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Resumen

La presente investigacion tiene como objetivo evaluar la incidencia del riesgo financiero en la
sostenibilidad de los servicios de salud privados en la ciudad de Puyo durante el periodo 2024.
La investigacion se desarrolld bajo un enfoque cuantitativo, con un disefio no experimental de
tipo descriptivo—correlacional, la poblacidn de estudio estuvo conformada por tres instituciones
de salud privadas representativas del sector en la provincia de Pastaza: Clinica Renal Integral
El Puyo S.A., la Clinica de Especialidades GADYTRA y el Centro Materno Infantil y de
Especialidades Médicas DENGIMED. La recoleccion de datos se realizé mediante analisis
documental de los estados financieros reportados en la Superintendencia de Compaiiias,
Valores y Seguros correspondientes al afio 2024, a partir de esta informacion se calcularon
indicadores financieros relacionados con liquidez, rentabilidad, endeudamiento y gestion de
cartera, los cuales permitieron medir el nivel de riesgo financiero y su relacion con la
sostenibilidad institucional. Los resultados demuestran que altos niveles de endeudamiento,
baja liquidez y limitada diversificacidon de ingresos incrementan la vulnerabilidad financiera de
las instituciones de salud privadas, afectando su capacidad de mantener operaciones estables y
sostenibles, en conclusion, la adecuada gestion del riesgo financiero constituye un elemento
estratégico para fortalecer la sostenibilidad de los servicios de salud privados en contextos

regionales como la Amazonia.

Palabras clave: indicadores financieros, gestion financiera, riesgo financiero, servicios de

salud, sostenibilidad financiera.



ABSTRACT

This research aimed to evaluate the mmpact of financial risk on the sustainability of private
healtheare services in Puyo city in 2024, The research employed a quantitative approach with a
non-experimental, descriptive-correlational design. The study population consisted of three
representative private healtheare institutions in the provinee of Pastaza: Clinica Renal Integral EI
Puye S.A.. Clinica de Especialidades GADYTRA. and Centro Materne Infantil y de Especialidades
Médicas DENGIMED. Data collection was conducted through documentary analysis of the
financial statements filed with the Superintendency of Companies, Securities, and Insurance for
the year 2024. From this information. financial indicators related to liquidity, profitability.
indebtedness. and portfolio management were caleulated, enabling measurement of financial risk
and its relationship to institutional sustainability. The results demonstrate that high levels of
indebtedness, low liquidity. and limited revenue diversification increase the financial vulnerability
of private healthecare institutions, affecting their ability to maintain stable and suvstainable
operations. In conclusion, proper financial risk management is a strategic element for
strengthening the sustainability of private healthcare services in regional contexts such as the
Amazon.

Keywords: financial indicators, financial management, financial risk. private healtheare

services, financial sustainability.
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CAPITULO1
1. Introduccion

La sostenibilidad financiera de las instituciones de salud constituye uno de los principales
desafios en los sistemas sanitarios en la actualidad, a nivel mundial, el aumento de los costos
médicos, la incorporacion de nuevas tecnologias, el envejecimiento poblacional y la creciente
demanda de servicios especializados han generado una presién constante sobre los recursos
economicos del sector salud, en este ambito, la gestion financiera eficiente se ha convertido en
un elemento estratégico para garantizar la continuidad, calidad y accesibilidad de los servicios
médicos. De acuerdo con la (World Health Organization, 2020), la estabilidad financiera es un
factor determinante para el funcionamiento sostenible de los sistemas de salud, especialmente
en instituciones privadas que dependen de ingresos operativos y de la adecuada administracion

de sus recursos.

A nivel de pais, en Ecuador, el sistema de salud se encuentra integrado por instituciones
publicas como privadas, las cuales buscan satisfacer la demanda de atencién médica de la
poblacion, sin embargo, las instituciones privadas enfrentan diversos desafios financieros
debido al incremento de los costos operativos, la dependencia de convenios con aseguradoras,
la variabilidad en la demanda de servicios y las limitaciones en la fijacion de precios; estas
condiciones generan presion sobre los ingresos institucionales y pueden afectar la estabilidad
financiera de las organizaciones, incrementando su exposicion al riesgo financiero y

comprometiendo su capacidad de mantener servicios sostenibles en el tiempo.

En la Region Amazonica del Ecuador, estas dificultades adquieren una mayor notabilidad
debido a factores estructurales como la dispersion geografica de la poblacion, la limitada
infraestructura sanitaria y la menor disponibilidad de especialistas médicos, estas caracteristicas
influyen directamente en la dindmica de los servicios de salud, tanto en el sector publico como
en el privado, generando retos adicionales para garantizar la cobertura y continuidad de la

atencion médica.

Especificamente en la ciudad de Puyo, capital de la provincia de Pastaza, el sector de salud
privado enfrenta desafios estructurales asociados a su ubicacion geografica, la limitada
densidad poblacional, la dependencia de convenios con aseguradoras y las restricciones en la
fijacion de precios de los servicios médicos, etas condiciones generan presion sobre los ingresos

operativos de las instituciones y afectan directamente su liquidez financiera, obligando en
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muchos casos a recurrir al financiamiento externo como mecanismo para mantener sus
operaciones, en consecuencia, el nivel de riesgo financiero se incrementa, comprometiendo la
capacidad de las instituciones para mantener un equilibrio adecuado entre ingresos, costos

operativos y obligaciones financieras.

El riesgo financiero es cuando una organizacion enfrente dificultades economicas derivadas
de problemas de liquidez, niveles elevados de endeudamiento o disminucién en la rentabilidad,
en el sector salud, este riesgo adquiere especial relevancia debido a la alta estructura de costos
fijos, la inversion constante en equipamiento tecnologico, el mantenimiento de infraestructura
médica y el cumplimiento de regulaciones sanitarias, cuando el riesgo financiero no es
adecuadamente gestionado, puede traducirse en deterioro de la calidad del servicio, limitaciones

en la expansion institucional o incluso en el cierre de establecimientos de salud.

En este contexto, la presente investigacion se orienta a analizar los indicadores financieros
de las principales clinicas privadas de la ciudad de Puyo, con el propdsito de identificar los
factores que incrementan su exposicion al riesgo financiero y determinar el grado de relacion
existente entre dicho riesgo y su capacidad de sostenibilidad durante el periodo 2024, los
resultados de este estudio buscan aportar evidencia empirica que contribuya a la toma de
decisiones estratégicas en el sector salud privado, asi como al fortalecimiento de la gestion

financiera institucional.

De esta manera, la investigacion pretende generar informacion técnica que sirva como base
para la formulacion de estrategias orientadas a mejorar el riesgo financiero, la optimizacion de
recursos y el fortalecimiento de la sostenibilidad de los servicios de salud privados en la region
amazodnica ecuatoriana, promoviendo asi un modelo de gestion mas eficiente y competitivo

dentro del sistema sanitario regional.
1.1. Justificacion del tema elegido

Un aspecto fundamental para garantizar la continuidad, la calidad y el poder brindar los
servicios de salud en el area privada depende mucho de la sostenibilidad financiera de las
instituciones, en especialmente en sectores geograficos de gran vulnerabilidad como es la
region amazoénica ecuatoriana, enfocandonos desde la perspectiva teodrica, la presente
investigacion se sustenta en los postulados de la gestion financiera y la administracion del
riesgo, los cuales permiten analizar como las decisiones econdmicas influyen en la estabilidad
institucional, de acuerdo con (Vera & Alava, 2021) la gestion del riesgo financiero en las

organizaciones de salud implica la identificacion, medicion y control de factores como es la
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liquidez, el nivel de endeudamiento y la estructura de costos, los cuales inciden directamente
en la capacidad de las instituciones para sostener sus operaciones en el tiempo, partiendo de
esto, el riesgo financiero se asume como la variable independiente, entendida como la
probabilidad de que una institucién enfrente dificultades econdmicas que comprometan su
funcionamiento, por su parte, el documento institucional de (Tello, 2025), refiere que las
instituciones de salud privadas enfrentan crecientes presiones financieras debido a que existe
un incremento de los costos operativos, ademéas de mantener una dependencia de fuentes
externas de financiamiento y la competencia del mercado, factores que afectan la sostenibilidad
financiera, considerada en este estudio como la variable dependiente, esta sostenibilidad se
relaciona con la capacidad de mantener un equilibrio financiero que permita la prestacion

continua de servicios de salud.

En consecuencia, la relacion teodrica entre el riesgo y la sostenibilidad financieros permite
comprender como al existir una inadecuada gestion econdmica puede limitar la permanencia de
los servicios de salud privados, especialmente en zonas donde el acceso a servicios publicos es

carente en muchos sentidos, como ocurre en la ciudad de Puyo, provincia de Pastaza.

A nivel de metodologico, la investigacion se sustenta en un disefio correlacional, en el cual
resulta pertinente para analizar fenémenos financieros en su contexto real, sin manipular las
variables de estudio, segun el estudio de (Roberto & Fernandez Collado Carlos, 2024), un
enfoque descriptivo permiten caracterizar las propiedades y comportamientos de una poblacion
o fenomeno, mientras que los estudios correlacionales buscan determinar el grado de relacion
existente entre dos o mas variables, teniendo en cuenta esto, el enfoque descriptivo permitira
caracterizar la situacion financiera actual de las instituciones de salud privadas de la ciudad de
Puyo durante el periodo 2024, considerando indicadores como liquidez, endeudamiento y
estructura de costos, para que después, el enfoque correlacional facilite el analisis de la relacion
existente entre el riesgo financiero y la sostenibilidad de los servicios de salud privados, la
aplicacion de este disefio metodoldgico se ajusta al contexto de la investigacion, ya que permite
obtener informacion objetiva y real sobre la situacion financiera de las instituciones estudiadas,
respetando las condiciones econdémicas y de funcionamiento propias del sector salud privado

en la region amazonica.

A nivel de la practica de la investigacion existe un aporte directo al sector de la salud privada
en la ciudad de Puyo, provincia de Pastaza, porque se busca mantener la sostenibilidad

financiera de estas instituciones para asi garantizar la cobertura y calidad de los servicios
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médicos en una region donde el acceso al sistema ptblico puede ser limitado debido a muchos
factores como es la falta de equipamiento hospitalario, la escasez de especialistas y la
disponibilidad restringida de servicios de alta complejidad, este estudio permitiran identificar
los principales factores financieros que amenazan la continuidad operativa de los servicios de
salud privados, proporcionando informacion util para la toma de decisiones a nivel salud,
asimismo, los hallazgos podran servir como base para elaborar disefios de estrategias orientadas
a la optimizacion de recursos, atraccion de especialistas, creacion de convenios con

aseguradoras y con eso la reduccion del riesgo financiero.

Por lo general esta investigacion contribuye a reducir la brecha de informacion existente
sobre la situacion financiera de las instituciones de salud privadas en zonas periféricas como
Puyo, generando evidencia empirica que puede ser utilizada para muchas personas ya sea
directivos, gestores de salud y futuros investigadores interesados en la sostenibilidad del sector

sanitario en la regién amazonica.

1.2. Problema y finalidad del proyecto

Las instituciones de salud, especialmente aquellas que pertenecen al sector privado,
enfrentan un entorno cada vez mas competitivo y exigente en términos de calidad de servicio,
innovacion tecnologica y sostenibilidad financiera, esto ocurre a nivel mundial, dado que, la
prestacion de servicios médicos implica elevados costos operativos asociados a infraestructura
hospitalaria, equipamiento tecnologico especializado, talento humano altamente calificado y
cumplimiento de estrictas regulaciones sanitarias, en este contexto, muchas instituciones deben
mantener altos estandares de atencion mientras operan en mercados donde los precios de los
servicios médicos se encuentran regulados o condicionados por convenios con aseguradoras,
esta situacion limita la capacidad de trasladar los costos reales al precio final de los servicios,
generando presiones sobre los ingresos y afectando directamente los niveles de liquidez
institucional, producto de esto numerosas organizaciones de salud recurren al financiamiento
externo para cubrir necesidades de capital de trabajo, invertir en tecnologia médica y sostener

sus operaciones, incrementando asi su exposicion al riesgo financiero.

En el caso de Ecuador, estas dificultades se intensifican debido a las caracteristicas
particulares del sistema de salud y del entorno econdmico nacional, el sistema sanitario
ecuatoriano se compone de instituciones publicas, privadas y de seguridad social que buscan
garantizar la atencion médica de la poblacion, sin embargo, las instituciones privadas operan

en un mercado altamente competitivo donde los margenes de rentabilidad pueden verse
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afectados por diversos factores, entre ellos el incremento de los costos médicos, la dependencia
de convenios con aseguradoras y las limitaciones en la fijacion de precios de los servicios
profesionales, en muchas ocasiones, los reembolsos provenientes de las aseguradoras no cubren
completamente los costos reales de los procedimientos médicos, lo que genera dificultades para
mantener niveles adecuados de liquidez y cumplir oportunamente con las obligaciones
financieras y operativas, como consecuencia, varias instituciones privadas recurren al
endeudamiento para financiar su funcionamiento, situacion que incrementa el riesgo financiero

y puede comprometer su sostenibilidad en el tiempo.

En la regién amazoénica por sus condiciones geograficas estos aspectos son de gran
importancia ya que al ser un territorio un tanto alejado crea problemas econdmicos,
demograficos y geograficos, afectando directamente al funcionamiento sanitario y a la
poblacion, que mucha veces dificulta tener una buena atenciéon debido a su falta de
infraestructura en el area de salud y al presentar un déficit de especialistas para las diferentes
patologias, impidiendo garantizar la continuidad y calidad de los servicios médicos, de esta
manera, las instituciones privadas cumplen un papel indispensable de manera complementaria
en cuanto a las limitaciones del sistema publico, proporcionando servicios especializados y

contribuyendo a mejorar la cobertura de atencion médica en toda la region.

Basandose en la ciudad de Puyo, capital de la provincia de Pastaza, se estima la existencia
de entre 8 y 15 instituciones privadas de salud, entre clinicas, centros médicos y
establecimientos de especialidades, sin embargo, debido a la falta de un registro consolidado
publico, la presente investigacion se centra en una muestra representativa de tres instituciones,
seleccionadas en funcion de la disponibilidad de informacion financiera, entre las principales
entidades que operan en este sector se encuentran la Clinica Renal Integral El Puyo S.A., la
Clinica de Especialidades GADYTRA, también conocida como Hospital San Mateo del Grupo
Gadytra, y el Centro Materno Infantil y de Especialidades Médicas DENGIMED; estas
instituciones ofrecen una amplia gama de servicios de salud; sin embargo, en el caso de la
Clinica Renal Integral El Puyo S.A., su actividad se centra en la atencion de pacientes con
enfermedades renales cronicas, mediante tratamientos continuos como la hemodialisis y la
dialisis peritoneal, esta particularidad implica una mayor dependencia de la continuidad
operativa y del flujo constante de recursos financieros para garantizar la prestacion

ininterrumpida del servicio.
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En conjunto, estas organizaciones desarrollan sus actividades en un entorno econdémico
caracterizado por una demanda variable, alta dependencia de convenios con aseguradoras y
entidades publicas, asi como limitaciones en la capacidad de inversion en infraestructura y
tecnologia médica, estas condiciones generan presiones sobre la liquidez y la estabilidad
financiera, incrementando la exposicion al riesgo financiero y afectando su sostenibilidad en el

tiempo.

La dificultad para equilibrar los ingresos generados por los servicios médicos con los costos
reales de operacion ha generado una presion constante sobre la rentabilidad de las instituciones
de salud privadas, esta situacion se ve agravada por el incremento sostenido de los costos
asociados al talento humano especializado, la adquisiciéon y mantenimiento de tecnologia
médica, asi como el cumplimiento de normativas sanitarias, en mucho de los casos, los ingresos
provenientes de la prestacion de servicios no son suficientes para cubrir estos requerimientos,
lo que obliga a las instituciones a recurrir al financiamiento externo como alternativa para
sostener sus operaciones y garantizar la continuidad del servicio, sin embargo, el uso recurrente
del endeudamiento incrementa los niveles de endeudamiento financiero, elevando la exposicion
al riesgo financiero y reduciendo la capacidad de respuesta ante posibles contingencias
econdmicas, esta dependencia de fuentes externas de financiamiento puede generar
desequilibrios en la estructura financiera de las organizaciones, afectando su liquidez y
limitando la posibilidad de realizar inversiones estratégicas a largo plazo, por lo tanto, la
sostenibilidad de las instituciones de salud privadas se ve comprometida, ya que la falta de
equilibrio financiero incide directamente en su capacidad para mantener operaciones eficientes,

competitivas y sostenibles en el tiempo.

En consecuencia, la sostenibilidad financiera de las clinicas privadas en la ciudad de Puyo
podria verse comprometida si no se gestionan adecuadamente los factores asociados al riesgo
financiero, la falta de estudios técnicos que analicen el comportamiento de indicadores
financieros clave como liquidez, rentabilidad, endeudamiento y eficiencia operativa limita la
comprension del impacto que estos factores pueden tener en la estabilidad y permanencia de las
instituciones de salud privadas en la region, ante esta situacion, surge la necesidad de desarrollar
investigaciones que permitan evaluar de manera objetiva la incidencia del riesgo financiero en
la sostenibilidad de los servicios de salud privados en el contexto local, el andlisis de
indicadores financieros especificos permitira identificar los principales factores que influyen en
la estabilidad econdmica de estas instituciones y determinar el grado de relacion existente entre

el riesgo financiero y su capacidad de permanencia y continuidad operativa.
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En consecuencia, el presente estudio se enfoca en analizar la conducta financiera de las
principales clinicas privadas de la ciudad de Puyo durante el periodo 2024, esto con el fin de
poder evaluar la incidencia del riesgo financiero en la sostenibilidad de los servicios de salud
que ofrecen; los resultados obtenidos mediante este estudio permitira generar informacion
importante para la toma de adecuadas decisiones valiosas en el &mbito de la gestion financiera
del sector salud privado, ayudando al fortalecimiento de la sostenibilidad institucional y al

progreso de la calidad de los servicios médicos en la region amazonica del Ecuador.
1.3. Objetivos

1.3.1. Objetivo General

e Evaluar la incidencia del riesgo financiero en la sostenibilidad econdomica de los
servicios de salud privados en Puyo, Pastaza, mediante el anélisis de indicadores

financieros.
1.3.2. Objetivos Especificos

e Identificar los niveles de liquidez, rentabilidad y recuperacion de cartera de las
instituciones privadas de salud para conocer su situacion financiera.

e Analizar como el margen operativo influye en la capacidad de las instituciones para
cubrir sus costos fijos y mantener su estabilidad econémica.

e Establecer la relacion existente entre el riesgo financiero y la sostenibilidad econémica
mediante un andlisis correlacional de los datos obtenidos.

e Proponer alternativas orientadas a disminuir el riesgo financiero y contribuir a la

sostenibilidad econdmica de las instituciones privadas de salud en la ciudad de Puyo.
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CAPITULO II
2. Marco Referencial

La sostenibilidad econdmica de las instituciones de salud privadas se ha convertido en un
aspecto fundamental para garantizar la continuidad y calidad de los servicios médicos, en los
ultimos afios, los sistemas sanitarios han enfrentado importantes desafios derivados del
incremento de los costos operativos, la incorporacion permanente de tecnologia médica
especializada y el aumento de la demanda de atencion por parte de la poblacion. Estas
condiciones han generado una creciente presion sobre los recursos financieros de las
organizaciones de salud, obligandolas a fortalecer sus mecanismos de planificacion y control
econdmico, de acuerdo con la Organizacion Mundial de la Salud (OMS, 2019), el gasto
sanitario mundial representa aproximadamente el 10 % del Producto Interno Bruto (PIB), lo
que demuestra la magnitud de los recursos requeridos para sostener sistemas de salud eficientes

y accesibles.

La realidad latinoamericana presenta caracteristicas similares, segiin la Organizacion
Panamericana de la Salud (OPS, 2025), el gasto total en salud en América Latina y el Caribe
alcanzd en promedio el 6,6 % del PIB durante 2023, aunque este comportamiento refleja un
esfuerzo progresivo de inversion en el sector sanitario, persisten dificultades relacionadas con
la sostenibilidad financiera de las instituciones, especialmente aquellas que dependen de fuentes
de financiamiento externas o de mecanismos de reembolso que suelen presentar retrasos en los
pagos.

En este contexto, diversos estudios han analizado la relacion existente entre el riesgo
financiero y la sostenibilidad econdmica de las organizaciones de salud, (Cleverley et al., 2018)
sostienen que una gestion financiera deficiente puede ocasionar problemas de liquidez y
comprometer la continuidad de los servicios médicos, de manera complementaria, (Folland et
al., 2017) sefialan que la dependencia de ingresos provenientes de aseguradoras y terceros
pagadores incrementa la vulnerabilidad financiera de las instituciones sanitarias cuando existen
retrasos o incertidumbre en los procesos de recuperacion de recursos, ambos planteamientos
coinciden en que la estabilidad financiera de una organizacion depende no solamente de la
generacion de ingresos, sino también de la capacidad para administrar adecuadamente sus

obligaciones y garantizar flujos de efectivo suficientes para sostener sus operaciones.

A nivel latinoamericano, diversas investigaciones han identificado que la falta de planificacion

financiera, el crecimiento del endeudamiento y las deficiencias en la gestion de cartera
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constituyen factores que limitan la sostenibilidad de las organizaciones de salud, la (CEPAL,
2024) sefiala que muchas instituciones sanitarias enfrentan dificultades para mantener niveles
adecuados de liquidez, situacion que reduce su capacidad para responder oportunamente a
compromisos financieros de corto plazo y afecta su estabilidad operativa, esta realidad
evidencia la necesidad de fortalecer los mecanismos de administracion financiera como

estrategia para garantizar la permanencia y competitividad de los servicios de salud.

En Ecuador, el sector privado cumple una funcion complementaria dentro del Sistema
Nacional de Salud y representa una parte importante de la oferta sanitaria, datos del Instituto
Nacional de Estadistica y Censos (INEC, 2025), indican que durante el afio 2024 existieron 626
establecimientos con internacion hospitalaria, de los cuales 448 pertenecieron al sector privado,
asimismo, las Cuentas Satélite de Salud registraron 236 establecimientos privados de segundo
nivel, reflejando la importancia de estas organizaciones en la prestacion de servicios
especializados, adicionalmente, el gasto corriente en salud se mantiene cercano al 9 % del PIB
nacional, segin datos del Banco Mundial y la Organizacion Mundial de la Salud, (Global Health
Expenditure , 2025), sin embargo, factores como el incremento de los costos médicos, la
inflacion de insumos y los retrasos en los pagos de aseguradoras y convenios institucionales

continuan generando presion sobre la liquidez y la estabilidad financiera de estas entidades.

En la provincia de Pastaza y particularmente en la ciudad de Puyo, las instituciones privadas
de salud operan en un entorno con caracteristicas especificas asociadas a la dispersion
geografica de la poblacion, limitaciones de infraestructura especializada y dependencia de
convenios de financiamiento, estas condiciones exigen una gestion financiera eficiente que
permita garantizar la continuidad de los servicios médicos y mantener niveles adecuados de

sostenibilidad econdmica.

Por lo expuesto, resulta pertinente analizar el riesgo financiero como un factor que puede
influir directamente en la sostenibilidad econémica de las instituciones privadas de salud.
Comprender esta relacion permitira identificar las principales vulnerabilidades financieras del
sector y generar informacion que contribuya a la toma de decisiones orientadas al
fortalecimiento de la estabilidad y permanencia de los servicios de salud privados en la ciudad

de Puyo.
2.1. RIESGO FINANCIERO (VARIABLE INDEPENDIENTE)

El riesgo financiero constituye un componente esencial dentro de la gestion empresarial, ya

que puede influir de manera significativa en la estabilidad, continuidad y capacidad de
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crecimiento de una organizacion, su importancia radica en que permite identificar posibles
amenazas econdmicas que podrian afectar el cumplimiento de las obligaciones financieras vy,

en consecuencia, comprometer el desarrollo normal de las actividades institucionales.

Desde el ambito tedrico, diversos autores coinciden en que el riesgo financiero estd
relacionado con la posibilidad de enfrentar dificultades econdmicas derivadas de una
administracion inadecuada de los recursos. Sin embargo, cada enfoque resalta elementos
particulares. (Gitman y Zutter, 2022), sefialan que este riesgo se manifiesta principalmente a
través de problemas de liquidez, niveles elevados de endeudamiento y disminucion de la
rentabilidad, factores que pueden afectar la capacidad operativa de una organizaciéon de manera
similar, (Ross et al., 2018), sostienen que el riesgo financiero se encuentra estrechamente
vinculado con la capacidad de la empresa para cumplir oportunamente sus compromisos
financieros y mantener un equilibrio adecuado entre inversion, financiamiento y administracion

de recursos.

Por otra parte, (Brigham y Ehrhardt, 2014) amplian esta perspectiva al indicar que el riesgo
financiero no depende Unicamente de los resultados econémicos obtenidos, sino también de la
eficiencia con que se administra el capital de trabajo y de las decisiones relacionadas con la
estructura de financiamiento, mientras Gitman y Zutter centran su analisis en las consecuencias
que generan la falta de liquidez, el endeudamiento y la baja rentabilidad, Brigham y Ehrhardt
enfatizan los factores internos de gestion que pueden originar dichas dificultades financieras,
en conjunto, estos planteamientos permiten comprender que el riesgo financiero es un
fendémeno multidimensional que involucra tanto los resultados econémicos como las decisiones
administrativas adoptadas por la organizacion, en consecuencia, una gestion financiera eficiente
contribuye a reducir la exposicion al riesgo, fortalecer la estabilidad institucional y mejorar la

capacidad de respuesta ante escenarios economicos adversos.

En el sector de la salud privada, la relevancia del riesgo financiero es ain mayor debido a la
necesidad de sostener elevados costos operativos asociados al talento humano especializado, la
adquisicion de equipos médicos, el mantenimiento de infraestructura y el cumplimiento de
normativas sanitarias, ademas, la dependencia de flujos de efectivo constantes provenientes de
pacientes, aseguradoras y convenios institucionales puede generar vulnerabilidades cuando

existen retrasos en los procesos de cobro o incrementos imprevistos en los costos de operacion.

Para efectos de la presente investigacion, el riesgo financiero serd analizado a través de

indicadores relacionados con la liquidez, el endeudamiento y la gestion de cartera, estos
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elementos permitiran identificar las principales fortalezas y debilidades financieras de las
instituciones privadas de salud de la ciudad de Puyo, asi como evaluar su posible relacién con

la sostenibilidad economica durante el periodo de estudio.
2.1.1. Tipos de riesgo financiero

El riesgo financiero puede presentarse en diversas formas dentro de una organizacion, segin
(Brealey et al., 2020), este se clasifica en diferentes categorias relacionadas con la estructura
financiera, de manera complementaria, (Folland et al., 2017), destacan que en el sector salud

estos riesgos se intensifican debido a la incertidumbre en los ingresos.

Entre los principales tipos se encuentran el riesgo de liquidez, que es la incapacidad para
cumplir obligaciones a corto plazo (Orozco, 2021), el riesgo de crédito o de cartera que es la
posibilidad de incumplimiento de pagos por parte de clientes o aseguradoras (Folland et al.,
2017), riesgo de endeudamiento que es el exceso de financiamiento externo que compromete
la estabilidad financiera (Van Horne y Wachowicz, 2020) y el riesgo operativo que son fallas
en procesos internos que afectan el desempefio financiero (Brealey et al., 2020). En esta
investigacion, estos riesgos permiten analizar la estabilidad financiera de las instituciones

estudiadas.
2.1.2. Importancia del riesgo financiero en las organizaciones

El riesgo financiero influye directamente en: la estabilidad econdmica, la continuidad
empresarial y la toma de decisiones financieras; una inadecuada gestion del riesgo puede
generar insolvencia, pérdida de competitividad e incluso el cierre de la organizacion (Gapenski

y Pink, 2015)
2.1.3. Indicadores del riesgo financiero

El analisis del riesgo financiero se realiza mediante indicadores que permiten evaluar el
desempefio econdmico, (Gitman y Zutter, 2022), sefialan que estos indicadores son
fundamentales para la toma de decisiones, mientras que (Ross et al., 2018), destacan su utilidad
para medir la liquidez, el endeudamiento y la capacidad de gestion financiera, en esta
investigacion se utilizan indicadores como razon corriente, prueba acida, nivel de
endeudamiento, apalancamiento financiero, rotacion de cartera y periodo promedio de
cobranza, para evaluar el nivel de riesgo financiero asociado a la liquidez, el endeudamiento y
la gestion de cartera, asi mismo sefiala como calcularlas, ya que, son importantes dentro de la

presente investigacion, en el sector salud privado, este andlisis cobra especial importancia,
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debido a que las instituciones deben mantener operatividad permanente, garantizar calidad en
la atencion médica, cubrir costos elevados y responder oportunamente a sus obligaciones

financieras.

a) Indicadores de liquidez

La liquidez se refiere a la capacidad que tiene una institucion para cumplir sus obligaciones
de corto plazo mediante el uso de sus activos corrientes, en el caso de clinicas privadas, la
liquidez representa un elemento esencial, ya que de ella depende la posibilidad de cubrir pagos
inmediatos como salarios del personal médico y administrativo, adquisicién de medicamentos,
compra de insumos hospitalarios, mantenimiento de equipos especializados y cancelacion de
obligaciones con proveedores, cuando una institucion presenta problemas de liquidez, puede
verse obligada a retrasar pagos, recurrir a créditos de emergencia o limitar la adquisicion de
recursos necesarios para la prestacion del servicio. Seguin, (Brigham y Ehrhardt, 2014), una
adecuada liquidez reduce la probabilidad de insolvencia operativa y mejora la capacidad de

respuesta ante contingencias financieras.

e Razoén corriente: La razon corriente permite conocer cuantas veces los activos corrientes
cubren las obligaciones corrientes de la empresa, este indicador constituye una primera
aproximacion a la solvencia de corto plazo y permite identificar si la entidad posee
capacidad financiera suficiente para operar con normalidad, (Contabilidad y finanzas,
2025), en el contexto de esta investigacion, una razén corriente favorable evidenciaria que
la clinica puede atender sus compromisos inmediatos sin comprometer la continuidad del
servicio médico, por el contrario, niveles bajos pueden reflejar tension financiera y

dependencia de financiamiento externo.

Activo corriente

Razon corriente = - -
Pasivo corriente

e Prueba acida: La prueba acida representa una medida mas rigurosa de la liquidez, debido
a que excluye los inventarios del activo corriente, esto se justifica porque no todos los
inventarios pueden convertirse con rapidez en efectivo, especialmente en instituciones de
salud donde ciertos materiales o medicamentos tienen uso especifico, (Contabilidad y
finanzas, 2025), este indicador permite analizar la capacidad real de pago inmediato ante

situaciones urgentes. En clinicas privadas, una prueba acida adecuada demuestra solidez
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financiera para enfrentar obligaciones sin necesidad de vender inventarios o recurrir a
créditos adicionales.

Activo corriente — Inventarios

Prueba acida = - -
Pasivo corriente

b) Indicadores de endeudamiento

El endeudamiento refleja el grado en que las instituciones financian sus operaciones mediante

recursos de terceros, en clinicas privadas, recurrir al financiamiento puede ser necesario para

adquirir equipos médicos, ampliar instalaciones o sostener capital de trabajo; sin embargo,

aunque el financiamiento externo puede impulsar crecimiento, también incrementa el riesgo

financiero cuando las obligaciones superan la capacidad de pago, segin (Ross et al., 2018), una

estructura financiera altamente endeudada reduce flexibilidad econdémica y aumenta

vulnerabilidad ante caidas de ingresos.

Nivel de endeudamiento: Este indicador determina qué proporcion de los activos totales
ha sido financiada mediante pasivos, permite identificar el nivel de dependencia de
acreedores y el riesgo asociado al cumplimiento de obligaciones futuras, (Banco
Internacional, 2023), en la investigacion, este indicador serd relevante para conocer qué
instituciones presentan mayor exposicion financiera y si dicha situacion puede afectar su

sostenibilidad econdmica.

) Pasivo total
Endeudamiento = ——
Activo total

Apalancamiento financiero: El apalancamiento financiero relaciona la deuda total con el
patrimonio de la empresa, su analisis permite conocer cudnto financiamiento ajeno respalda
los recursos propios invertidos por los accionistas, (Contabilidad y finanzas, 2025), en
clinicas privadas, un alto apalancamiento puede significar expansion basada en deuda, pero
también una mayor presion por pagos de intereses y amortizaciones, si los ingresos no

crecen al mismo ritmo, la sostenibilidad institucional puede verse comprometida.

) Pasivo total
Apalancamiento = ——————
Patrimonio

¢) Indicadores de gestion (cartera)

La gestion de cartera se relaciona con la capacidad de la empresa para recuperar

oportunamente los valores pendientes de cobro, en instituciones de salud privadas, una parte
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importante de los ingresos proviene de aseguradoras, convenios empresariales y entidades
publicas, lo que genera cuentas por cobrar significativas, cuando los cobros se retrasan, la
institucion puede enfrentar problemas de liquidez aun cuando tenga ventas elevadas, por ello,

la eficiencia en cartera constituye un factor decisivo en la reduccion del riesgo financiero.

(Villalva, 2023)

e Rotacion de cartera: Este indicador mostrara cuantas veces durante el afo la institucion
recupera sus cuentas por cobrar, una mayor rotacion evidencia eficiencia en recuperacion
de ingresos. (Andrade y Pupiales, 2024), e n el contexto de la investigacion, permitira
identificar qué instituciones administran mejor sus cobros y mantienen mayor flujo

financiero.

Ventas

Rotacion =
Cuentas por cobrar

e Periodo de cobranza: Este indicador determina el nimero promedio de dias que tarda la
institucion en recuperar sus cuentas pendientes, mientras menor sea el tiempo de cobranza,
mayor serd la liquidez operativa, periodos prolongados pueden relacionarse directamente
con mayores problemas de liquidez. (FINAMBO, 2026), en clinicas privadas, periodos
extensos pueden generar falta de efectivo para cubrir obligaciones esenciales,

incrementando la exposicion al riesgo financiero.

365
Rotacion de cartera

Periodo =

Estos indicadores mencionados ayudaran a crear una vision de manera integral sobre el
riesgo financiero de las instituciones de salud privadas analizadas en la ciudad de Puyo, el
indicador de liquidez permitird mostrar la capacidad inmediata de pago; el indicador de
endeudamiento ayudara a identificar la exposicion financiera; los indicadores de liquidez
permitiran evaluar la capacidad de pago de corto plazo; los indicadores de endeudamiento
identificaran el nivel de dependencia financiera respecto a terceros; y los indicadores de gestion
de cartera permitiran analizar la eficiencia en la recuperacion de ingresos, en conjunto, estos
elementos proporcionaran una vision integral del riesgo financiero de las instituciones privadas

de salud analizadas.
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2.1.4. Modelos de evaluacion del riesgo financiero

Los modelos de evaluacion del riesgo financiero son herramientas que permiten identificar,
medir y analizar las diferentes decisiones financieras de una organizacion, segun (Rea, 2024),
estos modelos facilitan la interpretacion de la situacidon econdmica mediante indicadores
cuantitativos, asi mismo (Gitman y Zutter, 2022), sefialan que su aplicacion permite mejorar la

toma de decisiones y reducir la exposicion al riesgo.

En la presente investigacion, se utilizan tres modelos principales: analisis de ratios
financieros, modelo Altman Z-Score y andlisis financiero integral, los cuales permiten evaluar
el riesgo financiero en las instituciones privadas de salud del canton Puyo, estos modelos son
importantes dentro de la investigacion para poder identificar las inversiones financieras y asi
permitir una gestion adecuada dependiendo del andlisis individual, para poder saber la

rentabilidad de los servicios de salud privada.

Figura 1

MODELOS DE EVALUACION DEL
RIESGO FINANCIERO

Son herramientas que permiten identificar, medir y analizar las decisiones
financieras de una organizacion, facilitando la interpretacion de la situacion
econdmica mediante indicadores cuantitativos para mejorar la toma de decisiones
y reducir la exposicion al riesgo.

MODELOS UTILIZADOS

-
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Modelo de ratios financieros

Figura 2

MODELO DE RATIOS FINANCIEROS

Es una herramienta de andlisis que utiliza indicadores financieros para evaluar la situacién econémica y financiera
de una organizacién, permitiendo identificar fortalezas, debilidades y el nivel de riesgo financiero.
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(Sanchez L. , 2026)

El modelo de ratios financieros consiste en el andlisis de indicadores como liquidez,
rentabilidad, endeudamiento y gestion, los cuales permiten evaluar la situacion financiera de
una organizacion, segun (Gitman y Zutter, 2022), este modelo es uno de los mas utilizados
debido a su facilidad de aplicacion y capacidad de interpretacion, asimismo, (Ross et al., 2018),
destacan que los ratios permiten comparar el desempefio financiero entre diferentes empresas.
En esta investigacion, este modelo se utiliza para analizar indicadores como razén corriente,
ROA, ROE y rotacion de cartera, permitiendo identificar el nivel de riesgo financiero de las

instituciones estudiadas.
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Figura 3

MODELO ALTMAN Z-SCORE
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Es una herramienta de prediccion financiera que permite estimar la probabilidad de quiebra de una empresa
a partir de una combinacién de indicadores financieros, ayudando a evaluar su solvencia y sostenibilidad econémica.
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El modelo combina cinco indicadores financieros ponderados en la siguiente formula:
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+ En esta investigacion, el modelo Altman Z-Score se utiliza para identificar si las instituciones privadas
o de salud del cantén Puyo presentan riesgo de insolvencia o quiebra, permitiendo evaluar su
sostenibilidad econdmica y apoyar una gestion financiera més eficiente y preventiva.
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de manera temprana.

El modelo Altman Z-Score es una herramienta de prediccion financiera que permite estimar

la probabilidad de quiebra de una empresa a partir de una combinacion de indicadores

financieros, segin (Arias, 2022), este modelo utiliza variables como capital de trabajo,

utilidades retenidas y ventas para determinar el nivel de riesgo, de igual forma (Ross et al.,

2018), senalan que es ampliamente utilizado para evaluar la solvencia empresarial. En el

contexto de esta investigacion, el modelo Altman permite identificar si las instituciones

privadas de salud presentan riesgo de insolvencia, lo cual es clave para analizar su

sostenibilidad econdmica.
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Analisis financiero integral

Figura 4
ANALISIS FINANCIERO INTEGRAL

Consiste en la evaluacién conjunta de diferentes indicadores financieros con el fin de obtener una visién global
de la situaciéon econémica de una organizacion, permitiendo analizar la interaccion entre liquidez,
rentabilidad y solvencia para una toma de decisiones estratégicas.
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(Sanchez L. , 2026)

El analisis financiero integral consiste en la evaluacion conjunta de diferentes indicadores
financieros con el fin de obtener una vision global de la situacion econdémica de una
organizacion, este enfoque permite analizar la interaccion entre liquidez, rentabilidad y
solvencia, (Brigham y Ehrhardt, 2014) manifiestan que este modelo facilita la toma de
decisiones estratégicas, en la presente investigacion, este modelo permite integrar los resultados
obtenidos de los indicadores financieros, proporcionando una visiéon completa del riesgo

financiero y su impacto en la sostenibilidad econdémica.
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Comparacion de modelos (PRO y CONTRA)

Tabla 1
Modelo Ventajas Desventajas
Ratios Facil aplicacion, informacion No predice quiebra directamente
financieras clara, comparativo
Altman Z- Predice riesgo de quiebra, modelo Requiere datos completos, no
Score validado siempre aplica a salud
Analisis Vision completa, analisis Mayor complejidad, requiere
integral profundo interpretacion

La presente investigacion se fundamenta en el modelo de andlisis financiero basado en
ratios, complementado con un enfoque de analisis financiero integral, debido a su aplicabilidad
en la evaluacion de la situacidn econdmica de las instituciones analizadas, segun (Gitman y
Zutter, 2022), el modelo de ratios financieros permite medir el desempefio econémico a través
de indicadores como liquidez, endeudamiento, rentabilidad y gestion, facilitando Ia
interpretacion de la informacion contenida en los estados financiero, en cambio, (Ross et al.,
2018), sefialan que el andlisis financiero integral permite evaluar de manera conjunta estos

indicadores, proporcionando una vision global de la estabilidad y sostenibilidad econémica.

En este ambito, no se emplea el modelo Altman Z-Score, debido a que este se orienta
principalmente a la prediccion de quiebra empresarial mediante variables especificas que no
forman parte del enfoque de la presente investigacion, por lo tanto, se opta por el uso del modelo
de ratios financieros y el analisis integral, ya que permiten un analisis mas adecuado y pertinente
al sector salud privado, considerando la disponibilidad de informacion financiera y los objetivos
del estudio, esta eleccion metodologica garantiza coherencia entre el marco teorico, la

operacionalizacion de variables y el analisis de resultados.
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2.1.5. Riesgo financiero en el sector salud

El riesgo financiero se entiende como la posibilidad de que una organizacion enfrente
dificultades econdmicas derivadas de una gestion inadecuada de sus recursos financieros, lo
cual puede afectar su estabilidad y continuidad operativa, segin (Gitman y Zutter, 2022), el
riesgo financiero esté directamente relacionado con factores como la liquidez, el endeudamiento
y la rentabilidad, los cuales determinan la solvencia de la empresa para cumplir con sus
obligaciones, asi también, (Barreto, 2019), sefala que este riesgo se origina en el cambio de los

flujos de efectivo y en las decisiones de financiamiento, afectando el desempefio economico.

En el ambito de salud, el riesgo financiero adquiere gran importancia debido a la presencia
de altos costos operativos, asi como las inversiones tecnologia que van avanzando de manera
contante y también los gastos dados al personal por los servicios médicos brindados, estas
circunstancias aumentan la vulnerabilidad de las instituciones privadas, especialmente cuando
existen problemas en el retraso de los pagos por parte de aseguradoras o de los mismos
pacientes, en el presente estudio investigativo, el riesgo financiero se examina como una
variable fundamental para evaluar la estabilidad econémica de las diferentes instituciones
privadas de salud de Puyo, utilizando indicadores financieros que ayudan a medir su impacto

en la sostenibilidad economica.
2.2. Sostenibilidad econémica (variable dependiente)

La sostenibilidad econémica indica la capacidad de una organizacion o empresa para lograr
mantener sus operaciones en el tiempo sin comprometer su estabilidad financiera ni la calidad
de los servicios ofrecidos, segiin (Marinho, 2024), la sostenibilidad econdmica implica lograr
un equilibrio adecuado entre ingresos y gastos, garantizando la continuidad operativa, de la
misma manera, (Porter y Teisberg, 2024), destacan que la sostenibilidad en el sector salud

depende de la eficiencia en el uso de recursos y de la capacidad de generar valor a largo plazo.

En el contexto de las instituciones privadas de salud, la sostenibilidad econémica es un factor
critico, ya que estas organizaciones deben mantener un equilibrio constante entre la prestacion
de servicios y la gestion financiera, factores como la baja rentabilidad, el endeudamiento
excesivo y la deficiente gestion de costos pueden comprometer su permanencia en el mercado,
en la presente investigacion, la sostenibilidad econémica se evalia mediante indicadores como
rentabilidad, solvencia y estabilidad financiera, los cuales permiten determinar la capacidad de
las instituciones para mantenerse operativas en el tiempo, en el sector salud, la sostenibilidad

implica la continuidad del servicio, su capacidad operativa y su estabilidad financiera (OMS,
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2025), esto implica integrar la responsabilidad ambiental, social y financiera para garantizar la
atencion a largo plazo sin agotar recursos, buscando reducir el impacto financiero, mientras se
mejora la eficiencia operativa y se asegura un acceso equitativo a servicios de calidad, (Santifia,
2025). Para efectos de la presente investigacion, la variable sostenibilidad econdmica se
descompone en tres dimensiones fundamentales: rentabilidad, solvencia y estabilidad
financiera, las cuales permiten evaluar la capacidad de permanencia de las instituciones

privadas de salud del canton Puyo.
2.2.1. Solvencia

La solvencia se entiende como la capacidad que tiene una organizacion para cumplir con sus
obligaciones financieras a largo plazo, considerando la relacion existente entre sus activos y
pasivos, lo que permite evaluar su estabilidad estructural y su permanencia en el mercado, segun
(Arias, 2022), la solvencia refleja la capacidad de la empresa para sostener sus operaciones sin
depender excesivamente de financiamiento externo, mientras que (Van Horne y Wachowicz,
2020), senalan que este indicador permite determinar si los recursos disponibles son suficientes
para cubrir las deudas totales, constituyéndose en un elemento clave para la toma de decisiones
financieras, en el contexto del sector salud, la solvencia adquiere una relevancia significativa
debido a la necesidad constante de inversion en infraestructura, tecnologia médica y talento
humano especializado, lo que implica altos niveles de compromiso financiero; en la presente
investigacion, la solvencia se analiza como una dimension fundamental de la sostenibilidad
econdmica, ya que permite evaluar si las instituciones privadas de salud del cantéon Puyo
cuentan con la capacidad financiera necesaria para mantenerse operativas en el largo plazo, un
nivel adecuado de solvencia indica estabilidad econdmica, menor riesgo de insolvencia y mayor
capacidad de adaptacion ante cambios del entorno, mientras que niveles bajos pueden
evidenciar vulnerabilidad financiera, afectando directamente la continuidad del servicio y la

calidad de atencion médica.

2.2.2. Estabilidad

La estabilidad financiera se refiere a la capacidad de una organizacion para generar
resultados econdmicos positivos de manera sostenida en el tiempo, garantizando la continuidad
de sus operaciones sin comprometer su equilibrio financiero, segun (Brigham y Ehrhardt,
2014), la estabilidad esta directamente relacionada con la capacidad de la empresa para

mantener niveles adecuados de rentabilidad y control de costos, mientras que (Porter y
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Teisberg, 2024), manifiestan que en el sector salud la estabilidad econdmica depende de la
eficiencia en la gestion de recursos y de la generacion de valor a largo plazo, e este sentido, la
estabilidad no solo implica obtener utilidades, sino también mantener una estructura financiera
equilibrada que permita enfrentar riesgos y asegurar la sostenibilidad institucional, en el
contexto de las instituciones privadas de salud del cantén Puyo, la estabilidad financiera es un
factor critico, ya que estas organizaciones deben cubrir costos elevados asociados a personal
médico, equipamiento especializado y servicios operativos permanentes, en la presente
investigacion, la estabilidad se analiza mediante el indicador de margen neto, el cual permite
determinar la capacidad de la institucion para generar utilidad a partir de sus ingresos, un
margen neto positivo y constante refleja eficiencia en la gestion financiera y sostenibilidad en
el tiempo, mientras que margenes reducidos o negativos evidencian dificultades economicas

que pueden comprometer la continuidad operativa y la calidad del servicio prestado.
2.2.3. Rentabilidad

La rentabilidad constituye la capacidad que tiene una organizacion para generar beneficios
econdmicos a partir de los recursos invertidos y de las operaciones desarrolladas, de acuerdo
con (Ross et al., 2018), la rentabilidad permite evaluar la eficiencia con la que una empresa
utiliza sus activos y patrimonio para obtener utilidades, constituyéndose en un indicador
fundamental de sostenibilidad econdmica, de manera similar, (Brigham y Ehrhardt, 2014),
seflalan que una organizacion rentable posee mayores posibilidades de mantener sus

operaciones, realizar inversiones futuras y enfrentar cambios en el entorno econémico.

En las instituciones privadas de salud, la rentabilidad resulta indispensable para garantizar
la continuidad de los servicios médicos, financiar mejoras tecnologicas y mantener niveles
adecuados de calidad en la atencion, por esta razon, en la presente investigacion la rentabilidad
se considera una dimension de la sostenibilidad econdmica y serd evaluada mediante los

indicadores ROA, ROE y margen neto.

ROA: El rendimiento sobre activos (ROA) mide la utilidad generada por cada unidad
monetaria invertida en activos totales, este indicador evalta la eficiencia con la que la
institucion utiliza sus recursos fisicos y financieros, (BBVA, 2024), en esta investigacion se
permitird comparar qué institucion aprovecha mejor sus recursos disponibles, ya que en clinicas
privadas, este indicador permite analizar si inversiones en equipos médicos, instalaciones y

capital de trabajo estan generando resultados econdmicos adecuados.
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_ Utilidad neta

ROA =
Activo total

ROE: El rendimiento sobre patrimonio (ROE) muestra la utilidad obtenida sobre la
inversion realizada por los propietarios o accionistas, esto refleja el beneficio econémico
generado por los recursos propios, (BBVA, 2024), su analisis mostrara si la inversion de
los accionistas mantiene resultados favorables, en esta investigacion, el ROE permitira
determinar si el capital invertido en las instituciones analizadas produce retornos suficientes

para justificar su permanencia y crecimiento.

Utilidad neta
ROE =

Patrimonio

Margen neto: El margen neto expresa qué porcentaje de las ventas se convierte finalmente
en utilidad después de cubrir costos, gastos e impuestos, este indicador permite evaluar
eficiencia administrativa y control financiero, (FasterCapital, 2025), en clinicas privadas,
margenes reducidos pueden relacionarse con altos costos operativos, baja facturacion o

deficiencias de gestion, afectando directamente la sostenibilidad econémica.

Utilidad neta
Ventas

Margen neto =

2.3. Relacion entre variables

Diversos autores coinciden en que existe una relacion directa entre el riesgo financiero y la

sostenibilidad econdmica, ya que un mayor riesgo financiero reduce la capacidad de

sostenibilidad institucional, los problemas de liquidez, endeudamiento excesivo y baja

rentabilidad afectan la continuidad operativa (Orozco, 2021), asimismo, una adecuada gestion

financiera permite fortalecer la estabilidad y garantizar la prestacion continua de servicios de

salud (Kutzin, 2023). En esta investigacion, esta relacion se analiza mediante indicadores

financieros aplicados a las instituciones privadas de salud del canton Puyo.
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2.4. Marco teorico

El presente marco conceptual permite definir los principales términos utilizados en la
investigacion, con el proposito de facilitar y delimitar el alcance tedrico para mejorar la

comprension de las variables analizadas.
2.4.1. Riesgo financiero

El riesgo financiero se entiende como la posibilidad de que una organizacion enfrente
dificultades econdmicas derivadas de una inadecuada gestion de sus recursos financieros, lo
que puede comprometer su estabilidad y continuidad operativa, segun (Bernal, 2010), este tipo
de riesgo se encuentra estrechamente relacionado con variables como la liquidez, el
endeudamiento y la rentabilidad, las cuales determinan como una empresa esta capacidad para
lograr cumplir con sus diferentes obligaciones financieras, asimismo (Ramirez et al., 2024),
sefialan que el riesgo financiero surge de la variabilidad en los flujos de efectivo y de las

decisiones de financiamiento, afectando directamente la sostenibilidad empresarial.

El sector salud privado enfrenta diferentes desafios financieros relacionados con los altos
costos de funcionamiento y la inversion permanente en tecnologia y servicios médicos, a esto
se suman los retrasos en los pagos de aseguradoras y pacientes, situacion que puede generar
dificultades econdmicas para las instituciones, en este contexto, la investigacion se enfoca en
estudiar la incidencia del riesgo financiero en la sostenibilidad economica de las instituciones

privadas de salud del canton Puyo, utilizando indicadores financieros para su analisis.
2.4.2. Sostenibilidad econémica

La sostenibilidad econdmica es la capacidad de una organizacién para mantener sus
funciones a través del tiempo, garantizando un equilibrio adecuado entre ingresos y gastos sin
comprometer su estabilidad financiera ni la calidad de los servicios ofrecidos, esta
sostenibilidad implica la capacidad de generar recursos suficientes para cubrir sus obligaciones
y asegurar su continuidad operativa (Marinho, 2024), autores como (Porter y Teisberg, 2024),
destacan que la sostenibilidad en el sector salud depende de la eficiencia en el uso de los
recursos y de la generacion de valor a largo plazo, de esta manera las instituciones privadas de
salud, la sostenibilidad econdémica es un factor critico, ya que estas organizaciones deben
enfrentar constantes desafios financieros derivados de los altos costos de operacion y la
variabilidad en los ingresos, factores como la baja rentabilidad, el endeudamiento excesivo y la

deficiente gestion de recursos pueden comprometer su permanencia en el mercado, en la
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presente investigacion, la sostenibilidad econdmica se evalia mediante indicadores financieros
como rentabilidad, solvencia y estabilidad financiera, los cuales permiten analizar la capacidad

de las instituciones para mantenerse operativas en el tiempo.
2.4.3. Liquidez

La liquidez permite medir la capacidad que tiene una institucién u organizacion para lograr
cumplir con sus obligaciones financieras a corto plazo utilizando sus activos corrientes
disponibles, se entiende que la liquidez es un indicador fundamental de estabilidad financiera,
ya que permite evaluar la disponibilidad inmediata de recursos para afrontar compromisos
economicos, (Brigham y Ehrhardt, 2014); (Van Horne y Wachowicz, 2020), sefalan que la
liquidez esté estrechamente relacionada con la gestion del capital de trabajo, siendo un elemento
clave en la administracion financiera, en el sector salud, la liquidez es especialmente importante
debido a la necesidad de cubrir gastos operativos constantes como salarios, insumos médicos y
mantenimiento de equipos, esta falta de liquidez puede generar interrupciones en la prestacion
de servicios y afectar la calidad de atencion, en este ambito, la liquidez se analiza como una
dimension del riesgo financiero, utilizando indicadores como la razon corriente y la prueba
acida, los cuales permiten evaluar la capacidad de las instituciones privadas de salud del cantén

Puyo para enfrentar sus obligaciones a corto plazo.
2.4.4. Endeudamiento

El endeudamiento es el nivel de obligaciones financieras que una organizacion adquiere en
relacidon con sus activos o patrimonio, siendo un indicador clave para evaluar su estructura de
capital, por lo que el endeudamiento representa un factor de riesgo cuando supera niveles
adecuados, ya que incrementa las obligaciones financieras y reduce la capacidad de maniobra
de la empresa, (Van Horne y Wachowicz, 2020); (Gitman y Zutter, 2022), manifiesta que un
alto nivel de endeudamiento puede afectar la estabilidad financiera y aumentar la probabilidad
de incumplimiento. En el contexto del sector salud, el endeudamiento suele estar asociado a
inversiones en infraestructura, equipos médicos y tecnologia, lo que puede generar presion
financiera si no se gestiona adecuadamente, un endeudamiento elevado puede comprometer la
solvencia y limitar la capacidad de las instituciones para operar de manera sostenible, en esta
investigacion, el endeudamiento se analiza como una dimension del riesgo financiero, mediante
indicadores que permiten evaluar su impacto en la sostenibilidad econdmica de las instituciones

privadas de salud del canton Puyo.
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2.4.5. Solvencia

La solvencia se entiende como la capacidad que tiene una organizacion para cumplir con sus
obligaciones financieras a largo plazo, considerando la relacidon entre sus activos y pasivos,
segun (Lopez, 2021), la solvencia es un indicador fundamental para evaluar la estabilidad
estructural de una empresa, ya que permite determinar si los recursos disponibles son suficientes
para cubrir sus deudas, de igual manera (Ross et al., 2018), sefialan que la solvencia refleja la
capacidad de permanencia de una organizacion en el mercado, siendo un elemento clave para
la sostenibilidad financiera. A nivel del sector salud, la solvencia adquiere especial relevancia
debido a la necesidad de mantener inversiones constantes en infraestructura, equipos médicos
y tecnologia, una institucion con bajos niveles de solvencia puede enfrentar dificultades para
operar de manera continua, afectando la calidad y disponibilidad de los servicios. En la presente
investigacion, la solvencia se analiza como parte de la variable sostenibilidad econdmica,
utilizando indicadores que permiten evaluar la estabilidad financiera de las instituciones

privadas de salud del canton Puyo y su capacidad para mantenerse operativas en el tiempo.
2.4.6. Gestion de cartera

La gestion de cartera se entiende como el conjunto de actividades orientadas a la
administracion eficiente de las cuentas por cobrar, incluyendo el control de créditos y la
recuperacion de los mismos, (Calle, 2022), una adecuada gestion de cartera permite mejorar el
flujo de efectivo y reducir el riesgo de incobrabilidad, contribuyendo a la estabilidad financiera
de la organizacion, (Folland et al., 2017), en el sector salud la gestion de cartera es
especialmente relevante debido a la dependencia de pagos diferidos provenientes de
aseguradoras. A nivel de las instituciones privadas de salud, una deficiente gestion de cartera
puede generar problemas de liquidez, afectando la capacidad de la organizacion para cubrir sus
obligaciones a corto plazo, los retrasos en los cobros pueden impactar directamente en la
operatividad de los servicios y en la disponibilidad de recursos, en esta investigacion, la gestion
de cartera se analiza como una dimension del riesgo financiero, mediante indicadores como la
rotacion de cartera y el periodo promedio de cobro, los cuales permiten evaluar la eficiencia en

la recuperacion de ingresos en las instituciones del cantén Puyo.
2.4.7. Apalancamiento financiero

El apalancamiento financiero se entiende como el uso de deuda para financiar las actividades
de una organizacion, con el objetivo de incrementar la rentabilidad del capital propio,

(Hernandez et al., 2018), el apalancamiento permite potenciar los resultados financieros cuando
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se utiliza de manera adecuada; sin embargo, también incrementa el nivel de riesgo debido al
aumento de las obligaciones financieras, su uso excesivo del endeudamiento puede
comprometer la estabilidad financiera y aumentar la probabilidad de insolvencia, (Fernandez,
2014), en el sector salud, el apalancamiento financiero es frecuente debido a la necesidad de
financiar inversiones en infraestructura y tecnologia médica, sin embargo, un nivel elevado de
endeudamiento puede generar presion financiera y limitar la capacidad de operacion de las
instituciones, en la presente investigacion, el apalancamiento financiero se analiza como un
factor determinante del riesgo financiero, evaluando cémo el uso de deuda influye en la

sostenibilidad econdmica de las instituciones privadas de salud del cantén Puyo.
2.4.8. Eficiencia operativa

La eficiencia operativa se entiende como la capacidad de una organizacion para utilizar sus
recursos de manera Optima, minimizando costos y maximizando resultados, (Lopez, 2021), la
eficiencia operativa permite mejorar la productividad y reducir desperdicios en los procesos
internos, lo cual contribuye a la rentabilidad empresarial, en el sector salud la eficiencia es
fundamental para garantizar la calidad del servicio sin incrementar los costos. (Porter y
Teisberg, 2024), en las instituciones privadas de salud, la eficiencia operativa es clave para
lograr la sostenibilidad econémica, ya que permite optimizar el uso de recursos y mejorar los
resultados financieros, una gestion ineficiente puede generar costos elevados y reducir la
rentabilidad, afectando la estabilidad de la organizacion, en esta investigacion, la eficiencia
operativa se vincula con la gestion financiera y se analiza como un elemento que influye en la

sostenibilidad econdmica de las instituciones del canton Puyo.
2.4.9. Flujo de efectivo

El flujo de efectivo se entiende como el movimiento de entradas y salidas de dinero dentro
de una organizacion en un periodo determinado, siendo un indicador fundamental para evaluar
la liquidez, segun (Brigham y Ehrhardt, 2014), un flujo de efectivo positivo garantiza la el
cumplimento de las obligaciones financieras de una empresa y asi mantener su funcionamiento,
(Preker y Harding, 2023), senalan que el flujo de efectivo permite analizar la capacidad de la
organizacion para sostener sus actividades en el tiempo. En el sector salud, el flujo de efectivo
es especialmente relevante debido a la variabilidad en los ingresos y a los altos costos
operativos, problemas en el flujo de efectivo pueden afectar la continuidad de los servicios y la

disponibilidad de recursos. En la presente investigacion, el flujo de efectivo se analiza como un
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elemento clave para comprender la liquidez de las instituciones privadas de salud del cantén

Puyo y su capacidad para sostener sus operaciones de manera eficiente.
2.4.10. Administracion de riesgos

La administracion de riesgos es un proceso sistematico que permite identificar, analizar y
controlar los factores que pueden afectar la estabilidad de una organizacion, segiin (Codigo
Organico Monetario y Financiero , 2025) , la gestion de riesgos incluye etapas como
identificacion, evaluacion, control y monitoreo, de manera complementaria, (COSO, 2017),
establece que la gestion de riesgos permite a las instituciones tomar o coger la delantera a
posibles problemas financieros y tomar decisiones mas acertadas, en el sector salud, este tema
resulta trascendental debido a los altos costos de operacion y a que los ingresos pueden variar
constantemente, por esta razon, la presente investigacion analiza la importancia del manejo del
riesgo financiero para contribuir a la sostenibilidad econdmica de las instituciones privadas de

salud del canton Puyo.
2.4.11. Control Interno

El control interno es un conjunto de politicas y procedimientos disefiados para garantizar el
cumplimiento de los objetivos organizacionales, la confiabilidad de la informacion financiera
y la eficiencia operativa, segiin (COSO, 2017), el control interno estd compuesto de cinco
elementos que son el control ambiental, la evaluacion de riesgos, el control de actividades, la
supervision , la informacidén y comunicacion; por su parte, (Yamin, 2024), destaca que un
sistema de control interno adecuado permite prevenir errores y reducir riesgos financieros; en
el sector salud, el control interno es esencial para garantizar la transparencia en la gestion
financiera y la correcta utilizacion de los recursos, una adecuada implementacion de controles
permite mejorar la toma de decisiones y reducir la exposicion al riesgo, en la presente
investigacion, el control interno se analiza como un factor que contribuye a la sostenibilidad

econdmica de las instituciones privadas de salud del canton Puyo.
2.4.12. Evaluacion del control interno

La evaluacion del control interno permite determinar la eficacia de los sistemas
implementados dentro de una organizacion, segun, (COSO, 2017), este proceso permite
identificar debilidades y establecer mejoras en los mecanismos de control, a su vez, (Marinho,
2024), senala que la evaluacion del control interno es fundamental para garantizar la eficiencia

operativa y la confiabilidad de la informacion financiera. En el contexto del sector salud, la
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evaluacion del control interno es clave para reducir el riesgo financiero y mejorar la gestion
organizacional, una adecuada supervision de los procesos permite detectar fallas y fortalecer la
sostenibilidad econdmica, en esta investigacion, la evaluacion del control interno se vincula
directamente con el andlisis del riesgo financiero, permitiendo mejorar la estabilidad de las

instituciones privadas de salud del canton Puyo.

En la presente investigacion se adopta el modelo de andlisis financiero basado en ratios,
complementado con un enfoque de analisis financiero integral, debido a su amplia aplicabilidad
en la evaluacion del desempefio econémico de las organizaciones, segin (Gitman y Zutter,
2022), el modelo de ratios financieros permite analizar la situacidon financiera mediante
indicadores clave como liquidez, endeudamiento, rentabilidad y gestion, facilitando la toma de
decisiones, (Ross et al., 2018), sefialan que el analisis financiero integral permite interpretar de
manera conjunta estos indicadores, proporcionando una vision global de la estabilidad

econdomica.

En la presente investigacion, el riesgo financiero se analiza a partir de aspectos relacionados
con la liquidez, el endeudamiento y la gestion de cartera, para ello, se consideran indicadores
financieros como la razon corriente, prueba acida, nivel de endeudamiento, apalancamiento
financiero, rotacion de cartera y periodo promedio de cobranza, por otra parte, la sostenibilidad
econdmica se estudia mediante dimensiones relacionadas con la rentabilidad, la solvencia y la
estabilidad financiera, utilizando indicadores como el ROA, ROE, margen neto y relacion

activo-pasivo.

La informacion utilizada para el andlisis proviene de los estados financieros del afo 2024,
fundamentalmente del estado de situacion financiera y del estado de resultados, lo que permite
trabajar con datos reales y verificables, este enfoque resulta adecuado para el sector salud
privado del canton Puyo, debido a que estas instituciones dependen en gran medida de sus
ingresos operativos y deben afrontar costos elevados para mantener sus servicios, en este
sentido, la aplicacion de estos indicadores facilita una evaluaciéon mas completa sobre como el

riesgo financiero influye en la sostenibilidad econdmica de las instituciones analizadas.

2.5. ESTADO DEL ARTE

El andlisis del riesgo financiero y su relacion con la sostenibilidad econdmica ha cobrado

una importancia creciente dentro de los estudios financieros y organizacionales, especialmente
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en sectores donde la continuidad de los servicios depende de una adecuada gestion de los
recursos econdémicos, a lo largo del tiempo, las investigaciones han pasado de enfocarse
unicamente en indicadores tradicionales de liquidez y rentabilidad hacia enfoques mas
integrales que consideran el riesgo financiero como un factor determinante para la estabilidad

y permanencia de las organizaciones.

En el ambito internacional, diversas investigaciones desarrolladas en instituciones de salud
han demostrado que la sostenibilidad econdmica estd estrechamente relacionada con la
capacidad de administrar adecuadamente la liquidez, el endeudamiento y los flujos de efectivo,
estudios realizados por (Cleverley et al., 2018), evidencian que las dificultades de liquidez
representan una de las principales causas de inestabilidad financiera en hospitales y clinicas
privadas, de forma similar, (Gapenski y Pink, 2015), concluyen que los elevados niveles de
endeudamiento reducen la capacidad de inversion y aumentan la vulnerabilidad financiera de
las organizaciones sanitarias, por otra parte, (Folland et al., 2017), identifican que la
dependencia de pagos provenientes de aseguradoras y terceros financiadores constituye uno de
los principales factores de riesgo para las instituciones de salud, debido a los retrasos que
pueden producirse en la recuperacion de cartera, en concordancia con estos resultados,
(Brigham y Ehrhardt, 2014), sostienen que una adecuada administracion del capital de trabajo
permite disminuir la exposicion al riesgo financiero y fortalecer la estabilidad institucional,
aunque los enfoques difieren en cuanto a los factores analizados, los estudios coinciden en
sefalar que la gestion financiera constituye un elemento fundamental para garantizar la

continuidad de los servicios de salud.

En América Latina, la investigacion sobre riesgo financiero en organizaciones sanitarias se
ha orientado principalmente al estudio de problemas relacionados con la sostenibilidad de los
servicios y las limitaciones de financiamiento, la (CEPAL, 2024) sefiala que numerosas
instituciones de salud enfrentan dificultades derivadas del incremento de costos operativos, la
insuficiente planificacion financiera y la dependencia de fuentes de financiamiento externas,
asimismo, investigaciones recientes desarrolladas en la region evidencian que la limitada
diversificacion de ingresos y los retrasos en los procesos de cobro incrementan

significativamente la vulnerabilidad financiera de las organizaciones.

(Ramirez et al., 2024) encontraron que las pequefas y medianas instituciones de salud
presentan mayores dificultades para mantener niveles adecuados de liquidez debido a su

dependencia de convenios con aseguradoras y organismos publicos, de manera semejante,
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(Guamén y Richard, 2025) concluyen que la planificacion financiera y el control del
endeudamiento constituyen factores determinantes para alcanzar niveles adecuados de
sostenibilidad econdmica, estos hallazgos reflejan una tendencia comun en la region, donde las
organizaciones sanitarias enfrentan desafios financieros permanentes que pueden afectar la

continuidad de sus operaciones.

En Ecuador, la produccion cientifica relacionada con el riesgo financiero y la sostenibilidad
economica en instituciones de salud todavia es limitada en comparacion con otros paises de la
region, sin embargo, las investigaciones disponibles coinciden en destacar la importancia de
fortalecer los procesos de gestion financiera para garantizar la estabilidad institucional, el
(Ministerio de Salud Publica del Ecuador, 2024) resalta la necesidad de optimizar la
administracion de los recursos econdémicos y mejorar los mecanismos de control financiero

como estrategias para fortalecer la sostenibilidad de los servicios sanitarios.

Diversos estudios nacionales también han identificado problemas relacionados con la
recuperacion de cartera, la concentracion de ingresos y la dependencia de convenios
institucionales, factores que afectan directamente la liquidez y la estabilidad financiera de las
organizaciones, a pesar de ello, la mayor parte de las investigaciones se han desarrollado en
ciudades con mayor concentracion poblacional y actividad econdmica, existiendo una limitada

produccion cientifica enfocada en provincias amazdnicas.

A partir de la revision realizada, se identifica una brecha de conocimiento relacionada con
la escasa evidencia empirica sobre la incidencia del riesgo financiero en la sostenibilidad
economica de las instituciones privadas de salud ubicadas en la region amazoénica ecuatoriana.
Particularmente en la ciudad de Puyo, no se encontraron estudios que analicen de manera
conjunta variables como liquidez, endeudamiento, gestion de cartera, rentabilidad y

sostenibilidad econdmica dentro del contexto de las organizaciones privadas de salud.

En consecuencia, la presente investigacion busca aportar evidencia sobre esta problematica
mediante el analisis de la incidencia del riesgo financiero en la sostenibilidad econdémica de las
instituciones privadas de salud de la ciudad de Puyo durante el periodo 2024, los resultados
permitiran ampliar el conocimiento existente sobre la realidad financiera del sector y generar
informacion 1til para la toma de decisiones orientadas al fortalecimiento de la sostenibilidad

institucional.
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CAPITULO III
3. Metodologia
3.1. Secuencia aplicada en la ejecucion del proceso de la investigacion

La ejecucion de la presente investigacion se desarrolld mediante una serie de actividades
organizadas de forma secuencial, con el propodsito de garantizar el cumplimiento de los
objetivos planteados y la obtencion de resultados confiables, de acuerdo con (Hernandez et
al., 2018), todo proceso investigativo debe seguir una estructura ldgica que permita orientar

la recopilacion, el andlisis y la interpretacion de la informacion.

En una primera etapa se identificé la problematica relacionada con el riesgo financiero y la
sostenibilidad econdmica de las instituciones privadas de salud del canton Puyo, estableciendo
el planteamiento del problema, los objetivos, las preguntas de investigacion y la hipotesis
correspondiente, esta fase permitid delimitar el alcance del estudio y definir las variables que
serian analizadas, posteriormente, se efectué la revision de literatura especializada,
considerando libros, articulos cientificos, trabajos académicos y documentos relacionados con
el analisis financiero, el riesgo financiero y la sostenibilidad econémica, esta revision permitid

sustentar tedricamente la investigacion y construir el marco conceptual que orienta el estudio.

En la siguiente fase se definio el disefio metodoloégico, determinando el enfoque
cuantitativo, el tipo de investigacion aplicada, el nivel correlacional y el disefio no
experimental de corte transversal, asimismo, se establecieron los criterios para la seleccion de
las instituciones objeto de estudio y las fuentes de informacion financiera que serian utilizadas,
una vez definida la metodologia, se procedi6 a la recopilacion de informacion financiera
correspondiente al ejercicio econdémico 2024 de las instituciones privadas de salud
seleccionadas, los datos fueron obtenidos de fuentes oficiales y posteriormente organizados
en matrices de trabajo elaboradas en Microsoft Excel, facilitando su procesamiento y analisis,
posteriormente, se calcularon los indicadores financieros relacionados con las dimensiones de
liquidez, endeudamiento, rentabilidad, gestion de cartera, solvencia y estabilidad financiera.
Los resultados obtenidos permitieron evaluar el comportamiento de las variables de estudio y
determinar su nivel de relacion mediante la aplicacion de técnicas estadisticas apropiadas.

Finalmente, se realizo la interpretacion de los resultados obtenidos, contrastandolos con

los fundamentos tedricos y los antecedentes investigativos revisados, este proceso permitid
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formular las conclusiones y recomendaciones orientadas a fortalecer la gestion financiera y

contribuir a la sostenibilidad econdmica de las instituciones privadas de salud analizadas.

3.2. Tipo de investigacion

La presente investigacion es de tipo aplicada, ya que busca analizar el riesgo financiero y su
incidencia en la sostenibilidad econdmica de los servicios de salud privados en Puyo, Pastaza,
mediante el uso de informacion financiera real, con el proposito de generar conclusiones y
recomendaciones que contribuyan a la toma de decisiones y mejora de la gestion financiera. La
investigacion aplicada tiene como propdsito resolver problemas practicos a partir del uso de
teorias y conceptos previamente desarrollados. En este sentido, (Ortega, 2025) sefiala que este
tipo de investigacion se enfoca en la utilizacion del conocimiento cientifico para intervenir en

problemaéticas concretas.

Nivel de investigacion

El nivel de la presente investigacion es correlacional, ya que se orienta a analizar la relacion
entre el riesgo financiero y la sostenibilidad econdmica, descritas como variable independiente
y variable dependiente en el contexto de los servicios de salud privados del cantén Puyo; de
acuerdo con (Hernandez et al., 2018), este tipo de estudios permite estimar el grado de
asociacion entre variables sin implicar relaciones de causalidad, lo cual resulta pertinente dado
que no se contempla la manipulacion de las mismas, sino su observacion en condiciones reales.
En este marco, el riesgo financiero se examina a través de sus dimensiones de liquidez,
endeudamiento, gestion y rentabilidad, considerando que cada una refleja la capacidad de la
organizacidon para cumplir con sus obligaciones, administrar eficientemente sus recursos y
generar resultados sostenibles. Por su parte, la sostenibilidad econdmica se analiza mediante las
dimensiones de solvencia y estabilidad, las cuales permiten evaluar la capacidad de las
instituciones para mantenerse operativas en el tiempo y enfrentar escenarios financieros
adversos, de esta manera, el estudio busca establecer el grado en que las dimensiones
mencionadas se asocian entre si, facilitando la suficiente evidencia empirica sobre su

interaccion en el contexto de salud analizado.
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3.3. Enfoque, ruta o paradigma

La presente investigacion se desarrolla bajo un enfoque cuantitativo, el cual se caracteriza
por la recoleccion y andlisis de datos numéricos con el proposito de probar hipotesis mediante
procedimientos estadisticos, segun (Hernandez et al., 2018), el enfoque cuantitativo permite
medir variables, establecer relaciones entre ellas y generalizar resultados a partir del analisis de
datos objetivos, en este sentido, este enfoque resulta oportuno para este estudio, ya que se basa
en el manejo de informacion procedente de los estados financieros de las clinicas privadas del
cantén Puyo correspondientes al afio 2024, este proceso es deductivo y busca la objetividad,
fundamentandose en la medicion numérica y el andlisis estadistico para establecer pautas de
comportamiento financiero ademas, se busca analizar de manera objetiva el comportamiento
del riesgo financiero y su incidencia en la sostenibilidad economica, utilizando indicadores
como es la liquidez, la rentabilidad, el endeudamiento y la gestion de cartera, asimismo, se
aplicaran técnicas estadisticas como la prueba de correlacion de Spearman, con el fin de
determinar la relacion existente entre las variables de estudio, a nivel del sector salud privado,
este enfoque permite obtener resultados precisos y confiables, facilitando la toma de decisiones
basada en evidencia y contribuyendo al desarrollo de estrategias orientadas a mejorar la

estabilidad financiera de las instituciones analizadas.
3.4. Disefio de investigacion

Este disefio se justifica porque permite analizar informacién financiera historica
correspondiente al ejercicio econdmico 2024, sin manipular las variables de estudio,
garantizando la objetividad en la evaluacion del riesgo financiero y la sostenibilidad econémica
de las instituciones privadas de salud, segun (Gapenski y Pink, 2015), los disefios no
experimentales se determinan por observar los fendmenos tal como ocurren en la realidad, sin
intervencion del investigador, asi también, (Kaplan y Norton, 2018), indican que este tipo de
disefio es adecuado cuando se trabaja con datos existentes, en cuanto al corte temporal, la
investigacion es de tipo transversal, debido a que se analiza la informacion correspondiente a
un periodo especifico, en este caso el afio 2024, segiin (Bernal, 2010), los estudios transversales
permiten examinar variables en un momento determinado, facilitando el analisis comparativo
entre unidades de estudio, en el &mbito de esta investigacion, este disefio resulta adecuado, ya
que se utilizan estados financieros reales de las instituciones privadas de salud, sin alterar las

variables, permitiendo asi un andlisis objetivo del riesgo financiero y su relacion con la
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sostenibilidad econdmica, este disefio se justifica porque se utilizan datos financieros existentes,

sin intervencion del investigador.

En el Ecuador, las instituciones privadas de salud desempefian un papel importante dentro
de la prestacion de servicios sanitarios, complementando la atencién brindada por el sector
publico, de acuerdo con informacion publicada por el Instituto Nacional de Estadistica y Censos
(INEC, 2025), durante el afio 2024 se registraron 626 establecimientos con internacion
hospitalaria, de los cuales 448 correspondieron al sector privado, de igual manera, las Cuentas
Satélite de Salud reportaron la existencia de 236 establecimientos privados de segundo nivel,
situacion que evidencia la participacion activa de estas organizaciones dentro del sistema

nacional de salud.

Por otra parte, el gasto corriente en salud se mantiene alrededor del 9 % del Producto Interno
Bruto (PIB), lo que demuestra la cantidad de recursos econdmicos que demanda este sector para
garantizar la continuidad de sus operaciones, no obstante, las instituciones privadas enfrentan
diversos desafios financieros relacionados con el aumento de los costos médicos, el
encarecimiento de insumos especializados, la necesidad de realizar inversiones permanentes en
equipamiento y tecnologia, asi como los retrasos en los procesos de cobro provenientes de
aseguradoras y convenios institucionales, estas circunstancias pueden afectar la liquidez,
incrementar la dependencia de financiamiento externo y generar dificultades para sostener sus
actividades en el tiempo, en consecuencia, resulta necesario analizar la situacion financiera de
estas organizaciones para identificar posibles factores de riesgo que puedan comprometer su

sostenibilidad econdmica.

3.5. Poblacion, tipo de muestreo y tamafio de la muestra

La poblacion de estudio estd conformada por las instituciones privadas de salud ubicadas en
la ciudad de Puyo, provincia de Pastaza, (Barreto, 2019), la poblacién es el conjunto total de
elementos que comparten caracteristicas comunes y sobre los cuales se desea realizar el estudio,
de manera complementaria, (Arias, 2022), sefiala que la poblacion debe definirse claramente
para delimitar el alcance de la investigacion, en el contexto de la presente investigacion, la
poblacion se define como las unidades prestadoras de salud privadas en Puyo con estados
financieros presentados en 2024 incluye clinicas, centros médicos y establecimientos privados
que operan en el canton Puyo, los cuales comparten caracteristicas similares en cuanto a la

prestacion de servicios de salud y la gestion de recursos financieros, no obstante, debido a la
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limitada disponibilidad de informacion financiera publica, no todas las instituciones pudieron
ser consideradas en el analisis, esta limitacion responde a la falta de acceso a estados financieros

completos y verificables, lo que condiciona la seleccion de las unidades de estudio.

En la presente investigacion se emplea un muestreo no probabilistico por conveniencia para
la seleccion de las instituciones analizadas, debido a la limitada disponibilidad de informacion
financiera publica en el canton Puyo, segiin (Hernandez et al., 2018), este tipo de muestreo
consiste en seleccionar unidades de analisis en funcién de su accesibilidad, disponibilidad de
informacion y pertinencia para el estudio, de manera complementaria, (Arias, 2022) sefiala que

este método es adecuado cuando no es posible acceder a toda la poblacion.

Para la seleccion de las clinicas se consideraron criterios especificos como la disponibilidad
de estados financieros completos correspondientes al afio 2024, la existencia de actividad
operativa vigente y la accesibilidad de la informaciéon en fuentes oficiales como Ia
Superintendencia de Compaiiias, asimismo, se tomd en cuenta la trayectoria institucional,
considerando unicamente aquellas clinicas con al menos cinco afos de funcionamiento, lo cual
garantiza mayor estabilidad y consistencia en los datos, este enfoque permitid trabajar con
informacion confiable y representativa del sector salud privado del cantén Puyo, seleccionando
tres entidades representativas que son GADYTRAMED CIA. LTDA., en el area de medicina
general y cirugia, DENGIMED SA en un estudio a pequefia escala y la CLINICA RENAL
INTEGRAL EL PUYO SA enfocado en un estudio en su area especializada.

3.6. Técnicas e instrumentos para la recoleccion de datos e informacion

La técnica utilizada en la presente investigacion es el andlisis documental y datos
secundarios, el cual consiste en la revision sistematica de documentos con el fin de extraer
informacion relevante para el estudio, segun, (Diaz, 2016), el analisis documental permite
recopilar datos a partir de fuentes secundarias confiables, facilitando el estudio de fendémenos
sin necesidad de intervencion directa, de manera complementaria, (Arias, 2022), sefiala que esta
técnica es utilizada en varias investigaciones financieras debido a la disponibilidad de registros

contables.

En la presente investigacion, la informacion utilizada proviene principalmente del
repositorio de la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros del Ecuador, del cual se

obtuvieron los formularios SCV NIIF relacionados con el Estado de Situacion Financiera y el
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Estado de Resultado Integral, el andlisis se desarrolld con base en la informacion financiera
correspondiente al afio 2024 de las instituciones privadas de salud del canton Puyo; esta técnica
permitio acceder a datos reales y verificables sobre cuentas como activos, pasivos, ingresos y
utilidades, informacion necesaria para analizar el riesgo financiero y su relacion con la

sostenibilidad econdmica de las instituciones estudiadas.
Instrumento

El instrumento utilizado fue una ficha de recoleccion de datos disefiada en Microsoft Excel,
orientada a organizar y procesar la informacion financiera obtenida, segin (Hernandez et al.,
2018), los instrumentos de recoleccion permiten sistematizar los datos y garantizar su posterior
analisis, asimismo, (Bernal, 2010), destaca que el uso de herramientas tecnoldgicas facilita el

procesamiento y la interpretacion de la informacion.

Durante la presente investigacion, la ficha se utiliz6 como herramienta para registrar la
informacion financiera necesaria de cada institucion, a partir de estos datos se calcularon
indicadores financieros, se elaboraron tablas y graficos comparativos y se realizaron analisis
estadisticos, esto ayud6 a mantener la informacion organizada y facilité el analisis de los

resultados obtenidos.
Datos recolectados

Los datos recolectados corresponden a informacion financiera clave de las instituciones
analizadas, tales como los activos, los pasivos, el patrimonio, ingresos, costos, gastos, utilidad
neta y cuentas por cobrar, estos elementos constituyen la base para el analisis financiero, ya que
permiten evaluar la liquidez, rentabilidad y solvencia de una organizacion, de igual manera,
(Ross et al., 2018), sefalan que la informacidon contenida en los estados financieros es
fundamental para la toma de decisiones, los datos obtenidos durante la investigacion sirvieron
para calcular indicadores financieros relacionados con el riesgo financiero y su efecto en la

sostenibilidad econdmica de las instituciones privadas de salud del canton Puyo.
3.7. HIPOTESIS O PREGUNTA DE INVESTIGACION

HO: No hay relacion fundamentada entre el riesgo financiero y la sostenibilidad de los servicios

privados de salud en Puyo, Pastaza.

H1: Hay relacion fundamentada entre el riesgo financiero y la sostenibilidad de los servicios

privados de salud en Puyo, Pastaza.
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3.8. Analisis de datos aplicado

El procesamiento y analisis de datos se realizd mediante herramientas informadticas que
permitieron organizar, interpretar y evaluar la informacion financiera recopilada, segin
(Barreto, 2019), el andlisis de datos consiste en transformar la informacion en resultados
significativos que permitan responder a los objetivos de investigacion, por su parte, (Lopez,

2021), destaca lo importante de utilizar métodos estadisticos para lograr relacionar variables.

Para el analisis de la informacion se emple6 una hoja de trabajo de Microsoft Excel, en la
cual esta herramienta permitié calcular indicadores financieros y elaborar tablas y graficos
comparativos, también se utiliz6 el coeficiente de correlacion de Pearson para identificar la
relacion entre el riesgo financiero y la sostenibilidad economica, por lo que a partir de este

analisis fue posible comprobar la hipotesis planteada en el estudio.
3.9. Cumplimiento de principios éticos de investigacion cientifica

La presente investigacion se desarroll6 bajo principios éticos que garantizan el uso adecuado
de la informacién y la transparencia en los resultados, segiin (Hernandez et al., 2018), la
aplicacion de la ética en la investigacion implica el respeto por la veracidad de los datos y el
uso responsable de la informacion, asimismo, el estudio de la (American Psychological
Association, 2020), establece la importancia de evitar la manipulacion de datos y respetar las
fuentes utilizadas, para el desarrollo de este estudio se utiliz6 informacion financiera de acceso
publico proveniente de fuentes oficiales, esta informacidon fue manejada inicamente con fines
académicos y se respeto la integridad de los datos analizados, con el proposito de garantizar

resultados confiables dentro de la investigacion.
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CAPITULO IV

2.1.Analisis

En el presente capitulo se exponen los resultados obtenidos a partir del analisis de los estados
financieros de las instituciones privadas de salud del cantdon Puyo, correspondientes al periodo
2024, el andlisis se desarrolla con base en el modelo de operacionalizacion de variables
planteado en el capitulo metodologico, el cual permite evaluar la incidencia del riesgo
financiero en la sostenibilidad econdmica mediante el uso de indicadores financieros

especificos.

Segun (Gitman y Zutter, 2022), el analisis financiero basado en ratios permite evaluar el
desempefio econdémico de una organizacion a través de dimensiones como liquidez,
endeudamiento, rentabilidad y gestion, de esta manera (Bernal, 2010), sefialan que la
interpretacion de estos indicadores facilita la comprension de lo que resulta la estabilidad
financiera y su impacto en la sostenibilidad organizacional, en este sentido, la variable
independiente riesgo financiero se analiza a través de las dimensiones de liquidez,
endeudamiento, rentabilidad y gestion de cartera, mientras que la variable dependiente

sostenibilidad econdmica se evalua mediante rentabilidad, solvencia y estabilidad financiera.

Los resultados de la investigacion se organizaron de manera secuencial, iniciando con el
analisis de indicadores de liquidez, endeudamiento, rentabilidad y gestion de cartera, después,
se evaluo la sostenibilidad econdmica a través de la solvencia y el margen neto. Esta forma de
presentacion ayuda a comprender la relacion entre las variables y facilita el andlisis de la

incidencia del riesgo financiero en las instituciones estudiadas (Ekos, 2025).

2.2.Base financiera

A continuacion, se presenta la base financiera consolidada de las instituciones privadas de
salud analizadas, obtenida a partir de sus estados financieros correspondientes al afo 2024, esta
informacion constituye el fundamento para el calculo de los indicadores financieros y el analisis

posterior.
4.2.1 Base financiera del sector de salud privado (Puyo, Pastaza), aiio 2024

La informacion financiera utilizada en la presente investigacion fue obtenida a partir de
fuentes oficiales, especificamente del portal web de la Superintendencia de Compaiiias, Valores
y Seguros del Ecuador, entidad encargada de la supervision y control de las compaiiias en el

pais, (Superintendencia de Compatiias, valores y seguros, 2024), para la recoleccion de datos,
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se accedid al sistema de consulta de compafiias disponible en el portal institucional, mediante
el cual es posible obtener informacidn publica y actualizada de las empresas registradas en el

Ecuador .

El proceso consistid en ingresar al sistema de bisqueda de compaiiias a través del enlace:

https://appscvsgen.supercias.gob.ec/consultaCompanias/societario/busquedaCompanias.jsf

Posteriormente, se realizo6 la busqueda individual de cada institucion mediante su nombre o
razon social, accediendo a la seccion de documentos en linea, dentro de esta seccion, se
consultaron los documentos econdmicos especificos de los estados financieros
correspondientes al afio 2024, incluyendo el estado de situacion financiera que es el balance

general y el estado de resultados integrales.

La informacidn analizada en este estudio proviene de registros oficiales de acceso publico
presentados por las compafiias ante el organismo de control, esto permitid trabajar con datos
confiables para el desarrollo de la investigacion, con base en esta informacion se realizo el
analisis financiero del sector salud privado del canton Puyo, enfocado en estudiar la relacion

entre el riesgo financiero y la sostenibilidad economica.
4.2 Resultados Comparativos (2024)

De acuerdo con la informacion recopilada en fuentes institucionales y registros publicos, en la
ciudad de Puyo operan diversas instituciones privadas dedicadas a la prestacion de servicios de
salud, sin embargo, no todas disponen de informacion financiera publica, completa y verificable
correspondiente al periodo 2024, por esta razon, la seleccion de las unidades de analisis se
limit6 a aquellas entidades que cumplian con los criterios de disponibilidad, confiabilidad y

acceso a la informacion financiera requerida para el estudio.

Como resultado del proceso de seleccion, se incluyeron tres instituciones privadas de salud que
cumplieron con los criterios establecidos: GADYTRAMED Cia. Ltda., dedicada a la prestacion
de servicios médicos generales y quirargicos; DENGIMED S.A., institucién privada con
actividad médica vigente y disponibilidad de informacion financiera; y Clinica Renal Integral
El Puyo S.A., especializada en servicios de atencion nefroldgica, la inclusion de estas entidades
permitio disponer de informacion financiera confiable y comparable para el analisis del riesgo

financiero y la sostenibilidad economica durante el periodo 2024.

Tabla 2
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Indicador / Clinica GADYTRAMED DENGIMED CLINICA RENAL
Activos Totales $606,614.98 $356.181,21 $1.556.576,15
Ley de Ingresos. | $1.098.074,17 $109.131,561 $267.772,74
Ordenanza.
Ganancia Bruta $867.140,72 $108,145.40 $169.718,79
Gastos Totales $814.194,43 $107,526.29 $303.601,41
Resultado Neto Ganancia Marginal Pérdida

(77.068,26) ($619.11) (125.238,36)

(Sanchez L. , 2026)

Como se observa en la tabla, existen diferencias significativas en la estructura financiera de
las instituciones analizadas, particularmente en variables como ingresos, activos, gastos
operativos y resultados netos, lo cual permite identificar distintos niveles de riesgo financiero

y sostenibilidad econoémica.

2.3. Indicadores financieros

A partir de la base financiera obtenida, se calcularon los principales indicadores financieros
como son la liquidez, rentabilidad, endeudamiento, la gestion de cartera y sostenibilidad

econdmica, con el fin de evaluar el nivel de riesgo financiero de las instituciones analizadas.
2.3.1. Dimension - Liquidez avanzada

Evalua si la institucion cuenta con los recursos necesarios para cubrir sus obligaciones

exigibles en el corto plazo.

Tabla 3
Indicador GADYTRAMED DENGIMED CLINICA RENAL
Razén Corriente 4.88 1.02 0,70

Prueba Acida 1.29 Critica -0,97 (Var)
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Efectivo y Equiv. $292,917.84 $2.108,57 $144.976,21

Fuente: Elaborado por Leslie Sanchez a partir de estados financieros 2024.

Figura 5

® GADYTRAMED ® DENGIMED = CLINICA RENAL

RAZON CORRIENTE EFECTIVO Y EQUIV.

Fuente: Elaborado por Leslie Sanchez a partir de estados financieros 2024.

Analisis e interpretacion: El andlisis técnico revela una disparidad critica en el flujo de caja.
GADYTRAMED exhibe una gestion de tesoreria robusta, con una razon corriente de 4.88 que
duplica el promedio optimo sectorial (2.0). Esto indica que la institucion posee una alta
capacidad de cobertura ante contingencias imprevistas. Por el contrario, la CLINICA RENAL
opera bajo una situacion de estrés hidrico financiero con una ratio de 0.70, lo que significa que,
por cada dolar de deuda a corto plazo, solo dispone de $0.70 en activos corrientes, gran parte
de los cuales estan inmovilizados en deudores comerciales. DENGIMED presenta una liquidez
marginal ($2,108.57), situandose en una zona de vulnerabilidad ante cualquier fluctuacion

minima en sus costos de venta.
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2.3.2. Dimension: Estructura de Capital

Evalta la autonomia financiera y el riesgo de insolvencia frente a terceros.

Tabla 4
Indicador GADYTRAMED DENGIMED CLINICA
RENAL
Nivel de Deuda (L/A) Baja (-81,87% Var) | Medios de | 84,62%
comunicacion
Apalancamiento (L/E) 0,40* Inestable 5.50
Pasivo Total Reducido* No disponible $1.317.250,00
Fuente: Elaborado por Leslie Sanchez a partir de estados financieros 2024.
Figura 6
B GADYTRAMED M DENGIMED  m CLINICA RENAL
7 3 7
7 3
=) = o
NIVEL D A (L/A) APALANCAMIENTO (L/E) PASIVO TOTAL

Analisis e interpretacion La estructura de capital de la CLINICA RENAL es de alto riesgo
sistémico . Un nivel de deuda del 84.62% excede peligrosamente el rango saludable del 40%-
60% para el sector salud ecuatoriano. Un apalancamiento de 5.50 indica que el financiamiento

externo es 5.5 veces superior al patrimonio neto, situando a la empresa en una fase de
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descapitalizacion y dependencia absoluta de acreedores externos. En contraste,
GADYTRAMED ha implementado una estrategia de des apalancamiento agresivo (reduccion
de pasivos del 81,87%), consolidando una estructura patrimonial autbnoma que garantiza la

sostenibilidad de sus activos fijos.
2.3.3. Dimension: Eficiencia Rentable

Mide la capacidad del modelo de negocio para generar valor economico.

Tabla 5
Indicador GADYTRAMED DENGIMED CLINICA RENAL
ROA (Retorno Activo)  218,30% 0,17% -20,87%
ROE (Retorno Patr.) 2,29% 0,57% -27,29%
Ganancia (Pérdida) Positiva $619.11 -$35.828,67
Figura 7
W GADYTRAMED ™ DENGIMED ~ m CLINICA RENAL
’°\\°
S -
& 8 o
N\
ROA (RETORNO ACTIVO) ROE (RETORNO PATR.) GANANCIA (PERDIDA)
X g

-27,29%

Analisis e interpretacion Los indicadores de rendimiento confirman una destruccion de valor
patrimonial en la CLINICA RENAL, con un ROE negativo del -27,29%. Esto implica que la
inversion de los socios esta siendo erosionada por la ineficiencia operativa, resultando en una

pérdida neta del ejercicio estimada en -$35k. DENGIMED sobrevive en un "punto de equilibrio
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muerto", donde su ROA de 0,17% es insuficiente para cubrir la inflacion o renovar la
infraestructura basica. GADYTRAMED reporta un ROA excepcional (218,3%), lo cual,
aunque positivo, responde a la drastica contraccion de su base de activos (-56%), sugiriendo

una estrategia de "empresa esbelta" enfocada en la facturacion con recursos minimos.
2.3.4. Dimension: Optimizacion Operativa

Evalia la eficiencia en el ciclo de conversion de efectivo y uso de infraestructura.

Tabla 6
Indicador GADYTRAMED DENGIMED CLINICA RENAL
Periodo de Cobro 1,58 diasl 0,00 dias6 649,06 dias7
Rotacion de Activos 1,81 vecesl 0,31 vecesl 0,17 veces7
Deudores Comercio. $4,837.341 $0.006 $482,758.199
Figura 8

B GADYTRAMED ® DENGIMED = CLINICA RENAL

$4.837,34

$0,01
1,58

PERIODO DE COBRO ROTACION DE ACTIVOS DEUDORES COMERCIO.
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Anilisis e interpretacién: La ineficiencia operativa de la CLINICA RENAL es el principal
cuello de botella detectada. Un periodo medio de cobro de 649 dias —frente a un promedio
sectorial de 86 dias8— revela una falla critica en la gestion de cartera, probablemente vinculada
a la alta dependencia de pagos de la Red Publica Integral de Salud (RPIS) que enfrenta retrasos
cronicos. Este capital atrapado de $482k impide la rotacion de activos (0.17 veces), lo que
significa que la clinica requiere casi seis afios para que sus ventas igualen su inversion en activos
totales. GADYTRAMED, por el contrario, gestiona un ciclo de caja dptimo con cobros casi

inmediatos y una rotacion de 1,81 veces, maximizando la utilidad de cada délar invertido.
2.3.5. Dimension: Solvencia Estratégica y Estabilidad a Largo Plazo

Refleja la fortaleza resiliente y la permanencia futura del servicio de salud.

Tabla 7
Variable GADYTRAMED DENGIMED CLINICA RENAL
Solvencia (A vs P) Fuerte (A>P) Vulnerable Critica (P= A)S
Margen Neto +2,26%4 0,57% (Est.) -13,38% (Def.)

Perspectiva Estable Vulnerable En Insolvencia
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Figura 9

B GADYTRAMED  m DENGIMED  m CLINICA RENAL

P)

so—

Critica

e

Insolvencia

Analisis e interpretacion: La solvencia estratégica de las clinicas en Puyo se encuentra
polarizada. GADYTRAMED ha logrado una estabilidad a largo plazo mediante la expansion
del margen neto en 2.26%, consolidando un excedente que permite la reinversion tecnolédgica.
En el extremo opuesto, la CLINICA RENAL presenta una insolvencia técnica inminente: la
brecha negativa de su margen neto (-13,38%) sumada a un patrimonio que se contrajo un
34,33% en 2024, proyecta un escenario de cese de operaciones si no se inyecta capital fresco o

se renegocian las tarifas de servicios especializados.

2.4.Relacion ingresos vs gastos

Tomando como base los indicadores relacionados con la eficiencia financiera y la relacion entre
ingresos y gastos operativos, se presenta el siguiente grafico de dispersion, el cual permite

analizar el comportamiento del gasto en funcion del nivel de ingresos.

Tabla 8

Empresa Gadytra Clinica Renal Dengimed

Ingresos 1,098,074.17 267,772.74 109,131.56
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Gastos 814,194.43 303,601.41 107,526.29

Fuente: Elaborado por Leslie Sanchez a partir de estados financieros 2024.

Figura 10

M Gadytra ® Clinica Renal ® Dengimed

INGRESOS GASTOS

Fuente: Elaborado por Leslie Sanchez a partir de estados financieros 2024.

Analisis: Se evidencia una relacion directa entre los ingresos y los gastos operativos, lo que
indica que a medida que las instituciones generan mas ingresos, también incrementan sus
niveles de gasto, esto refleja una falta de eficiencia financiera, ya que el crecimiento en ingresos
no se traduce en un aumento proporcional de la rentabilidad. Gadytra presenta altos niveles de
ingresos acompafiados de altos gastos, lo que limita su utilidad, la Clinica Renal muestra una
situacion mas critica, donde los gastos superan los ingresos, generando pérdidas, Dengimed,
por su parte, mantiene una relacion cercana entre ingresos y gastos, lo que evidencia un
equilibrio fragil, esto demuestra que las instituciones no estan optimizando el uso de sus

recursos financieros.
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Esta matriz sintetiza las evidencias mds relevantes obtenidas durante la fase de diagnostico

financiero.
Tabla 9
Hallazgo Detectado | Evidencia Impacto en Sostenibilidad Nivel de Riesgo
Cuantitativa
Iliquidez Critica en | Caja de $2,108 para | Incapacidad de respuesta ante | Critico
Pymes Dengimed. contingencias operativas.
Apalancamiento Pasivos del 84,6% en | Pérdida de autonomia; | Critico
Extremo Clinica Renal. propiedad de la clinica en
manos de terceros.
Ciclo de Cobro | 649 dias de | Capital de trabajo | Critico
Deficiente permanencia en | inmovilizado; asfixia de flujo
cartera. de caja.
Eficiencia de Des | Reduccion del 81% en | Fortalecimiento de la | Bajo
apalancamiento deuda de Gadytramed. | solvencia y  autonomia
estratégica.
Destruccion de | ROE negativo del - | Erosion del capital social; | Critico
Valor 27,29% en Clinica | riesgo de quiebra técnica.

Renal.

La Matriz de Hallazgos evidencia que el

sector salud en Puyo presenta vulnerabilidades

estructurales profundas en las dimensiones de gestion de cartera y estructura de capital. La

recurrencia de hallazgos criticos en la CLINICA RENAL y DENGIMED confirma que el riesgo

financiero no es un evento aislado, sino una condicidn sistémica que compromete la viabilidad

de la salud privada local.




-60 -

2.6.Discusion de resultados

La discusion de resultados permite contrastar la evidencia cuantitativa obtenida con el marco

tedrico y los antecedentes de la investigacion, confirmando que el riesgo financiero es el eje

gravitacional de la sostenibilidad en el sector salud de Puyo.

1.

Gestion del Riesgo y Continuidad del Servicio: Los resultados de GADYTRAMED y
DENGIMED validan lo expuestos por (Cleverley et al., 2018), quienes subrayan que una
gestion inadecuada del riesgo financiero compromete la continuidad de los servicios,
mientras GADYTRAMED ha fortalecido su sostenibilidad mediante una gestion de
liquidez robusta y un des apalancamiento agresivo del 81.87%, DENGIMED opera con
una caja critica de apenas $2,108.57, situandose en una zona de vulnerabilidad que, como
advierten Cleverley et al., pone en riesgo su permanencia operativa ante cualquier choque

de flujo.

Vulnerabilidad ante el Ciclo de Cobranza: El hallazgo més critico de la investigacion es
el periodo medio de cobro de 649.06 dias en la CLINICA RENAL, el cual coincide
plenamente con las tesis de (Folland et al., 2017), sobre la indecisién en los ingresos
provenientes de aseguradoras como factor de incremento en la vulnerabilidad econémica,
en el contexto ecuatoriano, (Ekos, 2025), senala que el retraso en los pagos afecta
significativamente la estabilidad de las clinicas. La CLINICA RENAL es la prueba empirica
de esta premisa: con un capital de $482,758.19 inmovilizado en deudores, la institucion ha

derivado en un déficit operativo de -$35,828.67y una erosion patrimonial del 34,33%.

Planificacion y Control del Endeudamiento: Concordando con (Guaman y Richard,
2025), la falta de planificacion financiera junto con el descontrol del endeudamiento,
determina la insolvencia técnica; la CLINICA RENAL, al liderar el ranking de pasivos en
Pastaza con $1,317,250 y un nivel de deuda sobre el activo del 84.62%, evidencia una
estructura de capital insostenible. Este alto apalancamiento, contrastado con la "Solvencia
Fuerte" de GADYTRAMED, demuestra que en Puyo la propiedad institucional esta

migrando de los socios hacia los acreedores debido a la asfixia por costos financieros.

Convergencia del Riesgo Sistémico: La discusion revela que la region amazonica enfrenta
un riesgo sistémico derivado de la concentracion de ingresos y la morosidad estatal, la

evaluacion negativa perfecta encontrada (rs = -1.0) prueba que, sin estrategias de mitigacioén
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proactivas, el modelo especializado de salud renal es el mas propenso al fracaso

empresarial, a pesar de poseer la mayor infraestructura de activos de la muestra ($1.5M).

Comprobacion de la Hipotesis

Con el fin de dar cumplimiento al objetivo general de la investigacion, se procedio a realizar
el analisis estadistico para determinar la relacion entre el riesgo financiero y la sostenibilidad
econdmica de las instituciones privadas de salud del canton Puyo, para evaluar la relacion entre
las variables, se utilizaron indicadores financieros representativos del riesgo financiero y de la
sostenibilidad economica, el andlisis de los resultados evidencia que las instituciones con
mayores niveles de riesgo financiero, caracterizados por baja liquidez, altos gastos operativos

y resultados negativos, presentan menores niveles de sostenibilidad econémica.

En particular, la Clinica Renal muestra un alto riesgo financiero asociado a pérdidas
operativas y una estructura de gastos superior a sus ingresos, lo que se traduce en una
sostenibilidad econdémica comprometida, por su parte, Dengimed presenta una situacion de
equilibrio fragil, mientras que Gadytra, aunque mantiene resultados positivos, presenta un
riesgo moderado debido a su elevada carga de gastos. Estos resultados evidencian una relacion
directa entre el incremento del riesgo financiero y la disminucion de la sostenibilidad

economica.

Siguiendo la ruta cuantitativa para muestras pequenas, se aplica el coeficiente de Spearman para

vincular el Nivel de Riesgo (X) con la Sostenibilidad Econémica (Y) .
Clasificacion por Rangos (Ranking):
1. Riesgo (X): 1 (Bajo: Gadytramed) a 3 (Critico: Clinica Renal).

2. Sostenibilidad (Y): 1 (Nula: Clinica Renal) a 3 (Alta: Gadytramed).

Tabla 10
Clinica Rango Rango Sostenibilidad (Y) | d d?
Riesgo (X)
GADYTRAMED 1 3 2 |4

DENGIMED 2 2 0 0
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CLINICA RENAL 3 1 2 4
Suma (Zd?) - - 0 8
Calculo:
_ 4 6(8) 48 Lo
's=173@_1 24

Decision: Al obtenerse un coeficiente de -1.0 (correlacion negativa perfecta), se rechaza la
Hipotesis Nula (Ho) y se acepta la Hipotesis de Investigacion (Hi): Existe una relacion
significativa entre el riesgo financiero y la sostenibilidad economica de los servicios de salud

privados en Puyo.
Analisis e interpretacion de la decision estadistica

El andlisis estadistico inferencial realizado mediante el coeficiente de compensacion de
rangos de Spearman (rs = -1.0) fundamenta de manera univoca la transicion de la hip6tesis nula
hacia la aceptacion de la hipotesis alternativa (H1), bajo la ruta cuantitativa de (Hernandez et
al., 2018), este resultado denota una compensacion negativa perfecta, lo que implica una
asociacion mondtona inversamente proporcional de méxima intensidad entre el riesgo
financiero y la sostenibilidad econdmica en los prestadores de salud de Puyo, la sumatoria de
las diferencias al cuadrado (sum d? = 8) representa el valor limite superior para una muestra de
n=3, confirmando que el orden jerarquico de las instituciones en la dimension de riesgo es el
reverso exacto de su posicionamiento en sostenibilidad, esto significa que factores criticos
detectados como el apalancamiento del 84.62% vy el ciclo de cobranza de 649 dias actian como
variables determinantes que erosionan la capacidad de supervivencia operativa de forma
predecible y sistémica, este hallazgo valida que en entornos amazodnicos de alta dependencia
presupuestaria estatal, la gestion de ratios no es una variable aleatoria, sino el eje central de la
viabilidad empresarial, por lo tanto, la evidencia matematica es lo suficientemente robusta para
concluir que el incremento de la exposicion al riesgo financiero anula, en igual proporcion, la
estabilidad y solvencia de la red privada complementaria analizada, otorgando validez cientifica

a la necesidad de implementar el marco propositivo de mitigacion.
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CAPITULO V
4. Marco Propositivo

Mediante el analisis del modelo hibrido propuesto, el cual integra dimensiones de gestion
proactiva y sostenibilidad resiliente, se formula el presente marco propositivo de alto rigor
técnico, la propuesta se articula bajo la l6gica de la investigacion-accion, buscando transformar
los hallazgos cuantitativos en planos de intervencion administrativa y financiera de alto
impacto, la propuesta se alinea con los objetivos trazados en el planteamiento del problema
original, si el problema identificado es la alta exposicion al riesgo de mora estatal y la
ineficiencia operativa, los lineamientos de intervencion deben atacar directamente la gestion de
la cartera y la estructura de costos. La propuesta debe ser inteligible por si misma y demostrar

que los investigadores poseen la experticia técnica para implementar los cambios sugeridos.
Eje I: Gestion Estratégica de la Cartera y Mitigacion de la Mora Estatal

El hallazgo maés critico del Capitulo IV es la dependencia absoluta de los pagos del IESS y
el MSP, esta deuda institucional del Estado con los prestadores externos en Ecuador supera los
cientos de millones de dolares, y Puyo no es la excepciodn, por lo que, para mitigar este riesgo,

se proponen los siguientes lineamientos:

Implementacion de la Pre-Auditoria Médica Concurrente. La principal causa de los
retrasos en los pagos no es siempre la falta de presupuesto del MEF (Ministerio de Economia 'y
Finanzas), sino las glosas generadas durante la auditoria técnica del IESS, se propone que las
clinicas en Puyo inicien implementando un departamento de pre auditoria interna, la cual se
encargue de revisar el 100% de los expedientes antes de su envio fisico o digital al pagador,
este proceso debe asegurar que cada cdodigo de servicio (tarifario) tenga el respaldo clinico
exacto seguin la normativa 140, al reducir el indice de glosas del promedio regional (estimado
en 15-20%) a menos del 5%, el flujo de caja mejoraria sustancialmente por la reduccion de los

tiempos de reliquidacion.

El Factoring como Herramienta de Liquida Inmediata. Dada la situacion de la Clinica
Renal, con $482k en cuentas por cobrar y $300 en caja, el factoring se presenta como una
solucion de emergencia y sostenibilidad, las clinicas deben gestionar convenios con
instituciones financieras para asi poder descontar sus facturas ya auditadas y aprobadas por el

Estado, aunque esto implica un costo financiero (tasa de descuento), es preferible sacrificar un
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porcentaje del margen para obtener liquidez que permita cubrir la ndmina y los insumos criticos,

evitando el cese de operaciones.
Eje II: Optimizacion Operativa y el Modelo de Costos ABC

En un entorno de precios regulados por el Tarifario Nacional de Salud, las clinicas de Puyo
no pueden aumentar sus ingresos subiendo precios, la Unica via para la sostenibilidad es la
eficiencia interna, el modelo de intervencion propone el transito del costeo tradicional al Costeo

Basado en Actividades (ABC - Activity Based Costing).
Analisis de Centros de Costo y Eficiencia Energética

El saldo de Gadytramed muestra una ganancia bruta de $867,140.72 frente a ingresos de
$1.09M, lo que indica un costo de ventas del 21%, sin embargo, los gastos operativos se diluyen
rapidamente este margen, para servicios como la dialisis renal, los costos de agua y electricidad

son insumos criticos de produccion, no simples gastos administrativos, la propuesta incluye:

Auditoria Energética: consiste en la instalacion de sistemas de generacion fotovoltaica

para reducir la dependencia de la red publica y reducir el costo fijo mensual.

Gestion de desperdicios: las instituciones de salud de la region de la Amazonia enfrentan
mayores costos en el manejo de desechos hospitalarios por el transporte que debe realizarse
hacia centros especializados de disposicion final en la Sierra, por lo que, como alternativa, se
plantea que las clinicas privadas de Puyo formen un consorcio para negociar mejores tarifas de

recoleccion a través de un servicio conjunto.

Optimizacion del talento humano y funciones laborales: en donde el personal constituye
el gasto operativo mas oneroso en salud, se debe evitar la reduccion drastica de personal que
compromete la calidad (un problema social identificado en el sector), pero se debe fomentar la
polifuncionalidad administrativa, en periodos de baja derivacion estatal, el personal de
enfermeria y técnico debe estar capacitado en procesos de gestion de calidad y seguridad del
paciente, aportando valor a la acreditacion institucional de ACESS (Agencia de Aseguramiento

de la Calidad de los Servicios de Salud), lo que a su vez facilita la firma de nuevos convenios.
Eje III: Gestion Fiscal y Blindaje Tributario

Como experto en gestion fiscal y tributaria, se identifica que las clinicas de Puyo a menudo
subestiman el impacto de la planificacion fiscal en su flujo de caja, en Ecuador, los servicios de
salud estan gravados con tarifa 0% de IVA, lo que significa que el IVA pagado en compras de

equipos e insumos se convierte en costo y no en crédito tributario.
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Recuperacion de impuestos y beneficios regionales: una alternativa para fortalecer la
situacion financiera de las clinicas privadas consiste en aprovechar los incentivos contemplados
en la Ley de Desarrollo Amazdnico; en provincias como Pastaza, esta normativa permite
acceder a beneficios tributarios por inversiones en activos y tecnologia, de esta manera, las
instituciones podrian reducir parte de su carga fiscal y utilizar esos recursos en mejoras y

reinversion dentro de sus servicios de salud.

Tabla 11

Estrategia Fiscal Mecanismo Impacto Esperado

Planificacion de Renta Aplicacion de beneficios de | Reduccion de la tasa efectiva
la Ley Amazonica de impuesto

Gestion de IVA Clasificacion de insumos | Claridad en la formacion del
como costo directo precio interno

Retenciones en la Fuente Conciliacion mensual con el | Evitar pagos en exceso por
IESS/MSP falta de cruce de informacion

Fuente: Elaboracion propia basada en principios de gestion fiscal aplicada al sector salud.
Eje IV: Resiliencia y Fondos de Reserva Operativa

La vulnerabilidad de Dengimed, con apenas $2,108 en liquidez, es el reflejo de una gestion
que vive al dia, la sostenibilidad exige la creacion de mecanismos de proteccion ante la

volatilidad del sector publico.

Diseiio del Fondo de Emergencia para Clinicas de Puyo. Se propone que cada centro de
salud destine un porcentaje fijo (minimo 5%) de sus ingresos privados de ventanilla a un Fondo
de Reserva Operativa, este fondo debe estar blindado ya que no puede usarse para expansion o
compra de equipos, sino exclusivamente para cubrir la némina y servicios basicos en caso de
que el Estado supere los 90 dias de mora, para una clinica de la escalada de Gadytramed, un

fondo de $50,000 otorgaria una "autonomia de vuelo" de dos meses sin ingresos estatales.

Mapeo del Riesgo Financiero: Una Adaptacion Metodoldgica. Inspirado en los mapas de
riesgo por inundaciones en zonas montafiosas, este marco propone la creacion de un Mapa de
Riesgo Financiero de Salud para Pastaza, al igual que el GIS integra capas de precipitacion y

pendiente, las clinicas de Puyo deben integrar capas de: Riesgo de Concentracion que es el
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porcentaje de ingresos que depende de un solo pagador (IESS), riesgo de Cobrabilidad que se
define como la antigiiedad de la cartera por institucion, el riesgo de Liquidez, ratio de efectivo
sobre pasivos de corto plazo. La visualizacion de estos datos permitiria a la gerencia identificar
"zonas criticas" de operacion y tomar decisiones de des apalancamiento antes de que el riesgo

se materialice en una crisis de atencion.

Diversificacion de clientes hacia el mercado privado: depende en gran medida del RPIS,
que puede generar riesgos financieros para las instituciones de salud, por ello, se plantea
fortalecer la atencion al sector privado, considerando que Puyo cuenta con potencial para

desarrollar servicios dirigidos a seguros médicos y empresas del &mbito petrolero y turistico.

Convenios Corporativos y Medicina Preventiva Las clinicas deben desarrollar una fuerza
de ventas proactiva dirigida a los departamentos de recursos humanos de las empresas que
operan en Pastaza, ofertar planes de chequeo preventivo anual y atencion de urgencias laborales
generaria ingresos con tarifa de mercado privado, que suelen ser superiores a las del tarifario
estatal y, lo mas importante, se cobran en plazos no mayores a 30 dias, este flujo de caja "fresco"

actuaria como un estabilizador para los meses de sequia presupuestaria del sector publico.

Implicaciones Socioeconémicas y Eticas de la Sostenibilidad La sostenibilidad financiera
en salud no es solo una hoja de calculo; es un imperativo ético, (Hernandez et al., 2018),
destacan que la investigacion cientifica debe servir para facilitar el bienestar integral de los
seres humanos, si la Clinica Renal El Puyo colapsa por insolvencia, cientos de pacientes de
dialisis en Pastaza quedarian sin tratamiento, lo que equivale a una condena de muerte o un

desplazamiento forzoso hacia otras provincias, incrementando la pobreza y el dolor social.

Por lo tanto, la transparencia en el informe de resultados y la honestidad en la gestion fiscal
son pilares de la reputacion institucional, una clinica con saldos auditados y fiables tiene mayor
poder de negociacion ante el Estado y mejores oportunidades de acceso a crédito bancario, el
investigador y el gerente de salud deben financiarse en una sola figura que utilice la objetividad

de los datos para proteger el derecho a la salud en la Amazonia.
Lineamientos de Intervencion: Hoja de Ruta de Implementacion

Para asegurar que este marco propositivo se ejecute con €xito, se definen los siguientes pasos

secuenciales:

Mes 1: Auditoria de cartera y depuracion contable: se encargara de realizar la revision de

cuentas pendientes de cobro e identificar facturas con baja probabilidad de recuperacion para
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su respectiva provision contable. Ademads, iniciar procesos de conciliacién de valores con el

IESS y el MSP.

Mes 2: Implementacion de controles basados en el sistema ABC: se definira los principales
centros de costo e identificar las actividades que generan mayor consumo de recursos, con el

fin de detectar gastos innecesarios y mejorar el control financiero.

Mes 3: Ejecucion del plan de diversificacion: se gestionara convenios con aseguradoras
privadas y empresas locales para ampliar la oferta de servicios relacionados con medicina

prepagada y salud ocupacional.

Mes 4 al 6: Fortalecimiento del fondo de reserva: se establecera un mecanismo automatico
para destinar un porcentaje de los ingresos provenientes del sector privado al fondo de

emergencia institucional.

5. Conclusiones

e La investigacion cuantifico niveles de riesgo financiero asimétricos y alarmantes para el sector
salud de Puyo, en GADYTRAMED se presenta una exposicion baja con liquidez de 4.88, la
CLINICA RENAL exhibe un riesgo critico debido a un periodo de cobro de 649.06 dias y un
endeudamiento del 84.62% y DENGIMED, por su parte, opera bajo un riesgo de iliquidez
marginal con apenas $2,108.57 en caja, lo que demuestra que la escalada operativa condiciona
el tipo de vulnerabilidad financiera, pero no el exime de la fragilidad econdémica sistémica
regional.

e Se calcula que la relacion entre el margen operativo y la cobertura de costos fijos presenta un
déficit institucional especializado, actuando como un predictor de no mantener una buena
sostenibilidad, la Clinica Renal presenta un margen negativo neto de -13,08%, donde los
gastos operativos de $303,601 superan los ingresos ordinarios de $267,772, esta brecha
operativa provoca una erosion patrimonial del 34.33% anual, confirmando que la estructura
de costos actuales es insuficiente para garantizar la permanencia del servicio de salud en el
largo plazo ante la morosidad estatal.

¢ Se concluye con rigor cientifico que existe una compensacion negativa perfecta entre el riesgo
financiero y la sostenibilidad econdomica de los servicios de salud privados en Pastaza, la
aplicacion del coeficiente de Spearman (rs = -1.0) valida matemdaticamente que el incremento

en variables de riesgo (endeudamiento y mora de cartera) reduce de forma proporcional y
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exacta la solvencia y estabilidad de las instituciones, este hallazgo prueba que la gestion de
ratios no es un ejercicio contable opcional, sino el eje gravitacional que define la supervivencia
empresarial en la Amazonia.

¢ La investigacion concluye que el fortalecimiento de la sostenibilidad requiere un giro hacia la
gestion financiera proactiva y la diversificacion del riesgo de mercado, asi GADYTRAMED
valido este supuesto al lograr una "Solvencia Fuerte" mediante el des apalancamiento
estratégico (reduccion del 81.87% de pasivos), sin embargo, la ausencia de fondos de reserva
operativa en el 66% de la muestra indica que el sector salud local carece de blindajes
institucionales para enfrentar la inestabilidad sistémica de los pagos de la Red Publica Integral

de Salud.

6. Recomendaciones

e Se recomienda a la CLINICA RENAL y centros especializados instaurar departamentos de
Pre-Auditoria Médica concurrente para mitigar la exposicion al riesgo de cartera, esta unidad
debe validar el 100% de los expedientes antes de su envio al IESS/MSP para reducir el indice
de glosas y acelerar el ciclo de cobro de 649 dias, al optimizar la calidad de la facturacion, se
garantiza que los servicios prestados se traduzcan en liquidez inmediata, con la finalidad de
reducir la dependencia de financiamiento externo y mejorando el ratio de liquidez corriente.

¢ Para revertir los margenes netos negativos detectados, es imperativo que las clinicas migren
hacia un Modelo de Costeo Basado en Actividades (ABC), Esta herramienta administrativa
permitird identificar ineficiencias energéticas y de materiales en servicios criticos como la
dialisis, facilitando una reingenieria que ajuste los gastos operativos de los techos tarifarios
vigentes, la optimizacion de los costos variables es la Unica via técnica para generar un
excedente operativo que detenga la erosion patrimonial y fortalezca la cobertura de los costos
fijos.

e Las gerencias financieras deben implementar un Mapa de Riesgo Financiero GIS , que
monitoree mensualmente la relacion estadistica entre la mora de los pagadores y la solvencia
institucional, este sistema de alerta temprana permitiria identificar cudndo el coeficiente de
riesgo no siga el umbral tolerable, activando planes de contingencia antes de que la
sostenibilidad caiga en niveles criticos, el monitoreo proactivo de los deudores comerciales es
fundamental para evitar la inmovilizacién de capital que actualmente asfixia a la salud privada

en Puyo.
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¢ Se propone crear un Fondo de Reserva Operativa Blindado mediante la retencion del 5% de
los ingresos privados de ventanilla, este mecanismo de resiliencia econdmica debe asegurar
al menos 60 dias de autonomia para cubrir ndminas y proveedores médicos ante retrasos
presupuestarios del Estado, ademas, se debe aplicar una planificacion fiscal estratégica bajo
la Ley de Desarrollo Amazoénico, reinvirtiendo los ahorros por exoneraciones de Impuesto a

la Renta en actualizacion tecnoldgica para evitar la obsolescencia detectada en el sector.

7. Anexos
~ PORTAL DE INFORMACION / CON X - _ o %
& | & hitpsy//appscvsgen.supercias.gob.ec/consultaCompanias/sacietariofbusquedaCompanias.jsf v Q- Dyoa

SuperNTENDENCIA

PORTAL DE INFORMACION / CONSULTA DE COMPANIAS

Parémetros de busqueda

* Expediente RU.C Nombre

INGRESE EL EXPEDIENTE

PORTAL DE INFORMACION / CONSULTA DE COMPANIAS

Parametros de basqueda

Expediente R.U.C. ® Nombre

GADYTRAMED CIA.LTDA.

Compaiiia seleccionada para consultar

Expediente: 310401
R.U.C.: 1792868572001
Nombre:  GADYTRAMED CIA.LTDA.

No soy un robot

INGRESE EL NOMERO CONTENIDO EN LA SIGUIENTE IMAGEN

Q, consultar



Parametros de blusqueda

Expediente R.U.C. ® Nombre

DENGIMED S.A/

Compafiia seleccionada para consultar

Expediente: 738109
R.U.C.: 1681728486001
Nombre: DENGIMED S.A.

No soy un robot

INGRESE EL NUMERO CONTENIDO EN LA SIGUIENTE IMAGEN

@, Consultar

PORTAL DE INFORMACION / CONSULTA DE COMPANIAS

Parametros de busqueda

Expediente R.U.C. ® Nombre

CLINICA RENAL INTEGRAL EL PUYO CLINICA-RENAL-EL-PUYO S.A]

Compaiiia seleccionada para consultar

Expediente: 724807
R.U.C.: 1691726084001
Nombre:  CLINICA RENAL INTEGRAL EL PUYO CLINICA-RENAL-EL-PUYO 5.A.

No soy un robot

INGRESE EL NOMERO CONTENIDO EN LA SIGUIENTE IMAGEN

Q, Consultar

-70-




-71 -

H [ J K L [ N

' Activo total | A or cobrar Fuente
BALANCE GADYTRA.pdf / 2.
| GADYTRAMED CIA. LTDA. $606.614.98 529291784 518272504 $21826,75  S60.166,03 519124393 513884474 $A15.37105 $1.098.07417  $867.140,72 $814.194,43  577.068,26 RESULTADOS GADYTRA.pdf
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Los indicadores se calculan con férmulas en | hoja Indicadores’
Si reemplazas datas base por atros afios, el modela recalcula automdticamente.

Indicador Férmula Lectura Objetivo de tesis Unidad Observacién

Liguidez corriente Activo corriente / Pasive corriente 1.0x = cobertura basica del cort Liquidez Razén Mayor a 1.0x
Prueba dcida (Active corriente - Inventarios) / Pasivo c¢ Excluye inventarios Liquidez Razén Mayor a 1.0x
Razén de efectivo Efectivo / Pasivo corriente 0,21x Capacidad inmediata de pago | Liquidez Razén Mayor a 0.2x
Capital de trabajo Activo corriente - Pasivo corriente $154.073,10  $234.265,00 | ($25.553,88) Mayor Holgura financiera de corto plaz Liquidez usD Positivo
Endeudamiento Pasivo total / Activo total 31,5% 84,6%  7,8% Menor Peso del pasivo sobre activos | Riesgo financiero Porcentaje Menor es mejor
Autonomia financiera Patrimonio / Activo total 68,5% 92,2% Mayor Respaldo patrimonial Sostenibilidad P je Mayor es mejor
Margen bruto Ganancia bruta / Ingresos 79,0% 63,4% 99,1% Mayor Cobertura inicial antes de gasto Rentabilidad Porcentaje Mayor es mejor
Margen neto Resultado neto / Ingresos DG N0,6% Mayor Ganancia o pérdida final Porcentaje Mayor es mejor
ROA Resultado neto / Activo total Mayor Rendimiento sobre activos Porcentaje Mayor es mejor
ROE Resultado neto / Patrimonio Mayor Rendimiento sobre patrimonio Rentabilidad Porcentaje Mayor es mejor
Rotacién de cartera Ingresos / Cuentas por cobrar 50,31x 0,55x Mayor Cuéntas veces se recupera la ca Gestion de cartera Razén Mayor es mejor
Periodo promedio de cobro 365 / Rotacién de cartera Menor Dias promedio de recuperacién Gestion de cartera Dias. Menor es mejor
Cobertura de costos fijos Ganancia bruta / Gastos operativos 1,07x 0,56x 1,01x Mayor Cobertura operativa antes del rSostenibilidad Razon Mayora 1.0x
indice de sostenibilidad Ingresos / (Costos + Gastos) 1,05% 0,67x 1,01x Mayor Capacidad de sostener operacicSostenibilidad Razon Mayora 1.0x

Nota metodolégica

Para Endeud y Periodo dio de cobro, un valor menor indica menor riesgo. Para Rotacién de cartera en Dengimed, la férmula queda vacia porque no reporta cuentas por cobrar.

INDICADORES FINANCIEROS

Independiene (Riesgo finase:

Independiente (Rissgo fnanciers) Liguider Razin MayoraLox

Independiente (Rissz fnanciers) Laquidez Maver Capacidad mmecina de pago Liguides Razan Mayoradx
Independiente (Riespo financiers) Laquides Mayor Holpwa financiena de costo plazo Liguides usp Postave.

Menor Peso del pasive sobre activos Rieago financiera Porcentae Menor es mejor

Independiente (Riesgo financiera) Rentabilsdad Mayor Respaldo patrimonsal Sostensbilidad Porcentae: Mavor es mejor

Independiente (Riesgo financsera) Rentabilsdad Mavor Coberhura micial antes de gasics Remtabided Porcentae Mavor es mejor

Independiente (Riesgo financserc) Rentabilsdad Mavar Ganancia o pérdsds final Rentabelidsd Percentage Mavor es mejor

Independiente (Riespo financsers) Rentabilsdad Mayor Rendimiento sobre actives Rentabslidad Porcentaje Mavor es mejor

Independients (Riesgo finsncsers) Rentabilidad Mavor ‘Rendimients sobee patrimoni Benabslidad j—— Asvor es mejer

Maror Cuinas voces 1o recupera b carern Gereion de canern Razén Mavor e meier

Dependinte (Sosembilided Satvancia 365 Rotacis de carera Masor Diss promedic de recuperacice Geutin de camers Diss Memor s meior

Pariodo prometio d cobeo
Depencdionte (osenbiided Esmabilidsd Coberna de costos fjos  Gamancia brusa / Gatos operativos 19% [ 101x Mayor Cobermrn operativa antes del remisado fimal Sotendbilidad Razin Mayoral.0x
Dependiente (Sosembildad Estabilidsd Indice de soeaibilidsd Ingreccs | (Costos + Gastos) 105 [ 101x Mayor Copacidad desostens operacén con Sostenbilidad Rasin Mayoraiix
I

Resumen ejecutivo de indicadores clave

Empresa Liquidez corriente | Margen neto | Periodo de cobro | Cobertura costos fijos dice de sostenibilidad
GADYTRAMED CIA. LTDA. 0,08x 0,6% 1,01x 1,01x
CLINICA RENAL INTEGRAL EL PUYO S.A. Mayor Mayor Menor Mayor Mayor
DENGIMED S.A. 1.0x = cobertura bé Ganancia o pérdiDias promedio de ri Cobertura operativa ant Capacidad de sostener operacién con ingresos

[ ™\ Liquidez corriente por émpresa
Margen neto
= GADYTRAMED CIA.

N u GADYTRAMED LTDA.
CIA. LTDA.
1 . g m CLINICA RENAL
m CLINICA RENAL ¢ INTEGRAL EL PUYO
Oy INTEGRAL EL > S.A.
PUYO S.A.

— . = DENGIMED 5.A.
= DENGIMED S.A.

‘ Emareaa
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