J

N

UNIVERSIDAD
PRIVADA
DEL NORTE

FACULTAD DE NEGOCIOS

Carrera de Contabilidad y Finanzas

“EL FLUJO DE CAJA COMO HERRAMIENTA DE
GESTION DE LA LIQUIDEZ DE LAS PEQUENAS
EMPRESAS: Una revision de la literatura cientifica
en los 10 ultimos afos”.

Trabajo de investigacion para optar al grado de:
Bachiller en Contabilidad y Finanzas

Autor:
Rober Antoni Roncal Sanchez

Asesor:
Mg. Martin Francisco Facundo Ruiz

Trujillo - Pera

2019



UNIVERSIDAD ,
PRIVADA DEL NORTE “EL FLUJO DE CAJA COMO HERRAMIENTA DE GESTION DE

LA LIQUIDEZ DE LAS PEQQENAS EMPRESAS: UNA REVlSION
DE LA LITERATURA CIENTIFICA EN LOS 10 ULTIMOS ANOS”

N

DEDICATORIA

A mi hijo, por ser la razon y motivo del gran ideal de progreso y desarrollo en mi
vida como persona y como profesional; y, a mi madre como ejemplo de comprension,

amor y perseverancia.

Pag.
Roncal Sanchez; R



UNIVERSIDAD ,
PRIVADA DEL NORTE “EL FLUJO DE CAJA COMO HERRAMIENTA DE GESTION DE

LA LIQUIDEZ DE LAS PEQQENAS EMPRESAS: UNA REVlSION
DE LA LITERATURA CIENTIFICA EN LOS 10 ULTIMOS ANOS”

N

AGRADECIMIENTO

A mi madre, por su gran sacrificio cada dia de su vida para conmigo y mis

hermanos; y, su fé incondicional a Jehova.

Pag.
Roncal Sanchez; R



N

UNIVERSIDAD ,
PRIVADA DEL NORTE “EL FLUJO DE CAJA COMO HERRAMIENTA DE GESTION DE

LA LIQUIDEZ DE LAS PEQQENAS EMPRESAS: UNA REVlSION
DE LA LITERATURA CIENTIFICA EN LOS 10 ULTIMOS ANOS”

Tabla de contenido

DEDICATORIA ..ottt sttt ettt bbbttt bbbt s e 2
AGRADECIMIENTO ...ttt ettt 3
INDICE DE TABLAS ..ottt ettt s st s s 5
INDICE DE FIGURAS. ..ottt ettt s st 6
RESUMEN ......oouitititiiiitit ittt ettt ettt sttt ettt bbb et et e bbbt b et s s se s s 7
CAPITULO L. INTRODUGCCION ..ottt 8
CAPITULO I1. METODOLOGIA.......ociitiiiiteieeeee ettt 11
CAPITULO HI. RESULTADOS ...ttt 17
CAPITULO IV. DISCUSION Y CONCLUSIONES ......cocveuiiieieeieeeeteeeee e, 26
REFERENCIAS ..ottt n e s s s s et ettt seaeseanenanas 30
Pag.

Roncal Sanchez; R



UNIVERSIDAD ,
PRIVADA DEL NORTE “EL FLUJO DE CAJA COMO HERRAMIENTA DE GESTION DE

LA LIQUIDEZ DE LAS PEQQENAS EMPRESAS: UNA REVlSION
DE LA LITERATURA CIENTIFICA EN LOS 10 ULTIMOS ANOS”

INDICE DE TABLAS

N

Tabla 1. Relacion de Universidades de naturaleza publica o privada referenciadas en los distintos

articulos publicados PO @A0..........uuuiiiiiiiee e e e a e e e 20
Tabla 2. Articulos incluidos en la revisién segun palabras utilizadas............ccccccvveeeeeiiiicciiiieeneeenn. 25
Pag.

Roncal Sanchez; R



UNIVERSIDAD ,

PRIVADA DEL NORTE “EL FLUJO DE CAJA COMO HERRAMIENTA DE GESTION DE
LA LIQUIDEZ DE LAS PEQUENAS EMPRESAS: UNA REVISION
DE LA LITERATURA CIENTIFICA EN LOS 10 ULTIMOS ANOS”

N

INDICE DE FIGURAS

Figura 1. Diagrama de Bases de datos tomadas como referencia para la recoleccion de articulos

cientificos en revistas INAEXAUAS. .........iiiiiiieiiei e e e s e e e e e e e e s ereba e eeaees

Figura 2. Diagrama de Flujo de Caja en funcion a la bisqueda de informacién de acuerdo con la

(0TS0 0 (o] [0 To T = T md =4 S 1 SRR

Pag.
Roncal Sanchez; R s



N

UNIVERSIDAD ,
PRIVADA DEL NORTE “EL FLUJO DE CAJA COMO HERRAMIENTA DE GESTION DE

LA LIQUIDEZ DE LAS PEQQENAS EMPRESAS: UNA REVlSION
DE LA LITERATURA CIENTIFICA EN LOS 10 ULTIMOS ANOS”

RESUMEN

La presente investigacion tiene como objetivo describir el flujo de caja como
herramienta de gestion de la liquidez en las pequefias empresas, incluido en los conceptos
de contabilidad en el &mbito internacional, a través de la revision de literatura cientifica en
el periodo 2009-2019 con el objetivo de poder entender la relacion directa con la liquidez,
ya existen muchas empresas que no enfocan su uso e implementacion, debido a que hacen
foco a puntos poco relevante, por lo mismo es necesario al empresariado hacerle énfasis en
esta herramienta de vital importancia en el crecimiento de la empresa. La metodologia de la
revision sistematica que se utilizé fue PRISMA, el tipo de fuentes que nos proporcioné la
informacidn corresponden a base de datos como: Dialnet, Google académico, Doaj, Redalyc
y Scielo. Asi mismo se utilizaron criterio de inclusién y exclusién de informacion. En los
resultados obtenidos se pudo evidenciar 7 articulos nos ayudan a responden a la pregunta de
investigacién. De igual forma se ha podido apreciar el trabajo de diferentes expertos a nivel

mundial, siendo un tema de mucha importancia.

PALABRAS CLAVES: Flujo de caja, liquidez, herramienta de gestion.
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CAPITULO I. INTRODUCCION

La evolucion de la planificacion financiera se ha venido desarrollando desde el siglo
XIV donde se vino desarrollando de acuerdo al crecimiento econémico, es por ello que en
la actualidad las empresas han puesto énfasis en buscar la sostenibilidad de las
organizaciones en el corto, medio plazo. De este modo, es que nace la necesidad del flujo de
caja y los beneficios en determinados periodos de tiempo, sino también otros de mayor
alcance como las inversiones y sus proyecciones, Puente, (2017) concluyé que las empresas
de éxito se mantienen en el mercado debido a que aplican planes financieros a corto y largo
plazo, es ahi donde la planeacion financiera les permite anticiparse al futuro y tomar medidas

correctivas necesarias para evitar eventos que afecten negativamente de la empresa.

En el 2005, Rodriguez demostrd que se realizaron investigaciones en Colombia
donde existen aproximadamente 5.000.000 de empresas registradas, formales e informales,
0 entes productivos. Registradas y formalizadas ante las Camaras de Comercio,
aproximadamente 768.000 de las cuales 707.000 son pequefias empresas, y de estas, un 26%
se encuentran en Bogota D.C. Estas pequefias empresas se dedican a diferentes actividades
industriales, de servicios y comerciales, dependiendo de la zona en que se encuentren ya sea

nacional o local.

Por otra parte, Arlette Beltran 2001, citado por Mavila y Polar (2005) indicaron en
su investigacion las distintas denominaciones que la literatura especializada le da al flujo
que se empleara para el calculo de los indicadores econdémicos financieros de un proyecto.

et indican que del flujo de caja muestra el efecto de los cambios o variaciones de dinero en
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efectivo y/o equivalentes de efectivo en un periodo determinado. De manera alternativa, los

autores nos hacen una resefia del flujo de fondos, al que han denominado fuentes y usos del
efectivo, que servird como base para los célculos, en tanto y en cuanto todos los flujos
proyectados contemplen que las ventas y las compras, la participacion laboral, los tributos,

etc., se efectlien al contado o se paguen en el momento de su determinacion.

Rivas (2017) explica que el flujo de caja es una herramienta financiera que permite
conocer de forma rapida la liquidez de las empresas proporcionando informacion clave para
que las decisiones administrativas sean tomadas de manera eficiente y eficaz. Sin embargo,
la falta de control del flujo de caja ha sido uno de los factores por el cual algunas empresas
han fracasado, debido a problemas como el descrédito, los altos sistemas de financiacion,
entre otros. Por lo tanto, aunque la entidad realice cierres de caja de manera diaria, que le
permite conocer el nivel de efectivo con el que cuenta al siguiente dia y con ello el nGmero
de pagos que puede efectuar, dando prioridad a los pagos mas retrasados. Es fundamental
elaborar un flujo de caja para poder determinar tanto los ingresos como egresos efectivos de
la empresa, que permite hacer un analisis de cada una de las partes con incidencia en la

generacion de efectivo.

En 2016 Rodriguez y Lopez, demostraron que desde otra perspectiva que las
pequefias empresas espafiolas, deben considerar en el uso del flujo de caja que propone este
trabajo como variable explicativa de la estructura financiera de las empresas se justifica en
tener en cuenta las variaciones del capital corriente llegando por tanto a un flujo de tesoreria

por diferencia entre cobros y pagos; al centrarse en la explotacidn, no tiene en cuenta flujos
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no directamente relacionados con la actividad principal de la empresa (como los conseguidos

por la venta de inmovilizados) y que tenderian a ser menos recurrentes en ejercicios futuros;
aportando una medida dindmica de la tesoreria frente a la vision estatica que ofrecen las

ratios basadas en datos de balance.

El reto nos plantea la elaboracion de un concepto que responda a obtener un
conocimiento de la planificacion financiera y su intervencién de manera relevante en el
desarrollo economico y sostenibilidad de las empresas aprecidndose mediante la
rentabilidad, pudiéndose apreciar desde diferentes enfoques y escenarios en el plano

internacional a través de esta Revision Sistematica (RS).

El objetivo de esta investigacion, es comprobar la eficiencia de los diversos
instrumentos de contabilidad, con énfasis en el flujo de caja como herramienta de gestidn
para mejorar la rentabilidad de las pequefias empresas a partir de una revision sistematica de
la literatura cientifica en los ultimos 10 afios, ya que su uso ofrece una valoracién que
contribuye en una toma de decisiones asertiva y su influencia en el crecimiento empresarial,
incrementando solidez de las futuras elecciones que pueda realizar la gerencia en base una

informacién fidedigna.
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CAPITULO Il. METODOLOGIA

Tipo de Estudio:

Se realizo una revision sistematica (RS) de la literatura cientifica con base en la
adaptacion de la metodologia PRISMA (Céardenas, 2010). La pregunta de investigacion
establecida para conducir el proceso el proceso metodologico fue la siguiente: ¢Cual es la
importancia del flujo de caja como herramienta de gestion en la liquidez de las pequefias

empresas descrito en la literatura cientifica?

Fundamentos de la metodologia:

La revision de la literatura cientifica es una estrategia de recopilacion de informacion
que nace ante la necesidad de conocer de manera elaborada los resultados de investigaciones.
Las revisiones narrativas son el primer proceso desarrollado para tal fin, sin embargo,
presentan dificultades, pues la confiabilidad de éste radica en la experticia de los
investigadores encargados de realizarlo. Ante los sesgos que se presentan — como la ausencia
de una pregunta orientadora en el plan de bdsqueda, la carencia de un método de seleccion
de articulos, asi como la falta de un procedimiento claro y reproducible de identificacion, de
seleccion y de filtracion de los articulos acorde con su calidad y relacionado con la pregunta
disefiada - surgen las revisiones sistematicas, las cuales, bajo los principios del método
cientifico, dan cuenta de los pasos requeridos para hacer reproducible el proceso
investigativo (Puente, 2017; Cardona, 2010; Carrion, Rodriguez y Lopez, 2018; Jaramillo y

Garza, 2012; Traba, Tamaya y Lino, 2009; Daza, 2015)
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De acuerdo con lo anterior, se han desarrollado metodologias para definir procesos
jerarquicos de seleccion de la literatura cientifica, teniendo en cuenta criterios de calidad y
de disminucion de sesgos en la seleccion de los estudios incluidos en las revisiones
sistematicas, de modo que hagan posible integrar la informacion existente filtrada a partir de
dichos protocolos, asi como sintetizar los hallazgos para dar recomendaciones respecto la
pregunta formulada (Puente, 2017; Cardona, 2010; Carridn, Rodriguez y Lopez, 2018;

Jaramillo y Garza, 2012; Traba, Tamaya y Lino, 2009; Daza, 2015)

Proceso de recoleccion de informacion:

Con el objetivo de aseverar la transparencia del método de blsqueda se definieron
como descriptores los siguientes términos partiendo de la pregunta de investigacion:
"Herramienta de Gestion", “Herramienta de Gestion de las Pequenias Empresas”,
“Pequenias Empresas”. Asi mismo se hizo una bldsqueda mas exhaustiva como: [("El Flujo
de Caja" OR "Gestién de la Liquidez") AND (“Herramienta de Gestion de las Pequefias
Empresas” OR “El Flujo de Caja en las Pequerias Empresas”) AND ("El Flujo de Caja
como Herramienta de Gestion" OR “Herramientas de Gestion en las Pequefas
Empresas”)]. lgualmente, se definié como base de datos especializada para la bisqueda a
Dialnet y como motor de blsqueda a Scielo; como base de datos multidisciplinaria se

eligieron Google Académico, Eumednet y como buscador genérico se empled Redalyc.

Las rutas especificas de busqueda se describen a continuacion:
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(("La Planificacion Financiera” OR "Gestion de la Rentabilidad") AND (“‘Herramienta de
Gestion de las Pequeiias Empresas” OR “La Planificacion Financiera en las Pequefias

Empresas”))

Scielo

((“El Flujo de Caja en las Pequefias Empresas”) AND ("El Flujo de Caja como

Herramienta de Gestion" OR “Herramientas de Gestion en las Pequerias Empresas ™))

Google Académico

(“Pequerias Empresas” AND “Herramientas de Gestion de la Rentabilidad”)

Eumednet

(("El Flujo de Caja como Herramienta de Gestion" OR “Herramienta de Gestion en las
Pequerias Empresas”) AND (“Herramientas de Gestion de las Pequeiias Empresas” OR

“El Flujo de Caja en las Pequernias Empresas”))

Redalyc

(“Herramientas de Gestion de la Liquidez ”)
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Los articulos que se escogieron fueron importados haciendo uso de gestores bibliograficos

como Mendeley con el propdsito de evitar la duplicidad de citas textuales.

Figura 1. Diagrama de Bases de datos tomadas como referencia para la
recoleccion de articulos cientificos en revistas indexadas.

¥

GOOGLE
ACADEMICO
105

FLUJO DE CAJA

13139

DIALNET
1664

Fuente: Elaboracion propia

DIALNET
Titulo: Flujo de caja - 3634
Tipo de documento: Articulo de revista — 1664

Idioma: espafiol

GOOGLE ACADEMICO
Titulo: Flujo de caja

Afio: 2008 al 2018
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Total — 105

REDALYC

Titulo: Flujo de caja

Afio: 2008, 2009, 2010, 2011, 2012, 2013, 2014, 2015,2016, 2017 y 2018
Idioma: espafiol

Disciplina: Economia y Finanzas, Administracion y Contabilidad

Total — 11321 resultados

SCIELO
Titulo: Flujo de caja - 78

Idioma: espafiol - 22

Afio: 2008, 2010, 2011, 2012, 2013, 2014, 2015,2016, 2017 y 2018

EUMEDNET
Titulo: Flujo de caja— 57

Idioma: espafiol - 27

Criterios de inclusion y de exclusion:

Para asignar el criterio de inclusion se consideraron articulos originales en bases de datos

cientificas indexadas, en idioma espariol, teniendo como base desde los afios 2009 a 2019,
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esto nos describird cuanto se conoce del Flujo de Caja como Herramienta de Gestion de la

Rentabilidad de las Pequefias Empresas. En cuanto a la accién, partimos de la premisa de
que las Pequefias Empresas se encuentra dentro de algun tipo de empresa mercantil,
industrial o de otro de tipo con un nimero reducido de trabajadores y a su vez registrando
ingresos moderados, de acuerdo con lo investigado podremos clasificarlo en estos grupos:
Pequefias Empresas mercantiles, Pequefias Empresas industriales y Pequefias Empresas de
servicios. En base a esta segmentacidn, Pequefias Empresas mercantiles, Pequefias Empresas
industriales y Pequefias Empresas de servicios, estas vendrian a ser nuestro objeto de estudio
ya que en la actualidad tienen una relevancia muy singular en la economia de los paises ya
que su elasticidad a los constantes cambios tecnologicos es muy bien vista, y es que su

ademas brindan un aporte en sectores como el industrial, comercio y servicio.

Con relacion a las organizaciones que se han seleccionado, estas deben contar con el
Flujo de Caja como Herramienta de Gestidn de la Rentabilidad de las Pequefias Empresas
enfocado como una Revision Sistemética, haciendo un énfasis en su relevancia, beneficios
y el papel que juega en la actualidad como pieza clave de la gerencia en el momento de
ejecutar la toma de decisiones, permitiendo asi minimizar riesgos inherentes a cada tipo de

inversion.

Por otro lado, en base al criterio de exclusion se precis6 que lo abordado de esta
Revision Sistematica se enfocara en el anélisis de esta en las Pequefias Empresas o que se
hubiese tomado un concepto de Revision Sistematica lejos de los lineamientos planteados

teniendo como referencia los principios de la administracién financiera. El proceso de
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busqueda y de extraccion de informacion fue aplicado por un solo revisor de manera
independiente, igualmente fueron analizados sus comentarios para enriquecer el contenido

de esta investigacion.

CAPITULO I1I. RESULTADOS

Figura 2. Diagrama del Flujo de caja en funcién alabusqueda de informacién de acuerdo con
la metodologia PRISMA

GOOGLE DIALNET REDALYC DOAJ SCIELO
ACAMEDICO 1664 11321 27 22
105

1 [ |
v

13139 articulos

y

13139 articulos — 1525 tienen texto completo

Y

1525 articulos —] 1505 fueron exclwdos,_,
No incluyeron poblacién
& que es el objeto de

estudio
20 articulos son (n=505), por duplicidad
Utilizados en la (n=500) y por tener

revision restringido (n=500)
sistematica
Fuente: Elaboracion por los revisores
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A traveés de la indagacion de articulos cientificos en las distintas bases de datos y motores de

busqueda se obtuvo un total de 13139 articulos originales en el intervalo de tiempo de 2008
a 2018, distribuidos de la siguiente manera: Dialnet 1664 articulos; Google Académico 105
articulos; Doaj 27 articulos; Scielo 22 articulos; y Redalyc 11321 articulos. Luego, una vez
considerada la cantidad total de articulos cientificos, se descartaron todos aquellos articulos
que no tenian texto completo que fueron un total de 11614 teniendo como resultado 1525
articulos. Ademas, se eliminaron todos aquellos articulos que aparecian duplicados mediante
la utilizacion del gestor bibliografico Mendeley, en donde se elimind un total de 500
referencias bibliogréficas a fin de obtener la cantidad final de 1025 articulos indexados.
Posteriormente, se pusieron en préactica los criterios de inclusién y exclusion eliminando a
1005 articulos con el propdsito de conseguir el nimero total de 20 articulos cientificos con

los cuales se realiz6 la revision sistematica.

Una vez obtenido los 20 articulos seleccionados se tom6 como prioridad identificar la
tipologia de los flujos de caja de distintas instituciones superiores educativas en diversos
paises del mundo, independientemente de su naturaleza publica o privada, como se ha podido
observar en los diferentes estudios publicados en las revistas internacionales presentados en

la Tabla 1.

El segundo paso fue la identificacion de la ubicacion geografica de los distintos paises, a los
cuales pertenecen las universidades identificadas en este estudio, donde se evidencia que la
materia de flujo de caja es de interés global, donde se encontré que en Colombia cuenta con

el mayor niumero de instituciones referidas en los articulos, con un total de siete instituciones,
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seguidas por cuatro en Espafia, mientras que en los demas paises la representacion esta dada

solo por una o dos universidades.

A continuacion, se presenta la relacion de universidades que son objeto de estudio para la

presente revision sistematica:

Tabla1
Relacidén de Universidades de naturaleza publica o privada
referenciada en los diferentes articulos publicados por afo

Naturaleza Pais de la Revista de
Universidades dela . . publicacidn del Ao
) . Universidad .
Universidad articulo
i i EIB Revi
Universidad . osque Nacional Colombia evista 2016
Colombia eumednet

Red de Revistas

Universidad Nacional Cientificas de
Auténoma de Nacional México América Latina, 2016
México el Caribe, Espafia
y Portugal
Umve;:;jfi?o'\::flonal Nacional Argentina puRbeIi\::I:T'lado 2012
Universidad Pablo de .
Olavide Privada Espafia Reylsta FCA 2016
o Sinergia.
Espafia
Observatorio de
Universidad Laica la
Vicente Rocafuerte de Nacional Ecuador Economia 2017
Guayaquil, Ecuador Latinoamericana,
Ecuador
PONTIFICIA
UNIVERSIDAD Privada Perud Ekonomiaz 2016

CATOLICA DE PERU
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Universidad Nacional .
Revista

Mayor de San Marcos Nacional Peru 2005
Perd eumednet

Comentario: La tabla 1 muestra la relacion de universidades referenciadas en los articulos
Cientificos estudiados en funcion a su naturaleza, pais de procedencia, revista indexada,

autor y afo de publicacion.

Concepto de El Flujo de caja en las empresas

En la literatura revisada se hallaron diferentes acepciones sobre el flujo caja que pueden
llevar a realizar una evaluacion detallada de las empresas en que se utilizd el analisis
discriminante tomando razones financieras y definiendo las variables dependientes e
independientes, que permitieron disminuir la varianza dentro de los grupos y maximizar la
varianza entre grupos para lo cual se utilizaron los indicadores de liquidez y los indicadores

rentabilidad. Fontalvo y Morelos, (2014).

También cabe mencionar gque la relacion entre resultados obtenidos y crecimiento
econdmico llevara a que al momento de ejecutar las decisiones tengan mayor respaldo, ya
que esto nos permitird ver que camino debe tomar la empresa en funcion a las diversas
situaciones que se puedan presentar en el entorno donde se viene desarrollando. Hay diversos
autores que han desarrollado investigacion sobre el tema flujo de caja, siempre relaciones

diversas variables con el fin de analizarlos y predecirlos. Escobar, (2014)
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De igual manera, en el ambito de la gestion organizacional, se hace predominante el

N

establecimiento de un proceso de planificacion, que permita la consecucion de los objetivos
trazados por la organizacion. En esta planificacion, se contempla en la elaboracion de los
presupuestos financieros definidos, estimaciones de todas las transacciones de inversiones,

ingresos y gastos para un periodo contable subsiguiente, incluyendo estados proyectados”.

Castiblanco, (2016)

Rodriguez y Ac4, (2010) cita la afirmacion de Nelson (2000) donde él nos menciona
que el andlisis de flujo de caja esta vinculado a dos variables: como el flujo de caja esperado
en el futuro y la tasa de descuento. También nos aclara que a través de la tasa de descuento
nos podra permitir ver los riesgos inherentes al momento de la inversidn en un negocio. Por
consiguiente, esto lleva a los inversionistas a requerir altos rendimientos cuando los riesgos

son altos.

El Flujo de caja en funcion del sector econémico

La revision de la literatura da cuenta de que el concepto de caja en la praxis empresarial no
es exclusivo del ambito de lo publico o lo privado, se encontr6 que la principal variable que
une los flujos de caja y el crecimiento econémico es la liquidez que le pueda proporcionar
el sistema financiero, como los flujos de caja, a las empresas, para que éstas puedan realizar

la inversién necesaria y aporten al crecimiento economia. Escobar, (2016).
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El objeto de la RS desde la perspectiva del sector empresarial se centra en las

N

empresas tambien pueden disponer de mayores recursos (flujos de caja) mediante la utilidad,
dado que, en la medida en que produzcan méas y vendan mas, dispondran de una mayor
liquidez que podra ser destinada para el incremento del capital. Escobar, (2016) cita a
Tercefio y Guercio (2011) quien afirmé que el desarrollo del sistema financiero interviene
en forma directa en el crecimiento econdmico, es decir, hay una correlacion entre el sistema
financiero y el crecimiento. El estudio realizado por estos autores fue aplicado en paises

latinoamericanos.

La elaboracion de los flujos de caja, se dividen en 3 partes: flujo de operacion,
actividades de inversion y actividades de financiacion, con la union de estos elementos
podremos obtener como resultado final el flujo de caja total. EI primero es el flujo de caja
de las operaciones provenientes del giro del negocio, es decir, producto de la
comercializacion, produccién o prestacion de servicios. Asi mismo los flujos de caja de
inversiones nos permiten observar el ingreso y egreso de recursos monetarios, pero de

diferente procedencia a su actividad principal. Escobar, (2014).

Las ciencias sociales, en particular en el ambito econémico, administrativo y contable,
reflexionan acerca de los elementos constitutivos de las organizaciones, sus interrelaciones,
sus devenires y estructuras dinamicas, como fendmenos de naturaleza social que estan
mediados por los sujetos y sus relaciones, por su micro y macroentorno. En este sentido, se
estudian las decisiones que enfrentan y sus consecuencias, se analiza el contexto en el cual

estd inmerso, las relaciones de poder y de jerarquizacion existentes, sus relaciones con el
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entorno, las intencionalidades de sus actores y el entramado complejo que de ellas emergen

de manera continua. Castiblanco, (2016).
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Tabla 2

Articulos incluidos en la revision
segun las palabras claves utilizadas

Fuente

Diseio
Metodoldgico

Pais

Tamafio de
la Muestra

Breve Resumen

Rodriguez 2016

Descriptivay
Analitica

Nicaragua

100

Este articulo describe la experiencia de poner en contacto el entorno productivo (la empresa)
con el del conocimiento (la academia o universidad) mediante grupos interdisciplinarios de
académicos y empresarios para desarrollar un sistema de informacién sobre el manejo de los
flujos de dinero que maneja una microempresa, y de esta manera optimizar la toma de decisiones
en la misma.

Rivas 2017

Exploratoriay
Descriptiva

Ecuador

12

El objetivo de esta investigacion es analizar el flujo de caja enfocado a la optimizacion del
manejo de las cuentas por pagar a proveedores de la empresa AIRCYDRAN S.A. Mediante un
analisis cualitativo, se emplearon entrevistas como técnica de investigacién para cumplir los
objetivos de la misma. Los resultados sefialan que, debido al inadecuado analisis financiero, la
entidad ha tenido ciertos inconvenientes con el manejo de las cuentas por pagar, provocando a
su vez que no sea Optimo el uso de la misma.

Rodriguez y L6pez
2016

Descriptivay
Explicativa

Espana

Este trabajo propone el uso de la variable Flujo de Caja Contable de la Explotacion (FCE)
como un factor con incidencia significativa en la estructura financiera de la empresa
espafiola en un periodo (2008{2012) caracterizado por dificultades para la financiacion
empresarial. En la literatura previa son escasos los trabajos que tienen en cuenta esta
variable, midiendo la liquidez en la mayoria de los casos con datos obtenidos del Balance
y la Cuenta de Resultados y no del Estado de Flujos de Efectivo (EFE).

Millares y Millares,
2016

No reporta

Ecuador

En los altimos afios, el sector financiero espafiol ha sufrido importantes cambios que han
afectado tanto a la estructura como a los resultados de los bancos comerciales. En este
contexto, el objetivo del presente estudio consiste en analizar la interrelacion entre los
dos objetivos basicos de la banca comercial: el crecimiento y la rentabilidad. A diferencia
de la literatura previa, en la presente investigacion proponemos un andlisis no lineal de la
relacion entre ambas magnitudes, asi como del efecto directo de las medidas adoptadas
para el saneamiento y recapitalizacion de las entidades.
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La mayoria de los textos de finanzas corporativas y los analistas presentan el calculo del
Costo Promedio Ponderado de Capital CPPC (también conocido como WACC) como
independiente del Flujo de caja libre. Es una practica comun que los analistas calculen
un CPPC a priori y lo usen independientemente del valor de la firma (esto es, del FCL).
En esta nota se muestra que el FCL afecta el CPPC y que esta interrelacion crea una
circularidad, pero ademas mostramos como se puede resolver de una manera sencilla

La evaluacion de un proyecto se realiza a través de diferentes métodos. EI VAN
(Valor Actual Neto) y la TIR (Tasa Interna de Retorno) se encuentran entre los mas
Hinojosa y Falcon Revision Pert 13 utilizados, siendo el flujo de caja y la tasa de corte los pardmetros minimos para la
2009 Sistematica aplicacion de estos métodos. En el presente trabajo, pretendemos esclarecer cuél
deberia ser la tasa de corte adecuada para el flujo de caja, tomando como base el
criterio del aportante del capital.

A partir de la literatura existente se pretende mostrar el modelo de Flujo de Caja

en Riesgo (CFaR), desarrollado en la investigacion titulada, “Medicion del valor

en riesgo de los flujos de caja descontados para la empresa colombiana que no

cotiza en bolsa. El objetivo es medir la posible variacién de los flujos de caja futuros
descontados, a través de una tasa ajustada por riesgo, para aplicarla como herramienta de
toma de decisiones con base en el CFaR.

N

Vélez 2015 Descriptiva Ecuador 24

Flores y Escobar

2009 No reporta Colombia 77
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CAPITULO IV. DISCUSION Y CONCLUSIONES

Discusion:

Este trabajo analizo la literatura cientifica disponible en la base de datos Dialnet, Redalyc,
Scielo, Doaj y Google Académico sobre el flujo de caja como herramienta de analisis de la
liquidez de las pequefias empresas publicados en los ultimos 10 afios para poder explorar el
flujo caja y su beneficio que tiene su implementacion en las empresas. El objetivo fue
identificar que se conocia, tendencias, y oportunidades de innovacion respecto a su
implementacién y aplicacion como herramienta de analisis en las pequefias empresas. A

continuacion, se destacan algunos aspectos importantes y sus implicancias en el estudio.

Fueron identificados 20 articulos que cumplian criterios establecidos de relacion con
el temay aporte al entendimiento del concepto e influencia en un cambio notable. Se observo
un crecimiento de publicaciones desde los afios 80 y 90 en relacion con el crecimiento de los
afios 2000 en adelante donde el tema al parecer causo el interés de los investigadores para
poder desarrollar un tema que dia a dia va creciendo, y se ha vuelto un tema clave en la toma
de decisiones empresarial a nivel internacional, llevandonos a que la mayor informacion
obtenida es fuera nuestro pais ya que en el entorno nacional, no tiene ese impacto como en

otros paises.

Otro aspecto importante de la literatura cientifica es la necesidad de considerar el
hecho de contar con personal altamente capacitado con el aspecto contable para poder llegar
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a la ejecucion de esta herramienta, ya que bien ejecutado tiene una relevancia en el sector

empresarial debido a que se ha convertido en pieza clave de las organizaciones, ya no solo
como un estado financiero mas, sino referente de la situacion econdémica en la que se

encuentra la empresa.

En esta revision sistematica se evidencia la importante relacion entre los flujos de
caja con la administracion de una empresa convirtiéndose en pieza vital para el desarrollo
de las pequefias empresas. Es en este sentido que las pequefias empresas se ven seriamente
influenciadas por diversos planes de negocio, ayudando a que la vida empresarial sea mas
duradera ya que estan influenciadas directamente por una adecuada integraciéon de las
herramientas financieras, convirtiéendose en una gran oportunidad de potenciar la

rentabilidad de las empresas.

Conclusiones:

Se considera que la implementacién del flujo de caja como herramienta de andlisis en las
pequefias empresas estd vinculada directamente a una mejora del crecimiento econémico,
también se sefiala que los flujos de caja de las empresas se deben realizar teniendo en cuenta
variables internas; capital de trabajo, ingresos historicos, etc. No obstante, a través de la
revision cientifica, se observa que estd marcada por reflexiones y comportamientos del sector
empresarial, que desde las universidades lo reconocen como parte de una estructura vital de
las empresas, y que requiere de un conocimiento contable profundo. Se ha concluido que en
la medida en que los flujos de caja reciban mayor liquidez, esta disponibilidad de recursos
adicionales mejora la correlacion entre las variables. Ademés, se ha identificado una
correlacion entre el crecimiento econdmico y la sumatoria entre los flujos de caja de
operacion y financiacion, lo que significa que, al inyectarle liquidez a las empresas, éstas
tienen mayor disponibilidad de recursos que se destinan a la inversion que deriva en

crecimiento econémico.
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Asimismo, el trabajo realizado ha permitido establecer nuevos objetivos de estudio

N

para futuras investigaciones alineados a nuestra realidad nacional que han sido poco

descritos, en este contexto, se determing la relacion que existe entre los flujos de caja y el
crecimiento econdémico llegando a determinar la liquidez en las empresas, con la cual pueden
hacer uso de recursos financieros en funcion de una buena administracion financiera, asi
mismo la transformacion de la gestion de las empresas a través del flujo de caja, es un factor
clave para poder analizar si las empresas estdn encaminadas de manera adecuada
permitiendo reducir riesgos inherentes que hay en toda decisién empresarial, siendo de esta

manera la mejor opcidn de salvaguardar las inversiones de los empresarios.

Sobre los hallazgos en relacion con los enfoques descritos, se demostré que en las
empresas de América Latina relacionadas al estudio realizado tienen una idea clara sobre el
flujo de caja, claro esta que cada uno esta adecuado a las diferentes realidades de los paises
en que se pueden desarrollar operaciones las empresas, esto nos da un enfoque holistico, de

transformacion empresarial.

Sobre la metodologia empleada para realizar esta investigacion es importante resaltar
que las revisiones sistematicas nos han permitido ver los diferentes enfoques y realidades
donde se viene implementando el flujo de caja a nivel internacional, a través de estudios
realizados por investigadores que hicieron énfasis en este tema tan relevante para las

empresas.

Algunas de las limitaciones de esta investigacion se asocian a la naturaleza de los
articulos seleccionados, que corresponden a estudios descriptivos de aquellas empresas que
han sido analizadas ya que todos no reflejaron la informacion que esta investigacion queria
mostrar, de igual forma hemos podido apreciar que en gran parte del mundo es una tendencia

en las empresas y su implementacion es una realidad mas latente en el mundo empresarial.
A pesar de las limitaciones expuestas, los hallazgos de este estudio encontrados
deben valorarse como una base tedrica que soporta la generacion de nuevas preguntas en el

concepto de flujo de caja, partiendo del conocimiento sobre las tendencias que marcan su
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implementacion, descritas en este estudio. De igual forma es importante recalcar que las

revisiones sistematicas de la literatura cientifica, nos describe enfoques, estrategias de
implementacion desde diversas realidades socioeconémicas, permitiéndonos ver como viene

impactando en crecimiento econémico y determinacion de la liquidez.
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