envio de planes de
SEgUros y pensiones.
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Anexo 9. Anélisis VRIO de CVS Health

V R | O
Recurso o Capacidad Valioso | Escaso lee 2l 20 TIPO DE VENTAJA COMPETITIVA
Imitar la empresa
Reputacion de la marca Sl Sl Sl Sl VENTAJA COMPETITIVA SOSTENIBLE
Infraestructura con presencia en todos los estados Sl Sl Sl Sl VENTAJA COMPETITIVA SOSTENIBLE
Posee servicios integrados de salud Sl Sl Sl Sl VENTAJA COMPETITIVA SOSTENIBLE
Gestidn de logistica para abastecimiento a nivel nacional Sl Sl Sl Sl VENTAJA COMPETITIVA SOSTENIBLE
Posee convenios con los programas del gobierno americano Sl Sl Sl NO VENTAJA COMPETITIVA POR EXPLOTAR
Posee programas de Fidelizacion dirigidos al cliente final Sl Sl NO VENTAJA COMPETITIVA TEMPORAL
Nota. Adaptado de Conceptos de administracion estratégica, por David, 2017
Anexo 10. Matriz de evaluacion de factores internos (EFI) de CVS Health

Fortalezas Peso Calificacion Calificacion Ponderada
Mayor minorista de medicamentos en Estados Unidos 0.11 4 0.44

Fuerte Liquidez 0.07 4 0.28

Inversion en Capital de Trabajo 0.09 4 0.36

Fuerte comunidad de distribuidores 0.06 3 0.18
Proveedores de Confianza 0.07 3 0.21
Crecimiento continuo en los negocios de farmacia (PBM) y servicios gubernamentales 0.09 4 0.36

Exitosas Alianzas con Empresas de Tecnologia 0.08 4 0.32

Sinergia de la cadena de valor de las divisiones/filiales interdependientes 0.07 3 0.21

Buena Percepcién de los Clientes sobre la Marca 0.11 4 0.44
Debilidades Peso Calificacion Calificacion Ponderada
Demandas Judiciales 0.08 1 0.08

Presion Regulatorio Constante 0.08 1 0.08

Alta rotacion de Personal 0.05 2 0.1

Modelo comercial imitable para operaciones de farmacia minoristas 0.04 2 0.08

Total 1.00 3.14

Nota. Adaptado de Conceptos de administracion estratégica, por David, 2017
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Panorama competitivo

Acciones de la empresa de analgésicos
% de participacion (MBO) - Valor minorista RSP - 2021

McNeil Consumer & Specia...
G5K Cansumer Healthcare
Bayer Corp

Walmart Inc

Chattem In¢

Walgreen Co

CWS Health Corp

Prestige Brands Inc
Performance Health Inc
Hisamitsu America Inc
Target Carp

Avadim Health Inc

NFI Consumer Products
Haw Par Healthcare Ltd
Stlosephs Health Produc...
Clarion Brands Holding C...
Perfecta Products Inc
Mature's Health Connecti...
Other Private Label

Others

-
-~
n
#

|--...IIIIIII‘|‘
4 4 4 4 4> 4> 4P > 44999 44949>rp

16.1%

10.3%

7.5%

5.9%

5.7%

4.7%

3.7%

3.5%

2.9%

13%

0.9%

0.7%

0.6%

0.5%

0.2%

0.2%

0.2%

8.2%

9.1%

Acciones de marca de analgésicos
% de participacion (LBN) - Valor minorista RSP - 2021

Tylenal

Advil

Walmart
Walgreens

Mleve

Cvs

Bayer Aspirin
Motrin

Biofreeze

ley Hot

WVoltaren
Salonpas
Excedrin
Aspercreme

BC

Goody's

Target
Theraworx Relief
Other Private Label

Others

Nota. Tomado de Passport - Country Report | Oct 2021 de Euromonitor International

Anexo 11. Principales empresas y marcas de analgésicos en Estados Unidos al cierre del 2021

13.4%

10.5%

7.5%

5.7%

5.4%

4.7%

4.1%

3.9%

3.4%

3.2%

2.9%

2.9%

2.4%

2.3%

1.6%

1.5%

1.3%

0.9%

8.2%

I 14.2%

5-Year Trend
A Increasing share

W Decreasing share

= Nochange

4 4 F 4 F F 4P PP PP d4dd4dd49d9ad99)pr>p
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Anexo 12. Canales de comercializacion de analgésicos en Estados Unidos al 2021

Distribucion

Distribucién de canales para analgésicos
Valor minorista RSP 2021 y crecimiento de puntos porcentuales - 2016-2021

36.5% W Grocery Retailers

31.5% W Modern Grocery Retailers

1.9% W Convenience Stores
0.1% — Discounters

4% W Forecourt Retailers
°
*

92.4% VW Store-Based Retailing

5% W Traditional Grocery Retailers
°

13.9% W Hypermarkets

11.5% W Supermarkets

5% W Other Grocery Retailers
-4

9.9% W Mass Merchandisers

19.8% W Mixed Retailers
>4

36.1% W Non-Grocery Specialists

2.7% W Variety Stores
p4
°

7.2% W Warehouse Clubs

36% W Health and Beauty Specialist
L 2

2.3% W Chemists/Pharmacies

<

7.6% A Non-Store Retailing 7.6% A\ E-Commerce
® ®
[ 2

*

Retailers

Nota. Tomado de Passport - Country Report | Oct 2021 de Euromonitor International

33.7% W Drugstores/parapharmacies
*

0.1% = Other Consumer Health
Non-Grocery Specialists

A Increasing 'V Decreasing = No change
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Anexo 13. Modelo de negocio de Pillsens con acuerdo comercial estratégico con CVS Health

Fecha: Version:

2021 VF

Disefado para Disefiado por:

Business Model Canvas Pillsens para la Alianza con CVS Grupo 6

Socios clave

Proveedores Homologados.
Profesionales de la Salud.
Inversionistas

Comunidad Médica

Gobierno Americano

FDA

Laboratorios

Sistema de Salud Norteamericano

Empresas de certificacion y

control de calidad.

CVS Health.

e Farmacias CVS Health,
incluyendo las que tienen
convenio con el Programa
Medicare.

# Profesionales de la Salud de CVS

Health.

Actividades clave ;}i\‘

Gestién Inventarios, Gestion Logistica
Gestion de la Produccion, Gestidn Financiera
Gestién de los Sistemas de Informacién y
Redes.

Gestion Comercial, Gestion Legal

Gestion de la Calidad, Investigacion y
Desarrollo

Gestién de la logistica de distribucidn de CVS
Planificacion de la Demanda con Farmacias
CVS Health

Innovacion

Gestion de Costos con CVS Health

Recursos clave

Laboratorio de Innovaaér@

2 Plantas de Pillsens en USA

Personal Médico y de 1&D

Cultura de Calidad y Mejora Continua
Tecnologia utilizada en |a produccion para
la reduccién de emisiones de carbono
Convenio CVS Health con Medicare
25,000 Médicos y Personal Experto en
temas de Salud de CVS Health

9,700 Farmacias CVS Health

68,000 Farmacias - Red de clinicas de CVS
Health, incluyendao las anexas a Medicare
Otras Redes de distribucion CVS

Marca, Logo vy Reputacion de CVS

Propuestas de valor

Brindar al mercado norteamericado
un producto analgésico no opicide
de buena calidad, traducido en
menores efectos secundarios que la
competencia, cumpliendo
regulaciones norteamericanas y
estandares internacionales de
calidad.

Q
Capacitacion periddica al personal,
incluyendo médicos y personal de
salud de CVS Health para trasladar
informacion referente de nuestro
producto (avances en 1&D, estudios y
ultimas tendencias).

Relacion con clientes

Canales \“@

Logistica de Transporte de Pillsens
con CVS Health.

Segmentos de clientes E

CVS Health

Nota: Los beneficiarios como
consumidores finales son:

e Personas de la tercera edad que
son sensibles a algunos
medicamentos y que requieren
un analgésico con menos
efectos secundarios.

e Personas afiliadas al Programa
Medicare de USA.

e Personas afiliadas a otros planes
de salud que tienen alianza con
CVs.

Estructura de costos \i
Costo en Insumos
Costo de maquinarias
Pago a proveedores
Sueldos personal
Costos de distribucién

Gastos de mantenimiento planta y equipos

Pago de servicios
Pago de seguros

Pagos de alquiler de instalaciones
Costos en Capacitacién a Personal

Gastos en Investigacién y Desarrollo

Gastos en Calidad

Fuente de ingresos K}S

Ingresos percibidos de venta de medicamentos a CVS Health, manteniendo un minimo de cantidad
de pedido que cubra los costos de produccidn.

Nota: Adaptado de Generacion de modelos de negocio. Un manual para visionarios, revolucionarios y retadores, por Osterwalder & Pigneur, 2011.
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Anexo 14. Foda Cruzado

Oportunidades

0 Crisis de Anzlgésicos OPIOIDES - Fiscalizaciones y Promocion de |a prescripcion y uso de
productos no —opinides (Aumenta demanda).

o Vencimiento Patentes - Desarrollo de medicamentos a hajo Costo.

o Crecimiento de |a poblacian geriatrica

0 Pandemia acelera &l consumo de analgésicos.

o Avance tecnologico en la industria farmacéutica promueve |a investigacion y desarrollo.
0 Barreras a la entrada de nuevos competidores.
Amenazas
0 EEUU promueve &l uso de medicamentos genéricos en el programa MEDICARE.
o Disminucion ligera del poder adquisitivo del consumidar.
0 Poder de negociacion clientes: Cuentan con variedad de productos sustitutos y similares para
£sCOger segun precio.

Fortalezas Debilidades

Pillsens

o Fiabilidad de la marca

0 Cultura de calidad y mejora continua, tecnologia involucrada en produccion
o Desarrollo de productos analgésicos innovadores v de calidad.

CVS HEALTH

0 Reputacion de |a marca.

0 Presencia en todos los canales y estados.

0 Servicios integrados de salud.

0 Logistica para abastecimiento a nivel nacional.

ESTRATEGIAS FO

Alianza estratégica comercial PILLSEN - CVS HEALTH (4 afios).

PILLSENS va producir analgésicos no opivides de alta calidad para (V5 a
precio conveniente. (Proveedor)

PILLSENS mantiene los procesos de mejora continua, investigacion y
desarrollo.

ESTRATEGIAS FA

Inversion en eficiencias de costos

Pillsens

o Marca no se encuentra posicionada en el mercade norteamericano.

o o cuenta con puntos de venta directo B2C

o Mo tiene convenios, alianzas, acuerdos con programas de salud del estado
narteamericanc.

CVS HEALTH

oNo posee un producto analgésico no opiode de calidad y bajo precio

ESTRATEGIAS DO

El analgésico no opioide de alta calidad tendra la marca de CVS y tiene como
destinatario final las personas mayores de 65 afios asociados al programa
MEDICARE.

Seva utilizar |a red de distribucion que posee CVS asociados al programa
MEDICARE

ESTRATEGIAS DA

Disminucion de Costos relacionados a Publicidad y Marketing

Nota: Elaboracion Propia, 2021.




Anexo 15. Plan de marketing

Objetivo Estratégico Objetivos Especificos Indicadores 2022 2023 | 2024 | 2025 | 2026
Obtener una participacion de mercado en analgésicos
no opiode en Medicare de 0% al 2021 a 5% al 2026, a |% de Participacion de Mercado 4.5% 50% | 5.5% | 6.0% | 6.5%
través de la alianza CVS Health.
Incremento de ventas de Incrementar el porcentaje de crecimiento de las ventas
. ‘ . |de analgésicos no opiodes en Medicare 8% anual hasta |% de crecimiento de Ventas Netas 80% 80% | 80% | B0% | 80%
analgésicos en 80% en cinco afios o1 2026
i i4 i - -, _o
Db‘rer?er una la satisfaccion :ie los consumidores NPS: NPS: % de promotores - % de 85% 85% | 85% | 85% | 85%
superior a 85% para los 5 afios. detractores.
Nota: Elaboracién Propia, 2021.
Anexo 16. Planes de accion y presupuesto de marketing
Acciones Plan de Marketing ($ millones) 2022 2023 | 2024 | 2025 2026
Encuestas de Satisfaccion y focus group 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1
Eficiencias en Publicidad 9 9 9 9 9
Eventos para consolidar alianza con CVS Health 0.05 0.05 0.05 0.05 0.05
Otros gastos (comisiones, servicios, varios) para otras alianzas futuras 0.05 0.05 0.05 0.05 0.05

Nota: Elaboracién Propia, 2021.
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Anexo 17. Plan de operaciones

Objetivo Estratégico KPI Formula 2022 2023 2024 | 2025 | 2026
(Cantidad de Unidades Producidas - Cantidad
Produccion Aumentar la Capacidad Instalada |Incremento de 1a Cantidad de de Unidades Producidas Afio Anterior) 50% 15 15% 15% 15%
de Planta Analgésicos Producidos Cantidad de Unidades Producidas Afio Anterior| - ° o - -
*100%
i:i‘;;::fie Z::;ECI;UH Reduccion de los Costos de (Costos de Produccion Afio Anterior — Costos
. o ej ) L de Produccion) / Costos de Produccidn Afio| 10% 10% 12% 12% 12%
calidad de ejecucion del proceso  [Produccion .
Anterior *100%
Eficiencia Operacional productive
: ] Nivel de me: i 3 3 s de clientes ates s /
Inl:reme.nFar el Nivel de Incrementar la .canudad de (C:m.ndad de reclamos d.e clientes aterlchdo_ 00% 0% 0424 06% o7
Productividad reclamos atendidos Cantidad de reclamos recibidos) *100%
Mejorar la Calidad de Analgésicos [Reduccion de la cantidad de No  |(Wimero de No Conformidades / Tofal items 7 6 5 4 4
fabricados Conformidades auditados) *100%
Mejorar la Calidad de los ME.WOE Reduccién de la cantidad de No | (Niomero de No Conformidades / Total items N
Comprados para la Elaboracidn de . 7 6 5 4 4
Conformidades auditades) *100%
Analgésic
Calidad
Colaboradores  Capacitados Total de
Incrementar 1a cantidad de ( p) 0% 02% 94% 26% 96%
Colaboradores) *100%
Colaboradores Capacitados en Incrementar la cantidad de
rmas de Calidad v |colaboradores capacitados
(Colaboradores Capacitados con nota sobre 80 - - s - cos
05%, 05%, 95% 05%, 05%,
de 100 / Total de Colaboradores) *100% : > 8 : >
Irq;c:m\entz:r a cz;lhflad d[e < d Incrementar la cantidad de
Distribucion y Logistica FUILEESICNs o1 OMOS PUBIOS 08 i dades logisticas donde se | Cantidad de Unidades Logisticas CVS Health | 2,000 3.500| 4,000| 4.500| 5.000
venta de CVS dentro del o
. distribuva el producto
programa Medicare
Nota: Elaboracién Propia, 2021.
Anexo 18. Presupuesto de operaciones
Objetivo Estratégico Iniciativa ($ millones) 2022| 2023| 2024| 2025| 2026
Produccion Masntener Inversion en Edificios y Maquinarias
65 65 65 65 65
. . Inversion en Eficiencias Operativas /Mejoras de
Eficiencia Operativa Op ]
Procesos 42 | 42 | 42 | 42 | 42
Calidad v log de distribucion |Inversion en Procesos de Control de Calidad 13 13 13 13 13

Nota: Elaboracion Propia, 2021.
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Anexo 19. Presupuesto de recursos humanos

Objetivos Especificos Indicadores 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 Plan de Accién 2022 | 2003 | 2024 | 2025 | 2026
(Smillones)
% Fotacion en posiciones cos o . .y 204
Retener personal v desarrollar talento: La alianza apunta a reducir | 5.0 15% 14% 13% 12% e
1a rotacion de puestos claves, sobre todo en lo tecnologico y en
1&D, y también plantea una fuerte inversion en capacitacion de |o; ~o1oboradores
sus empleados. capacitados en 20% 50% 70% 80% 90%
competencias claves
Programa de capacitacion
Promover una cultura de sostenibilidad, diversidad v bienestar: F’° Resu.ltad:.a enc.uesta 30% 32% 34% 36% 95 a colaboradores en
Este objetivo apunta a desarrollar una cultura que ayude a intema de diversidad talento, sostenibilidad, 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1
promover los valores de la alianza enfocados enla sostenibilidad. Puesto de mejores cultura e innovacion por
Se plantean iniciativas que mejoren los temas relacionados ala - cada empresa
o . - - empresas para trabajar < < <
diversidad e inclusion en la alianza. . . — Jto Jto Jto dto dto
industna farmaceutica -
Forbes
Mejora de las habilidades en procesos de innovacion: Se
disefiara un programa para capacitar al personal en todos los % empleados I+D
procesos de Innovacion v Desarrollo en Pillsens y capacitacion | capacitados en procesos 23% 35% 45% 0% 60%
enmejora de procesos ¥ en metodologias agiles v de TOM de innovacion
(Calidad Total).
Nota: Elaboracién Propia, 2021.
Anexo 20. Plan y presupuesto de responsabilidad social
Objetivos Especificos Indicadores 2022 (2023 | 2024 (2025 |2026 Plan de Accidn ($ millones) 2022 2023 | 2024 | 2025 | 2026
Lograr reducir el impacte de la emision de s consume de energia renovable en s0% | 52% | s4m | 6% | ss%
carbono de |z alianza. operaciones J - J J J
Mejorar Gobierno en cuanto a
. L . oliticas actuales en temas de RSC
N®0DS de Naciones Unidas incorporados 13 13 13 13 13 P .
con la contratacidn de una empresa
Contar con un gebierne de sostenibilidad, el | ] ] especialista / Capacitacion a
cual mejore las politicas actuales en temas de E%]iﬂlj%ago reputacional potencial sobre el T0% | T0% | 0% | 708 | T0% proveedores en temas de RSC [/
RSC B Capacitacién e implementacidn de 07 07 07 07 07
s Impacto operative potencial sobre el 60% | 6ome | 600 | 600 | g0 una certificac |?n gtica para
EBITDA ‘e o e o e personal interno.
El presupuesto se encuentra
C itacid t d - - - incorporado dentro del rubro
APACILACION 3 NUESLTDS provesdores en Indice de RSC de nuestros proveedores 070 | 075 (075 | 080 | 0.80 ) p .
temas de RSC por encima de 0.75 Administracion en los Estados
Financieros.
Capacitacion en temas &ticos al personaly \p, e ge personas con certificacion 3% | 50% | 75% | 85% | o5%
certificacion ética

Nota: Elaboracion Propia, 2021.
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Anexo 21. Supuestos para el plan financiero de Pillsens con acuerdo comercial estratégico con CVS Health

Supuestos

Impuesto en Estados Unidos 25% 25% 25% 25% 25%
Precio Rubbana Prom (Ceteris Paribus siguientes 5 afios) con descuento de 10% 257 257 257 257 257
Precio AndyOx (Ceteris Paribus siguientes 5 afios) 202 202 202 202 202
% Crecimiento Analgésico Rubbana 4% 4% 4% 4% 4%
% Crecimiento Analgésicos AndyQOX 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0%
% Depreciaciéon Promedio (Ceteris Paribus 11% siguientes 5 afios - flat) 13.1% 12.5% 11.9% 11.0% 10.5% 11% 11% 11% 11% 11%
% Costo de Ventas Promedio (Ceteris Paribus 39% siguientes 5 afios - fla 38% 39% 40% 39% 38% 35% 35% 35% 35% 35%

Publicidad (Pillsens no invertira en Publicidad con CVS)

Servicio al cliente (Pillsens invertira 10% del dlitimo afio para los siguientes 5 afios) - 330.00 - 330.00 - 330.00 - 330.00 - 330.00

Investigacion de mercado (Pillsens invertira 10% del dltimo afio para los siguientes 5 afios) - 140.81 - 140.81 - 140.81 - 140.81 - 140.81
Costos Fijos (Cetaris Paribus next & afios) con reduccion de 5% 21% 24% 25% 26% 29% 20% 20% 20% 20% 20%
Costos Financieros 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2%
(dias) Inventario (Ceteris Paribus (ltimo afio proy next 5 afios) 298 343 99.7 523 1221 1221 1221 1221 1221 1221
(dias) Cuentas por Caobrar (Ceteris Paribus prom next 5 afios) 30.0 30.0 30.0 30.0 30.0 30.0 30.0 30.0 30.0 30.0
Cuentas por Pagar (dias) (Ceteris Paribus prom next 5 afios) 2322 2210 2535 18.74 2563 230 230 230 230 230

Nota: Elaboracién Propia, 2021.



Anexo 22. Estado de resultados de Pillsens sin el acuerdo comercial estratégico con CVS Health

Estado de Resultados [miles $)

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Ventas Netas 117,905 115,161 104,017 92,864 81,893 83,775 87,555
Costos Variables 45 357 45,485 41,745 -35.846 -3.130 - 32624 - 34096 -
Beneficio Bruto 72,548 69,677 62,272 57,018 50,763 51,151 53,459
Costos Marketing y ventas 17,676 19,133 14,688 14,761 13,606 13,109 13,700
Costos Fijos 25,138 21,795 25,733 -23,902 23,7117 -20,926 -21,870
Beneficio operativo antes Depreciacion (EBITDA) 29,734 22,749 21,851 18,355 13,440 17,116 17,889
Edificios -3.872 -4.083 -3,923 -3,780 -3.891
Maguinaria -11.161 -9.089 -7.961 -6.199 -6.189
Depreciacion 415,033 13,172 -11,883 9,979 8,781 9,393 -8,557
Beneficio operativo (EBIT) 14,701 9,576 9,968 8,376 4,659 1,723 9,332
Intereses Financieros 2,359 2,123 1,870 1,662 1,507 1,554 1,624
Beneficio antes de impuestos 12,342 7,453 8,097 6,714 3,152 6,169 1,708
Impuestos 25% -3,085 -1,863 2,024 -1,678 788 1,542 1,927
Beneficio Neto 9,256 5,590 6,073 5,035 2,364 4,627 5,781

Nota: Elaboracion Propia, 2021.

2024
91,508
35,636 -
55,873
14,319
-22,858

18,696

1,822
10,875
1,697
9,177
-2,294

6,883

2025
95,642
37.245 -
58,397
14,966
-23,891

19,541

7477
12,364
1,774
10,590
2,648

7,943

2026
99,965
38,929
61,037
15,642
-24,970

20,424

6,613
13,811
-1,854
11,957
-2,989

8,968
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Anexo 23. Estado de resultados de Pillsens con el acuerdo comercial estratégico con CVS Health

Estado de Resultados (miles $)

2017 2018 2019 2020 2024 2025
Ventas MNetas 117,905 115,161 104,017 92,864 51,893 90,370 107,789 109,981 112,576 115,501
Costos Wariables -45,357 45485 41,745 -35,846  -31.130 - 3,677 - 37,664 - 38,430 - 39,337 - 40,359
Beneficio Bruto 72,548 69,677 62,272 57,018 50,763 58,793 70,125 71,551 73,239 75,142
Publicidad -12.710 -13,780 -9.500 -10,063 -8,898
Senvicio al cliente -3,558 -3,945 -3,780 -3,300 -3,300 -330 -330 -330 -330 -330
Investigacidn de mercado -1,408 -1.408 -1.408 -1.408 -1,408 144 14 141 141 -141
Costos Marketing y ventas 17,676 -19,133 14,688 -14,761 13,606 471 471 471 AT 471
Administracién -9.074 -9.074 -9.074 -9.074 -9.074
Costes de despidos 0 -58 0 -499 0
Contral de calidad -11,000 12,700  -11,500 12,000  -13,500
Mejora en la eficiencia de costes -5.000 -5.900 -5.000 -2,250 -1,000
Costes del inventario de existencias -64 63 -159 -9 =144
Costos Fijos 25138 27,795 25,733 23,902 23,017 18,055 21,535 21,973 22,492 23,076
Beneficio operativo antes Depreciacion (EBITDA) 29,734 22,749 21,851 18,355 13,440 40,267 48,119 49,107 50,277 51,595
Edificios -3,872 -4,083 -3,923 -3,780 -3,591
Maquinaria -11,161 -9,089 -7,961 5,199 -5.189
Depreciacion -15,033 13,172 11,883 9,979 8,781 9,218 9,285 8,473 1,758 7,13
Beneficio operativo (EBIT) 14,701 9,576 9,968 8,376 4,659 31,049 38,834 40,634 42,518 44,464
Intereses devengados 735 820 873 981 1.097
Int_exp. en préstamos a largo plazo -3.094 -2,943 -2, 744 -2, 643 -2.604
Intereses Financieros -2,359 2,123 1,870 -1,662 -1,507 -1,676 -1,999 -2,040 -2,088 2,142
Beneficio antes de impuestos 12,342 7,453 8,097 6,714 3,152 29,373 36,835 38,595 40,430 42,322
Impuestos 25% -3,085 -1,863 2,024 -1,678 188 7,343 9,209 9,649 -10,108 -10,581
Beneficio Neto 9,256 5,590 6,073 5,035 2,364 22,029 27,626 28,946 30,323 31,742

Nota: Elaboracion Propia, 2021.
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Anexo 24. Flujo de Caja de Pillsens sin y con el acuerdo comercial estratégico con CVS Health

2026 Liguidacion 2026 Liguidacion
INGRESOS INGRESOS
Ingreso por Ventas 83,775 | 87555 91509| 95642 | 99965 Ingreso por Ventas 90,370 107,789 | 109,981 | 112576| 115501
EGRESOS EGRESOS
Inversiones CAPEX -83,800 54,332 Inversiones CAPEX -83,800 59 837
Costos de fabricacidn (CV) -32 624 | -34,086 | -35636 | -37 245 | -38,929 Costos de fabricacion (CV)] -31.877 -37 664 38430 -39.337| -40359
Costos fijos -20926 | -21870| -22858 | -23,891 | -24,970 Costos fijos -18.055 | -21535| -21973| -22492| -23.076
Gastos de MKT yVenta -13,109 | 13700 | -14319 | -14,966 | -15,642 Gastos de MKT v Venta -471 -471 -471 -471 -471
Impuesto -1,931 -2333 2719 -3091| -3453 Impuesto 7762 9709 -10159( -10630| -1111%
FC ECONOMICO -83,800 15186 | 15556 | 15978 | 16450 | 16971 64,332 FC ECONOMICO -83,800 32,505 38,411 38,949 39,647 | 40479 50,837
FINANCIAMIENTO NETO FINANCIAMIENTO NETO
- Préstamo 68,105 - Préstamo 68,1058
- Amortizacién de Préstamo - - - - - -68,105 - Amortizacién de Préstamo - - - - - -68,105
-Intereses y ofros 1,554 1,624 1,697 1,774| 1,854 -Intereses y otros 1,676 -1,099 -2,040 -2,088 -2,142
- Aharro fiscal 388 406 424 443 464 - Aharro fiscal 419 500 510 522 536
FC FINANCIERD -15,695 14,020 | 14,338 14705| 15120 | 15581 -13,773 FC FINANCIEROD -15,695 31,247 36,911 iTA419| 38081 38,873 8,268
Cok 7.24%
WACC 5.90%
Con Liguidacion
Con Liguidacion
] 1 2 3 4 5 .
' FC ECONOMICO -83,800 32,505 38411 38,949 39,647 | 100,316
FC ECONOMICO -83,800 15186 | 15556 15978| 16450 | 71,303 FC FINANCIERO 15,695 31,247 36,911 37419 38,081 30,605
FC FINANCIERD -15,695 14,020 | 14,338 14,705| 15120| 1,808
[TIRE [ 413% |
[TIRE [ 13.6% | [VANE | $120,778 |
[VANE | $2a477 |
[TIRF [ 2100% |
[TIRF [ B835% | [VANF [ $131,487 |
[VANF $36,089 |

Nota: Elaboracién Propia, 2021.
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