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Resumen y abstract

UHIWERSIDAD
OEL AZUAY

Resumen:

El presente estudio tuve como objetivo determinar la impertancia del Estado de flujo de efectivo
(EFE) como herramienta clave para la eficiente admimstracion del efective en las PYME, a traves
de una revision ibliografica. Se realizo una revision sistémica de la literatura en portales digitales
como: Dialnet, Scielo, Redalye, Hinan, EBSCO y Google Académico. Los resultados reflejaron
que el EFE confiere mayores beneficios a las FYME que lo utilizan en relacion a otras que no lo
hacen El aspecto mas relevante radica en que su implementacién como herramienta de
admimistracion puede permitir una mejor gestion del efective ¥ a sm wez, puede temer uma
influencia positiva directa en la forma en que se toman las decisiones y posibles mejoras en la
sostenibilidad; sin embargo, no todas las empresas lo emplean para la gestion administrativa, lo
que podria ser un factor predominante para determinar la salod financiera de este segmento.

Palabras clave: PYME, admimistracion, administracion del efectivo, estado de flujo del
efectivo, toma de decisiones.

Abstract:

The objective of this study was to determine the importance of the cash flow statement (CFS) as a
key tool for efficient cash management in SMEs, through a literature review. A systemic literature
review was conducted in digital portals such as Dialnet, Scielo, Redalye, Hinan, EBSCO and
Google Scholar. The results showed that CFS confers greater benefits to SMEs that use it than
others that do not. The most relevant aspect 1s that its implementation as an admimstration tool can
allow better cash management and, in tom, can have a direct positive influence on how decisicns
are made and possible improvements n sustamability; however, not all companies use it for
admimistrative management, which could be a predominant factor in determining the financial
health of this segment.

Keywords:SME ., cash flow statement, cash management, decision making, management

Esie ceriificado 52 encuenira en el reposionio digital de la Universidad del
AZuay, para verilicar su aulenticidad escanee el codigo QR

Este certficade consta de- 1 pagina

vii



1. Introduccion

1.1.  Justificacion y antecedentes

En sus inicios el estado de flujo de efectivo (EFE) analizaba Gnicamente las variaciones entre aumentos y
disminuciones de las diferentes partidas que conforman el estado de situacién financiera y el estado de
resultados. Los acreedores a menudo necesitaban conciliar la diferencia entre la utilidad neta y los cambios
en el capital de trabajo, por lo que algunas empresas presentaban voluntariamente un estado de fondos. En
1961, el Instituto Americano de Contadores Publicos Certificados (AICPA) hace un pronunciamiento sobre
el tema, debido a la necesidad de proporcionar mayor informacion sobre los flujos de efectivo; es asi que
en 1963 se recomienda presentar el estado de origen y aplicacion de fondos (EOAF) en el cual se presente
los pasivos circulantes y los activos mas liquidos de una organizacion.

En 1977 fue aprobada la Norma Internacional de Contabilidad Nro. °7 (NIC 7) y se denominaba estado de
cambios en la posicion financiera (ECPF) la cual se dividia en dos partes; con base en el capital de trabajo
y con base en el efectivo. En 1988, la Junta de Normas de Contabilidad Financiera (FASB) establece que
las empresas deben presentar un EFE como sustitucion del ECPF, una de las razones que motivaron a este
cambio fueron los problemas de comparabilidad y la variedad de modelos de presentacion. Ademas, de que
los estados financieros deben contener informacion que ayude a evaluar la capacidad que tiene la empresa
para hacer frente al pago de deudas, intereses y dividendos, es decir, informacidn necesaria para que los
accionistas e inversionistas tomen decisiones de manera eficiente y efectiva.

En Ecuador a partir de la implementacion de las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF)
en el afio 2012 se incorporé como parte de los estados financieros la presentacion del EFE. Para cumplir
con los requisitos legales de las entidades reguladoras, las empresas se ven obligadas a presentar en sus
estados financieros el EFE (Almeida, 2011). Sin embargo, en la préactica profesional tanto los
administradores como los contadores o financieros no han visto a este estado como una herramienta Util en
la administracién financiera al momento de la toma de decisiones, pues en ella se revela informacion
importante como son las actividades operativas, de inversion y financiamiento; constituyéndose en una
parte esencial del control del capital y la utilizacién eficiente de los recursos de una empresa (Torres, 2019).
Otro autor menciona que EFE muestra el resumen de los flujos de efectivo operativos, de inversiones y de
financiamiento de la empresa y los ajusta de acuerdo con los cambios en su efectivo y sus equivalentes
durante un periodo (Gitman, 2003).

El EFE es un instrumento fundamental para la gestion financiera, por lo cual quienes estan a cargo de la
administracion de las pequefias y medianas empresas (PYME) deben tener el conocimiento necesario de
las caracteristicas basicas de este estado financiero (Andrade y Parrales, 2019). Ademas, estas empresas
presentan movimientos continuos del efectivo que requieren de una administracion eficiente para asi lograr
un crecimiento sostenible; si no es analizada correctamente las entradas y salidas de efectivo, no seré posible
mantener la informacidn necesaria para la toma de decisiones adecuadas sobre la liquidez, financiamiento
o necesidades financieras. En consecuencia, los recursos de estas entidades no se administraran de manera
Optima.

El uso del EFE es importante en la actualidad para el correcto equilibrio econdmico y financiero de la
empresa, lo que ayuda a mantener la liquidez, que es parte fundamental para la supervivencia y el sano
crecimiento de la empresa. Esto permitira determinar el nivel de conocimiento de las PYME en la correcta
implementacion del estado de flujos de efectivo como herramienta de gestion financiera en la toma de
decisiones (Rodriguez, 2015).

Si las PYME aplican un procedimiento que incorpore el EFE como herramienta para la toma de decisiones
se lograra una administracion eficiente y asi se obtendra mejores resultados de liquidez y de rentabilidad.
Torre (2006) recalca que estas empresas son fundamentales dentro de la economia dado que constituyen el
95% de las empresas de la comunidad europea, aseguran alrededor de dos tercios de plazas de trabajo y son
consideradas elementos sustanciales en la estructura econémica del continente. Para Solis y Robalino
(2019) también tienen una importancia significativa a nivel pais, ya que el 80% de las empresas constituidas
pertenecen a este grupo, son fuente principal de dinero, y aportan a reducir el indice de desempleo. Pese al
gran rol que juegan para la economia local, la gestion administrativa de estas empresas ain es deficiente.

Dada la incidencia econémica que representan estas empresas, es fundamental aplicar el EFE, ya que como
lo indica Garcia y Uribe (2018) es considerado una herramienta importante que permite proyectar el origen
y destino del flujo de efectivo, de manera que pueda llevarse a cabo una administracion econémica eficiente.



Las PYME tienen algo en comun, y es el desconocimiento en el manejo de un instrumento que permita al
contador y a la gerencia controlar las operaciones y proporcionar una vision clara del proceso de entrada y
salida de efectivo y todas sus consecuencias (Pérez et al., 2018) y el estado financiero que proporciona esta
informacion es el EFE, el cual se debe elaborar segun la normativa correspondiente (Sanchez et al., 2019).

Para Sanchez et al. (2019) como consecuencia de la globalizacién las empresas han tenido que adquirir la
capacidad de adaptarse constantemente, pues los empresarios tienen mayor presion por implementar
estrategias efectivas para reducir tanto como sea posible el riesgo en la toma de decisiones, con el fin de
precautelar la integridad de la empresa, ya que los directivos responden a circunstancias internas y externas
que son muy cambiantes, por lo que, no es suficiente la informacién contable y se vuelve necesario el EFE
para predecir un futuro a corto y largo plazo de la realidad econémica de la organizacion.

En definitiva, las interpretaciones de los autores antes mencionados coinciden que el EFE es una
herramienta clave para administrar el efectivo de una PYME, con el objetivo de precautelar su economia,
asegurar un crecimiento sostenible a largo plazo y contribuir al crecimiento del pais. No obstante,
contadores y gerentes no le estdn dando la utilidad adecuada, debido a que los directivos centran toda su
atencion en establecerse en el mercado, asi como también la falta de conocimientos de herramientas que
permitan analizar la capacidad que tiene la entidad para generar efectivo y proyectar ingresos y egresos
(Khidmat y Rehman, 2014; Villacis et al., 2021).

Es por ello, que deberia de darse una mayor relevancia a la informacion que dicho estado contiene, pues
resulta un instrumento que, al estar correctamente implementado, permite dar un seguimiento oportuno a
las entradas y salidas de dinero, asi como también dar a conocer si la empresa tiene la capacidad de hacer
frente a los gastos no previstos a corto plazo, para asegurar un sistema empresarial competitivo, estable y
confiable que contribuya al desarrollo econdmico. Por lo tanto, el EFE es uno de los estados mas
importantes que debe tener una entidad para tomar decisiones adecuadas, ajustar precios, determinar el
precio de venta de los productos, realizar la compra de insumos o negociar con proveedores. Es asi que, la
presente investigacion tiene como objetivo conocer mediante una revision de la literatura la importancia
del estado de flujo de efectivo como herramienta clave para una eficiente administracién del efectivo en las
PYME.

1.2.  Marco tedrico

1.2.1. Estado de flujo de efectivo

Segln Estupifian (2009) el EFE muestra el neto del efectivo al final de un periodo, y su trascendencia
informa el efectivo recibido o generado y pagado o utilizado dentro de las actividades de operacion,
inversion y financiacidn, asi como el resultado neto de aquellos flujos sobre el efectivo y sus equivalentes
durante un periodo, es decir, muestra los cambios en la posicion financiera de la empresa, también busca
evaluar la capacidad que tiene la entidad para generar efectivo y las necesidades de liquidez de la empresa
(Van, 2010).

En la actualidad representa, sin lugar a dudas, una herramienta imprescindible para el correcto desempefio
de una entidad, 6rgano, institucion o empresa. Al ser parte de la contabilidad béasica, permite evaluar el
crecimiento y permanencia de la empresa en un entorno muy competitivo. También predice flujos futuros,
conoce con exactitud las causas que generan diferencias entre la utilidad neta y el efectivo, asi como ayudar
a los directivos a tomar decisiones mas estratégicas (Escobar, 2014).

Segun Armany et al. (2015) es un instrumento de gestion financiera con un amplio potencial analitico,
promueve la utilidad de la informacidén contable y financiera a los usuarios internos y externos de la
contabilidad para comprender la verdadera situacion financiera a corto plazo de una empresa e identificar
las etapas del ciclo de vida del negocio. Al conciliar el efectivo inicial y final durante el ejercicio
econdmico, detecta los indicios de inconsistencia y brinda esta informacién sobre la organizacion y sus
operaciones (Villacuesta, 2016).

Por su parte, Roman (2018) indica que su finalidad es lograr un mejor uso de los recursos financieros de
una entidad; asi como medir la capacidad de rendimiento y financiamiento de la empresa. A su vez este
estado cuantifica el impacto del efectivo en las cuentas contables de activo, pasivo, capital contable,
ingresos y egresos (Magueyal, 2018). Por lo que, es importante conocer el rendimiento, crecimiento y
financiamiento de la empresa en un periodo determinado para que la administracion esté en condiciones de
tomar decisiones oportunas y asegurar la sostenibilidad a corto y largo plazo de sus operaciones, inversiones
y financiamientos (Ponce et al., 2019).



Segun las NIIF, es uno de los estados financieros basicos que una empresa debe preparar y presentar al final
de cada periodo contable, junto con el estado de situacion financiera, el estado de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio y las notas a los estados financieros para que el usuario tenga una mejor
comprensiéon (Anaya y Ortiz, 2018). Aunque este estado revela cierta informacién sobre los usos y fuentes
de recursos liquidos, se explica mejor cuando se analiza conjuntamente con los demas estados financieros.
Su elaboracién y presentacidn debe cubrir el mismo periodo del estado de pérdidas y ganancias, ya que la
conciliacion comienza con la utilidad o pérdida neta del periodo en que se presentan los movimientos y no
los saldos (Salas, 2018).

Por su parte Lopez y Orddnez (2022) definen a este estado como aquel que proporciona informacion sobre
las necesidades de liquidez de la empresa y la capacidad para generar efectivo y sus equivalentes. A su vez,
al clasificar sus flujos por actividades, permite a los usuarios evaluar el impacto y el alcance de estas en la
salud financiera del negocio, para ello, es necesario identificar los cambios en las distintas partidas del
balance general que afectan al efectivo, lo cual se vuelve (til para la entidad al valorar la relacién entre
dichas actividades (Ruiz y Lorenti, 2022).

Finalmente, es importante acotar que muestra los cambios en la situacion financiera a través del efectivo y
equivalentes al efectivo de la empresa de acuerdo con los Principios de Contabilidad Generalmente
Aceptados (PCGA), es decir, de conformidad con las NIC 7, varian segun la evolucién y produccion del
negocio, procesos, inventarios de productos terminados, analisis de crédito, despachos y cobranzas, asi
como los gastos operacionales, situaciones que crean cuentas para efectos de pago a corto plazo,
inventarios, cuentas por pagar u otros derivados de actividades de operacion, inversion y financiamiento.

1.2.2. Métodos para calcular el flujo de efectivo

Las empresas pueden presentar el EFE aplicando dos métodos: el método directo y el método indirecto
(Charles et al., 2000). De acuerdo a lo establecido en la NIC 7 la diferencia entre los dos métodos esta,
basicamente, en la forma de presentar los flujos de efectivo provenientes de las actividades de operacion,
mientras que los flujos relacionados con las actividades de inversion y financiamiento tienen la misma
estructura de presentacion bajo ambos métodos.

El método directo es aquel tratamiento contable que anota las entradas y salidas de efectivo para deducir el
flujo de efectivo total, se presentan como si se tratard de un estado de resultados por el sistema de caja. Las
entidades que utilicen este método deberan informar por separado el efectivo cobrado a clientes, efectivo
pagado a empleados y proveedores, efectivo pagado por intereses, pago por impuesto y otros pagos (Ponce
et al., 2019). La NIC 7 recomienda la aplicacién del método directo, debido a que éste brinda informacion
que puede ser til para realizar una estimacion de los flujos de efectivo futuros, lo cual no se puede realizar
mediante la aplicacion del método indirecto.

De acuerdo con Estupifian (2009), el método indirecto comienza presentando la pérdida o ganancia en
términos netos, cifra que se corrige luego por los efectos de las transacciones no monetarias, por todo tipo
de partidas de pagos diferidos y devengados que son la causa de cobros y pagos en el pasado o en el futuro,
asi como de las partidas de pérdidas o ganancias asociadas con flujos de efectivo de actividades clasificadas
como de inversion o financiacién. Bajo este método se prepara una conciliacion entre la utilidad neta y el
flujo de efectivo neto de las actividades de operacidn, la cual debe informar por separado todas las partidas
conciliatorias (Coello, 2016).

Para Mayor y Saldarriaga (2016) independientemente de la manera en que se presente, el flujo de efectivo
tiene 5 componentes basicos:

e El saldo inicial de caja, es el monto de efectivo con el que se inicia el periodo contable y el cual
se debe tomar del estado de situacion financiera inicial.

e Lasentradas de efectivo, se considera el periodo que se va a analizar, los cuales tienen como base
el estado de resultados y los movimientos del estado de situacion financiera.

e Lassalidas de efectivo, se considera el periodo que se va a analizar, las cuales tiene como base el
estado de resultados y los movimientos del estado de situacion financiera.

e El flujo neto del periodo, puede ser positivo 0 negativo, su valor se obtiene del resultado de la
diferencia entre las entradas y salidas del periodo a ser analizado.



e Elsaldo final de caja, es el resultado de sumar el saldo inicial y el flujo neto del periodo en analisis
(Anaya y Ortiz 2018).

1.2.3. Estructura del estado de flujo de efectivo

1.2.3.1. Actividades de Operacion

Estan relacionadas con la produccidn y distribucién de bienes y con la prestacion de servicios. Los flujos
de efectivo de operaciones son generalmente consecuencia de transacciones en efectivo y otros eventos
determinantes para obtener el resultado (Van y Wachowicz, 2002). El importe de los flujos de efectivo
procedentes de actividades de operacién es un indicador clave de la medida en la que estas actividades han
generado fondos liquidos suficientes para reembolsar los préstamos, mantener la capacidad de operacion
de la empresa, pagar dividendos y realizar nuevas inversiones sin recurrir a fuentes externas de financiacion
(Figueroa, 2007). Estas actividades muestran el efecto de las transacciones no definidas como invertir o
financiar actividades. Estos flujos de efectivo en general son los efectos en el efectivo de las transacciones
que entran en la determinacion del ingreso neto (Bodie y Merton, 2004).

1.2.3.2. Actividades de Inversion

Las actividades de inversion son todas aquellas transacciones relacionadas con los movimientos que
generen flujos de efectivo en las cuentas de activos no corrientes o circulantes, tales como la adquisicion y
venta de propiedad, planta y equipo, inversiones inmobiliarias o inversiones financieras, asi como los
cobros originados de enajenacién, y demds activos no circulantes (Van y Wachowicz, 2010). Estas
actividades muestran el efecto de comprar y vender activos fijos y deuda o acciones de otras entidades
(Romén, 2018).

1.2.3.3. Actividades de Financiacion

Las actividades de financiamiento son aquellas actividades que incluyen los flujos de efectivo producidos
en aportes, devoluciones de capital y pago de dividendos, y en la obtencion y el pago de préstamos, créditos
de terceros, asi como también los ingresos de dinero que se describen de la emision de acciones comunes
y preferentes, de bonos, hipotecas, de pagarés y otras formas de préstamos ya sean a corto o largo plazo
(Van y Wachowicz, 2010).

Las salidas de efectivo por actividades de financiamiento incluyen el pago de dividendos, la compra de
valores de capital de la compafiia y de pago de las cantidades que se deben, estas a su vez muestra el impacto
de todas las transacciones en efectivo con accionistas y de las transacciones de solicitud de préstamos y de
pago a los prestamistas (Roman, 2017).

1.2.4.Ciclos transaccionales y su relacion con el estado de flujo de efectivo

Para Estupifian (2009), la preparacion de un EFE requiere de la adecuada interpretacién de los ciclos
operativos y no operativos de una organizacién para lograr su interrelacion de las diferentes cuentas del
activo y pasivo con las de resultado, basdndose en el manejo de la administracion financiera y operativa de
una empresa, en la cual se maneja los ciclos:

e Ciclo de tesoreria: comprende el manejo de los fondos de la empresa el cual comienza con el
reconocimiento de los ingresos, incluye la distribucion del efectivo en las operaciones corrientes
y otros usos y termina con el retorno de éste a los inversionistas y acreedores.

e Ciclo de adquisicién y pagos por compras: se refiere a la adquisicion de activos de capital, mano
de obra, servicios y materiales a cambio de efectivo.

e Ciclo de adquisicion y pago por némina o personal: se relaciona con las erogaciones y
transacciones en efectivo por los pagos de recursos humanos o personal de mano de obra directa,
indirecta y de administracion y ventas.

1.2.5.PYME

Para Celeri (2007) son entidades que ejerzan una actividad artesanal u otras actividades a titulo individual
o familiar, las sociedades de personas y las asociaciones que ejerzan una actividad econdémica de forma
regular, son entidades diferentes de las grandes empresas. No son su réplica ni su etapa infantil. Sélo
algunas llegan a grandes, mientras que el resto mantiene la dimension que le da origen y razon.

En el mundo entero son un referente importante en la economia de cada pais. En Asia, Europa, Estados
Unidos y Africa son fuentes de crecimiento econdmico y generadoras de empleo (Carazo, 2009). Para Mata
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(2015) la definicién europea de PYME, se considera como una unidad econémica que produce bienes y
servicios la cual es administrada de manera individual e independiente por el propietario, es pequefia por el
nimero reducido de trabajadores y con un volumen de ingresos netos moderado. Son las principales
empresas creadoras de empleo, las mejores distribuidoras de renta entre la poblacién y son fundamentales
para la supervivencia de las grandes empresas (Saavedra et al., 2016).

Segun el Codigo Organico de la Produccion (2017) las pequefias y medianas empresas son las personas
naturales o juridicas que ejercen una actividad de produccién, comercio o servicios; cumple con los ingresos
brutos por ventas anuales sefialados para cada categoria y con el nimero de trabajadores.

Tabla 1

Pequefia, mediana y microempresa

Empresa Ingresos Brutos # de Trabajadores

Mediana 1.000.001,00 - 5.000.000,00 50 a 199

Pequefia 300.001,00 - 1.000.000,00 10a 49
Micro 300.000,00 0 menos l1a9

Fuente: (Cédigo Organico de la produccién, 2017)

En América Latina al igual que el resto del mundo son un componente fundamental en el tejido empresarial
con su participacién en el nimero total de empresas y las creaciones de empleo (CEPAL et al., 2018).

1.2.6.La administracion en las PYME

Los gerentes financieros utilizan la informacion contable como estados financieros, es decir: el estado de
situacién financiera, el estado de resultados, el estado de flujos de efectivo y el estado de cambios en el
patrimonio. Todo con el objetivo de analizar, planear y distribuir los recursos financieros para las PYME.
Los administradores emplean los principios econdmicos como guia para la toma de decisiones financieras
que favorezcan los intereses de la organizacion (Cafias et al., 2013).

Para una buena administracion y ejecucién de sus estrategias financieras dirigidas a la sostenibilidad y
crecimiento, las PYME necesitan de un proceso de planificacion financiero solido donde se optimicen los
recursos y capacidades internas y externas, de lo contrario los coloca en situacién de riesgo frente a las
condiciones de cambios politicos, sociales y econémicos del pais (Velasquez, 2017).

Las PYME pueden aparentar una buena rentabilidad y estar en peligro de quebrar porque no planifican la
administracion de los flujos de efectivo, ya que las personas piensan solo en las ganancias que genera la
empresa. Ademas, muchas PYME rentables enfrentan serios desafios operativos, ya que sus activos liquidos
y efectivo estan todos vinculados a los activos, por lo que carecen de los recursos necesarios para afrontar
las obligaciones financieras (Uwonda, 2015).

La administracion de la liquidez es un factor clave para el funcionamiento eficiente de las PYME (Uwonda,
2015). La mayoria de estas entidades tienen niveles decrecientes de solvencia y crecimiento a largo plazo
por la falta de control y seguimiento del flujo de efectivo, ya que tiene una influencia significativa en la
sostenibilidad de las PYME (Vivanco, 2016). Deben administrar de manera eficiente el efectivo minimo de
operacion para mantener la estabilidad financiera, sostenibilidad y competitividad en el sector que operen,
y asi asegurar el uso 6ptimo de los recursos (Garcia, 2017).

1.2.7. Importancia del estado de flujo de efectivo en las PYME

Kontu§ y Mihanovi¢ (2019) la preparacion y presentacion de este estado financiero es de vital importancia
para todas las empresas, en especial para las PYME por la estabilidad que tienen en el mercado, si se realiza
un analisis correcto de las fuentes de los recursos se determinara si en el corto plazo estas empresas son
capaces de subsistir en términos financieros. Es fundamental que los usuarios de los estados financieros
realicen registros que permitan una administracion y manejo eficiente de los recursos, debido a que estan
en constantes adopciones de estrategias para garantizar la sostenibilidad y rentabilidad (Castro et al., 2020).



Tiene una importancia significativa debido a que siempre esta generando la salida de efectivo, como pagos
a proveedores, salarios, costos de produccion a pagar, costos de administracién y comercializacion a pagar,
inversiones en activos fijos tangibles, amortizaciones de préstamos, entre otros. Por lo tanto, una buena
administracion financiera basado en el flujo de efectivo brindara informacién oportuna y necesaria para que
los gerentes conozcan con anticipacién la situacién de la empresa y puedan tomar decisiones mas razonables
y con mejor criterio (Sanchez et al., 2019)

Las PYME son una parte importante de la economia global, la mayoria de ellas han crecido y se han
desarrollado significativamente en diversas actividades, por lo que han tenido un impacto positivo en la
economia, uno de los cuales es la creacion de empleo. Algunas de estas empresas tienden a fracasar debido
a la mala gestion del efectivo, y por ende su flujo no es el adecuado para que sea rentable. Por ello es
importante contar con un EFE porque sin él muchas empresas no sobreviven por no tener un control efectivo
sobre sus recursos financieros (Roncal, 2020).

1.3 Objetivos

1.3.1 Objetivo General

Determinar la importancia del estado de flujo de efectivo como herramienta clave para una eficiente
administracion del efectivo en las PYME, a través de una revision bibliogréafica.

1.3.2 Objetivos Especificos
e Buscar informacidn teérica sobre el EFE como herramienta para la administracion de efectivo en
las PYME a través de bibliotecas digitales.
e Recolectar informacion tedrica sobre la influencia que tiene el EFE en la toma de decisiones de
las PYME.
e Sintetizar la informacion recolectada sobre la utilidad del EFE y de las herramientas que emplean
contadores y administradores para generar efectivo y equivalentes de efectivo.

® Redactar el articulo de revision tedrica.

2. Meétodos

Segun el criterio de Hernandez et al. (2017) la revision de literatura es una técnica que facilita receptar
informacién para enriquecer los fundamentos tedricos y empiricos de los lectores respecto a diferentes
tematicas. Baena (2019) complementa que es una evaluacion ordenada y explicita de la literatura a partir
de una pregunta o preguntas claras de investigacion, junto a un analisis critico de acuerdo a diferentes
herramientas y un resumen cualitativo de la evidencia.

El método que se aplicd en esta investigacion fue cualitativo. Hernandez et al. (2017) establecen que los
métodos cualitativos de investigacion pueden desarrollar el eje principal de un estudio de manera eficaz y
comprensible. Debido a lo expuesto, por medio de la revision sistémica de literatura, se ejecutd la
recopilacion, analisis y sintesis de datos e informacion importante de articulos cientificos de portales
digitales como Dialnet, Scielo, Redalyc, Hinari, EBSCO y Google Académico.

La revisién de literatura fue de tipo narrativa, a través del anélisis de aportes tedricos y empiricos sobre la
importancia del estado de flujo de efectivo como herramienta clave para una eficiente administracion del
efectivo en las PYMES, se establecieron objetivos de investigacién, los cuales tienen el propésito de dar
respuesta a las siguientes interrogantes:

e  (Qué importancia tiene el EFE como herramienta para evaluar la administracion del efectivo en
las PYME?
e ;Qué influencia tiene el EFE en la toma de decisiones de las PYME?

Con el fin de proporcionar una revision de literatura transparente, ejecutable y cientifica, a continuacion,
se expone el proceso metodolégico empleado en esta investigacion. Ver Figura 1.



Figura 1
Proceso de revision de literatura

Identificar la Evaluar la Sintetizar los
investigacion calidad datos
Seleccionar Tomar notas Presentar
los estudios y extraer informe los
datos resultados de

la revision

Nota: La Figura muestra el proceso metodoldgico de revision sistémica de literatura expuesto por (Calle,
2022) en su articulo “Metodologias para hacer la revision de literatura de una investigacion”.

Se empled un fichaje bibliografico para una adecuada identificacidn, clasificacion y organizacion de aportes
tedricos. Se hizo uso de palabras claves como: administracion de efectivo, flujo de efectivo, herramientas
de gestion, PYME. Ademas, se establecié un rango de tiempo de 16 afios, con el fin de ampliar el umbral
de informacién recolectada. Se ocuparon los siguientes criterios de inclusion y exclusion. Ver Figura 2.

Figura 2
Criterios de inclusion y exclusion

4 )

Documentos con referencias actuales
no mayores a 16 afios.

Articulos que aborden de manera
tedrica y empirica el tema de
investigacion.

| Articulos identificados en bases de
datos como: Dialnet, Scielo, Redalyc,
Hinari, EBSCO y Google Académico,
utilizadas con mayor frecuencia en esta
linea de investigacion.

Atrticulos de relevancia sobre el tema
de investigacion.

Libros, articulos o revistas que
sobrepasen el tiempo de publicacion ya
L expuesto.

Referencias bibliogréaficas que no sean
de fuentes fiables.

J o J

Nota: La Figura muestra los criterios de inclusion y exclusion de manera especifica para la identificacion,
clasificacion y seleccion de articulos cientificos.

Con base en los criterios establecidos en la Figura 2, se llevd a cabo una sintesis de datos a través de la
visualizacion y comparacién de informacién, se tomé en consideracion el nombre del autor, afio y titulo de
los articulos, se enfatiz6 el analisis en el alcance de los articulos, resultados y conclusiones. Para la
busqueda en los portales digitales se ocuparon términos booleanos como “AND” y “OR”. Lo que dio como
resultado la Tabla 2, donde se exponen el nimero de articulos empleados para el trabajo de investigacion,
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clasificados por portal digital y palabras clave, una vez aplicados los criterios de inclusion y exclusion
expuestos en la Figura 2.

Tabla 2
Articulos seleccionados para la investigacion

Palabras Clave

Portal digital i inistracid i Articulos
g PYME Herramu_aptas Admlnlstrf_;lmon FIulq de seleccionados
de gestion del efectivo Caja

Google. 98.547 4.584 3.659 985 23

académico

Scielo 84 56 12 5 5

Hinari 198 37 9 6 6

Dialnet 478 268 74 32 16

Redalyc 5845 1784 54 25 14

EBSCO 65 25 7 2 7
Total 71

Nota: La Tabla muestra los articulos seleccionados para el anélisis y estructuracion de los resultados.

Al finalizar el proceso propuesto en la metodologia de (Calle, 2022), se seleccionaron 71 articulos de
investigacion, donde el 60% de los articulos para la investigacidon fueron en inglés, debido a que en este
idioma se publica la mayor parte de avances cientificos, por lo que, existe mas alcance para profundizar el
tema. Ver Tabla 2.

Tabla 3
Articulos utilizados en la revision por idioma
Idioma Namero de articulos %
Inglés 45 63%
Espariol 26 37%
Total 71 100%

Nota. La Tabla muestra el porcentaje de articulos seleccionados por idioma.

Finalmente, este articulo sera el inicio de un estudio de la importancia del EFE para las PYMES, debido a
que muchas empresas no lo utilizan como una herramienta de gestion, sino para cumplir obligaciones con
entes reguladores y no consideran su relevancia en la toma de decisiones administrativas y financieras.

3. Resultados

3.1. Importancia de los estados financieros en el contexto de las PYME

El objetivo de los estados financieros es proporcionar informacion relevante, eficiente y oportuna para la
toma de decisiones empresariales (Gamboa et al., 2017; Zamarra et al.,2020). Ademas, la informacién
financiera debe contar con todos los sustentos legales para ser registrada (Gamboa et al.,2017; Al-Dmorur
et al., 2018).

La necesidad de informacidn contable aumenta dia a dia, tanto para usuarios internos como externos. Esta
informacién es de gran utilidad para las PYME en la toma de decisiones, analisis financiero y control fiscal,
siempre que sea posible interpretarla adecuadamente (Avellan y Avellan, 2016). Adicional a esto, Martinez
et al. (2018) establecen que la legislacién de todas las naciones alrededor del mundo norma la elaboracion
de los estados financieros de cada ejercicio fiscal, algunos con la opinién de auditores independientes para
la transparencia de la informacion contenida en los mismos, a fin de que este analisis muestre la realidad
en la empresa sin ningln tipo de manipulacion.

Para Ochoa et al. (2018) una parte clave de la gestion financiera es la capacidad de analizar el conjunto de
estados financieros, dentro de ellos, el EFE, es asi que los autores Hanini y Abdullatif (2013) afirman que
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son de suma importancia para la supervivencia de cualquier empresa, trae consigo la necesidad de
informacion y decision que sostiene a la empresa con una constante liquidez. Las organizaciones,
independientemente de su campo de actividad, tienen en su estructura un movimiento natural de entrada y
salida de recursos financieros en un periodo determinado, que debe ser analizado.

Para las medianas y pequefias empresas, es necesario un conocimiento profundo de los estados financieros
(Castro et al., 2020). La explicacion precisa de la posicion financiera conduce a una evaluacién eficaz del
desempefio del negocio, identificando todas las posibles deficiencias y permitiendo tomar decisiones que
potencien la rentabilidad y continuidad (Avellan & Avellan, 2016). La importancia critica de los estados
financieros y su gestion, se debe al mayor riesgo de insolvencia en las PYME en comparacion con las
grandes corporaciones (Polishchuk et al., 2020).

De acuerdo con Benedict et al. (2021) los gerentes de las PYME pueden usar los estados financieros vy el
EFE para una mejor planeacién, control y ejecucion de recursos, ya que es fundamental para la continuidad
de la empresa, también, es necesario tener informacidn sobre el pasado financiero como base para la
planificacion estratégica, organizar sus finanzas y conocer el momento exacto para aplicar los recursos
excedentes. Un buen analisis de EFE, por ejemplo, puede determinar la sostenibilidad a largo plazo de una
pequefia y mediana empresa.

Entre las herramientas (estados financieros), que la gerencia puede utilizar para la toma de decisiones
financieras se encuentra el estado de flujo de efectivo, ya que, proporciona claridad sobre la entrada y salida
del efectivo de una entidad comercial (Jadadish y Sharmila, 2021). En el caso de las PYME, aunque una
gran proporcion de estas entidades tienen acceso al EFE, no lo utilizan para tomar decisiones, sino que
prefieren utilizar el estado de cuenta bancario (Lamzaouek et al., 2021). En términos sencillos, puede ser
que la decisién de las PYME de no considerar la informacion que proporciona el EFE tenga una influencia
adversa en su sostenibilidad (Iskandar y Wiwy, 2021).

El desempefio de un negocio se conoce a través del analisis de sus estados financieros y esa informacion
ayuda a la toma de decisiones, ya que estos comprenden todos los datos financieros, econdmicos y contables
sobre las actividades pasadas, por lo que permiten proyectar con mayor certeza el futuro de las PYME.

3.2 El EFE Yy la gestion financiera en las PYME

Uwonda et al. (2013) sefialaron que la gestion del Flujo de Efectivo permite a una PYME mantener la
cantidad correcta de efectivo para el manejo del capital de trabajo. Tener demasiado efectivo hace que la
empresa pierda la oportunidad de obtener un rendimiento del efectivo inactivo; capital ocioso. Por otra
parte, tener muy poco hace que corra el riesgo de no realizar pagos a tiempo a proveedores, bancos y otras
partes, de esta manera, Afrifay Tingbani (2018) afirman que el propésito del Estado de Flujo del Efectivo
en las PYME se centra en: acelerar las entradas de efectivo siempre que sea posible, retrasar las salidas de
efectivo hasta que venzan, invertir el excedente de efectivo para obtener una tasa de rendimiento, pedir
prestado efectivo en los mejores términos posibles y mantener un nivel 6ptimo de efectivo que no es ni
excesivo ni deficiente.

Zobi y Dhaimesh (2021) mencionan que a menudo se cree, erroneamente, que el EFE muestra la
rentabilidad de un negocio o proyecto. Aunque se encuentran estrechamente relacionados, el flujo de
efectivo y la rentabilidad son diferentes, ya que, un EFE enumera las entradas y salidas de efectivo, mientras
que el estado de resultados enumera los ingresos y los gastos., asi como también, el estado de flujo de
efectivo muestra liquidez, mientras que un estado de resultados muestra rentabilidad.

Segln Martinez et al. (2018) una gestién apropiada del EFE asegura que una PYME identifique a tiempo
lo que debe hacer para evitar una crisis de liquidez y mejorar su flujo de efectivo. Haitham (2017)
complementa que ayuda a detectar posibles brechas de solvencia, sirve como herramienta de referencia
para buscar fondos en instituciones financieras y mejora la confianza de los banqueros en la eficacia de las
PYME. Ademés, Guaman et al. (2020) estuvieron de acuerdo en que el flujo de efectivo es una medida
importante utilizada por los inversionistas para evaluar una empresa, debido a que se enfoca en la operacion
real y elimina los gastos Unicos y los cargos que no son en efectivo, también, brinda una imagen clara de
lo que realmente esta haciendo la empresa. Otros autores como Pisar y Kupec (2019) mencionan que varios
analistas financieros y econdémicos lo utilizan como un indicador fiable de la solidez o el riesgo de una
PYME, ya que le da la posibilidad de cortar o eliminar algunas operaciones, o cesar por completo.



Tovar y Mufioz (2018) sostienen que una gestién de flujo de efectivo eficiente juega un papel clave y ayuda
a demostrar que la PYME es rentable. Sin embargo, Castro et al. (2020) consideran que las PYME aln
pueden tener una imagen de rentabilidad y estar en peligro de caer en bancarrota porque muchas personas
piensan en las ganancias que generara el negocio en lugar de planificar la gestion de los flujos de efectivo.
Ruiz y Carnevali (2022) explican que, las PYME rentables se enfrentan a serios desafios operativos, ya
que, sus activos liquidos y su efectivo estan vinculados a los activos, por lo que, suelen carecer del efectivo
necesario para liquidar las obligaciones financieras.

Guaman et al. (2020) concluyeron que una PYME necesita generar utilidades a largo plazo, pero si no
genera suficientes reservas de efectivo para sus operaciones diarias y para la generacion de liquidez,
entonces dicha empresa tiene una alta probabilidad de fracasar. Los autores observaron ademas que, si bien
la I6gica primordial en la creacidn y el establecimiento de cualquier empresa es la generacién de ganancias,
sigue siendo la cantidad de efectivo la que se reconoce como el recurso crucial en la vida a corto, mediano
y largo plazo.

Martinez et al. (2018) observaron que la necesidad de fondos y la capacidad de generacion de efectivo del
modelo de negocios actual que posee cualquier pequefia 0 mediana empresa, surgen de la planificacion del
flujo de efectivo. Uwonda et al. (2013) descubrieron que esta planificacion, puede ser llevada por el EFE,
también, es el punto de partida de la gestion del flujo de efectivo y sus proyecciones son, , el aspecto mas
crucial de la misma, ya que, es lo primero que se debe hacer antes de iniciar un ejercicio de inversion,
porque solo asi, la PYME estara en condiciones de saber cdmo son sus finanzas y en qué es lo que la
empresa puede invertir sin comprometer su salud financiera. Por lo tanto, el EFE es (til cuando se toman
decisiones financieras dificiles, ya que, alerta a la gerencia sobre peligros mas previsibles.

En sintesis, el EFE es un resumen de diferentes fuentes y aplicaciones de efectivo durante un periodo de
tiempo especifico, también analiza las razones detras de los cambios en el saldo de efectivo entre dos fechas
de corte. Por lo que, se puede preparar un EFE si se obtiene dos estados de situacion financiera consecutivos.
Asimismo, los gerentes y administradores de PYME lo ocupan con mayor frecuencia para facilitar la
evaluacion de la posicién financiera de la empresa.

Por otro lado, el monitoreo del flujo de efectivo detecta de antemano cudndo es probable que surjan
excedentes y deficiencias de efectivo para tomar medidas para invertir o pedir fondos prestados (Haitham,
2017). Este presupuesto ayudara a las PYME a determinar si el negocio esta en marcha y alcanza sus
objetivos financieros. Asimismo, la creacion de varios presupuestos mas pequefios puede ayudar a los
gerentes a determinar qué operaciones utilizan mas efectivo y luchan por mantenerse dentro de los montos
del presupuesto proyectado y asi los gerentes tienen una idea para hacer mejoras cuando sea necesario y
corregir problemas (Afrifa y Tingbani, 2018).

Con base en que el EFE brinda més claridad en torno al "panorama general” del desempefio financiero y su
posicion, existe la posibilidad de que cuando la gerencia de una PYME haga uso del EFE para tomar
decisiones comerciales, administrativas y financieras relevantes, puede tener una influencia positiva en su
sostenibilidad (Gomez et al., 2012; Hong et al., 2018).

La literatura fundamenta que con el andlisis del EFE, las PYME pueden saber si tendran o no suficiente
efectivo para cubrir sus obligaciones a corto plazo, sin embargo, no es una herramienta certera para estimar
si se dispondra de efectivo suficiente para la adquisicién de activos fijos o cubrir obligaciones a largo plazo,
por lo que es necesario complementarlo con otros tipos de analisis como el financiamiento y las
proyecciones de venta.

3.3 ElI EFE como herramienta para la administracion de efectivo en las PYME

La administracion del EFE esta estrechamente relacionada con el rendimiento financiero de las PYME
porque el éxito o el fracaso de ellas se ha asociado fundamentalmente, en cierta medida, con los elementos
de efectivo entrantes y salientes netos de una serie de actividades empresariales (Avellan y Avellan, 2016).
Por esta razdn, es fundamental para la supervivencia empresarial, debido a que no importa cuan eficaz sea
una empresa para negociar con clientes y proveedores, las malas practicas comerciales de adquisicidn,
inversion, financiamiento y operacion pueden poner en riesgo la liquidez, por lo que, si las PYME no lo
tienen en cuenta, sus negocios no prosperaran (Guaman et al., 2020). Adicionalmente, Castro et al. (2020)
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expresan que si las PYME no mejoran sus previsiones, presupuestos y alertas tempranas del flujo de caja y
si no lo miden correctamente, la crisis financiera de las PYME se agravara.

Por otra parte, una empresa digna debe tener un flujo de efectivo estable, es decir, las condiciones ideales
deberian ser que los ingresos y los gastos deben estar equilibrados, (Bruwer et al., 2021). Es asi que, si al
observar el EFE, las entradas de efectivo son menores que las salidas, esta condicién ciertamente llevara a
la empresa a un estado de déficit de efectivo, y esto no es bueno (Afrifa y Tingbani, 2018). En cambio, si
el flujo de efectivo operativo neto es positivo, mientras que el de inversién y la financiacién son negativos,
esto puede considerarse ideal. Sin embargo, si el flujo de efectivo operativo neto, la inversién y la
financiacién son negativos, se puede considerar una alta probabilidad de tener problemas de liquidez
(Gherghina et al., 2020).

Abdulkareem (2021) complementa que las entradas de efectivo de las actividades operativas mejorarian el
precio de las acciones o incluso el valor de las PYME en lugar de las salidas de efectivo, porque si una
empresa genera mayores ganancias o ventas, automaticamente aumentara las entradas de efectivo de las
operaciones. Ademas de eso, Supatminingsih (2018) y Wiatt et al. (2021) también afirmaron que mayores
entradas de efectivo de la operacién enviarian una sefial positiva sobre el valor de las PYME, debido al
aumento de las ventas, lo que también aumentard la utilidad neta. Por lo que, existe una relacion entre el
volumen de ventas, la rentabilidad y la liquidez.

Segun Afrifa y Tingbani (2018) un elemento importante en la gestion del EFE es la comprensién completa
de las sefiales de advertencia de problemas de liquidez, por ejemplo:

Los saldos de caja son inferiores a los saldos historicos.

El inventario no se mueve.

Se efectlian pagos atrasados a proveedores e instituciones financieras.
Los bancos solicitan estados financieros con frecuencia

Por lo que, para comprender la gestion eficaz del flujo de efectivo, las PYME deben diferenciar entre
ganancias y efectivo de las operaciones. También, el periodo de crédito, el inventario y los anticipos son
los mas importantes y comunes en la mayoria de los negocios. Ademas, los autores Uwonda et al. (2013) y
Castro et al. (2020) en sus investigaciones, se refirieron a esto como las sefiales de advertencia de una crisis
financiera recesiva. Para ello, deben ajustar el proceso de planificacion del EFE en funcion de la naturaleza
del negocio y de las condiciones de la industria. En este contexto, manifiestan que la gestion del flujo de
efectivo es un desafio constante para los gerentes de las PYME, ya que, le prestan poca atencion y, por lo
tanto, no identifican el impacto de la escasez de efectivo en la rotacion de capital y la operacion de la
empresa.

Ruiz y Carnevali (2022) vincularon el éxito/fracaso empresarial con el volumen de entradas y salidas netas
de efectivo de las actividades de una PYME, ya que, la incapacidad de generar efectivo a partir de sus
operaciones puede obligarla a pedir prestado mas dinero o a disponer de sus inversiones de capital para
cumplir con sus obligaciones, esto puede conducir a la quiebra involuntaria si esta situacién persiste durante
largos periodos de tiempo. Tovar y Mufioz (2018) visualizaron que la mayoria de las PYME experimentan
problemas de liquidez, debido a la lentitud o al exceso de existencias, lo que da lugar a una gestion
deficiente de inventarios: términos de crédito demasiado generosos, efectivo regado en productos o
servicios no rentables y gastos innecesarios (dinero gastado en edificios, casas, autos de lujo).

Otra investigacion realizada por Benedict et al. (2021) mostré que, para la mayoria de las PYME, la gestion
de recursos y las habilidades disponibles son limitadas o no se utilizan por completo, y muchas se
concentran tanto en generar ventas y cumplimiento, pero a menudo descuidan los procesos operativos y
financieros centrales como la administracién de la liquidez y actividad. Los autores Pisar y Kupec (2019)
determinaron que factores externos de las empresas también tienen repercusion en la gestion del EFE en
las PYME, por ejemplo: la caida de las cuotas de mercado y mercado deficiente; debido a que no se poseen
los recursos necesarios para producir en cantidad, calidad o en serie, aumento de la cuota de la competencia;
porque no se puede abarcar mercado sin el presupuesto requerido y deficiencia en planes de contingencia.

Debido a lo expuesto, Ochoa et al. (2018) piensan que los gerentes de PYME deberian preocuparse por las
implicaciones econémicas de la disponibilidad de flujo de efectivo en la inversién en capital de trabajo. En
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caso de falta de disponibilidad de flujo de efectivo, deben esforzarse por reducir la inversion en capital de
trabajo para mejorar el desempefio.

En este contexto, con la ayuda del EFE, una PYME puede conocer si su posicién de liquidez esta mejorando
o0 deteriorandose durante un periodo de tiempo, comparar su liquidez con otras organizaciones y disefiar
planes estratégicos para adquisicién, remodelacion u otra gran variedad de proyectos que requieren que la
entidad se encuentre estable financieramente para su ejecucion.

3.4 Influencia del EFE en la toma de decisiones administrativas y financieras en

PYME
Segun Benedict et al. (2021) la disponibilidad de flujo de efectivo influird en la toma de decisiones respecto
al desempefio de las PYME. Este criterio se sustenta en que las decisiones econémicas que toman los
usuarios de los estados financieros requieren una evaluacion de la capacidad de la entidad para generar
efectivo, y la oportunidad y certeza de esa generacién. Esta capacidad determina si la entidad podré pagar
a sus empleados y proveedores, los intereses y reembolsos de sus préstamos y distribuir utilidades a sus
accionistas.

Estudios anteriores, como Sayyadi et al. (2018) y Polishchuk et al. (2020) han postulado que la
disponibilidad de flujo de efectivo, demostrado a través del EFE, conduce a una mayor inversion en capital
de trabajo y esto puede conducir a un aumento en la inversion de inventario, lo que aumentara el valor de
la empresa. Una PYME con flujo de caja disponible puede aprovechar oportunidades de inversion en lo
que refiere a compras:

e Compra al por mayor, esto puede reducir el costo de adquisicidn de la produccion.

e  También resultara en una disminucion en el costo de ventas del producto, lo que reducira el precio
total y conducird a un mayor rendimiento.

e Undescuento por cantidad adquirida al proveedor.

e Ahorro dinero en términos de transporte, porque en lugar de hacer dos o tres viajes, la empresa
haré un solo viaje.

e Ahorro en los costos fijos de los pedidos, incluida la realizacién y el procesamiento de los pedidos
0 los costos de establecimiento.

o Evitar la perspectiva de una situacién de desabastecimiento, ya que esto tendrd un efecto
catastréfico en el desempefio de una empresa porque una organizacion sin existencias puede perder
su fondo de comercio.

El adecuado manejo del efectivo a través del EFE, segiin Uwonda et al. (2013) permite plantear estrategias
para reducir considerablemente las necesidades de capital de trabajo, lo que proporciona mayores utilidades
por la reduccion de los gastos financieros. Ademas, Ferri et al. (2020) afirma que es posible generar
proyecciones de necesidades futuras, indicando la escasez o exceso de recursos a demandar en un periodo
determinado, esto permite a las empresas evaluar estos resultados para luego tomar medidas, en el momento
oportuno, con base en la posible situacién futura de generacion de flujo de la empresa.

Segun el criterio de Guaman et al. (2020) la disponibilidad de flujo de efectivo también puede conducir a
un aumento en la inversién en cuentas por cobrar. Una PYME con flujo de efectivo disponible puede estar
en una mejor posicién para ofrecer créditos generosos a los clientes, ademas, un aumento en la inversién
de las cuentas por cobrar puede conducir a un mayor rendimiento. Ochoa et al. (2018) exponen que la
disponibilidad de flujo de efectivo también puede aumentar la inversién en capital de trabajo al reducir el
periodo de cuentas por pagar, por lo que, con suficiente flujo de efectivo puede aprovechar el descuento en
efectivo de los proveedores pagando de inmediato los suministros. Como sostienen Castro et al. (2020) la
cantidad de descuento por pago en efectivo ofrecido por los proveedores puede ser sustancial.

Autores como Zobi y Dhaimesh (2021) y Polishchuk et al. ((2020) comentan que como propietario o
administrador de una PYME, es indispensable realizar un analisis del EFE de forma regular y utilizar la
prevision de flujo de efectivo para tomar medidas necesarias para evitar problemas de financiamiento.
Existen muchos programas informaticos de contabilidad y administracion que tienen funciones de informes
integradas que facilitan este andlisis. Con ello, es factible desarrollar y utilizar estrategias que mantengan
equilibrio en la generacion de efectivo y que este sea adecuado para la empresa. Johnson et al. (2022)
expone que una de las estrategias mas Utiles para las pequefias y medianas empresas que administran
apropiadamente el EFE, es acortar el ciclo de conversién del efectivo para que se pueda generar dinero mas
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rapido. También, Ferri et al. (2020) complementa que es tedioso disefiar estrategias de financiamiento, ya
que analizan el costo de oportunidad de invertir con capital propio o capital de terceros a través del flujo
generado de efectivo, principalmente, porque si el negocio se esta expandiendo, es posible que necesite una
0 mas inyecciones de efectivo durante la fase de crecimiento.

En este orden de ideas, Hanini y Abdullatif (2013) y Makoji et al. (2021) aclaran que la administracion
oportuna del EFE influencia la toma de decisiones por parte de terceros, ya que, los usuarios de estados
financieros externos, también confian en el estado de flujos de efectivo para evaluar la calidad de las
ganancias de las PYME, ya que, su estabilidad suele ser mas fluctuante que en las grandes empresas. Debido
a ello, los usuarios comparan las ganancias con el flujo de efectivo para validar el rendimiento econémico
y financiero. EI EFE también ayuda a los usuarios externos a ver si el efectivo se genera principalmente por
las operaciones diarias 0 por eventos que surgieron del curso normal de los negocios de la empresa.

Benedict et al. (2021) y Gherghina et al. (2020) establecen que una gestion deficiente del EFE puede
provocar que la PYME tome malas decisiones financieras. Si una PYME gasta demasiado dinero sin
planificar, solo consumird fondos y dard como resultado iliquidez. Asimismo, si no configura su
presupuesto de antemano y no realiza una previsién de flujo de efectivo, es probable que su salud financiera
se vea comprometida.

En sintesis, tanto para propietarios y administradores, como inversores e instituciones financieras, analizar
el EFE permite extraer datos importantes de estudio sobre la salud financiera de una PYME y tomar
decisiones financieras y administrativas de manera eficiente, eficaz y oportuna.

4. Discusion

4.1 Interpretacion de resultados

Las PYME son de gran importancia para la economia nacional, debido a su capacidad de agregar valor
socioecondmico. A pesar de ser responsables de contribuir generosamente al Producto Interno Bruto (PIB)
y brindar oportunidades de empleo a mas de la mitad de la fuerza laboral a nivel mundial, las investigaciones
muestran que hasta el 80% de estas entidades fracasan después de estar en funcionamiento durante los tres
primeros afos. Se suele atribuir a la deficiente administracion financiera y riesgos posteriores; incluido el
de la mala gestién del flujo de efectivo. Las entidades utilizan el EFE para evaluar la situacion del flujo de
efectivo, ya que es una herramienta de informacion gerencial que permite identificar el proceso de
circulacion del dinero, la liquidez y las necesidades futuras de efectivo. Sin embargo, las PYMES no suelen
hacer un uso adecuado de este estado financiero, a su vez, puede tener repercusiones negativas en la toma
de decisiones administrativas y financieras.

En la literatura predomina la percepcién de que los gerentes o duefios de PYMES no suelen tomar
decisiones acertadas para fortalecer o mejorar su sostenibilidad, especialmente cuando copian los modelos
de negocio exitosos de grandes empresas, tal cual, sin analizar que su realidad es diferente, por lo que, es
necesario “adaptar” en lugar de copiar. Este es el principal motivo por el que las PYME emplean el EFE de
manera parcial o limitada como herramienta clave para la administracion del efectivo. Ademas, no existe
un Gnico diagndstico adecuado para el anélisis del EFE (flujos de efectivo altos, medios o bajos), ya que
esto se encuentra directamente relacionado con las necesidades de cada organizacién, asi como con el
tamafio o rama de actividad que se desarrolle.

Por otra parte, tras analizar la informacion proporcionada por el EFE, se pueden establecer diferentes
estrategias para la toma de decisiones. De acuerdo a la literatura investigada, predominan las decisiones
vinculadas al financiamiento e inversion. Asimismo, los inversionistas también hacen uso de este estado
para tener una estimacién de los beneficios y el costo de oportunidad de invertir 0 no en una PYME.

A pesar de los numerosos beneficios que se pueden generar mediante el uso de este instrumento, cabe
mencionar que también tiene sus limitaciones, como la imposibilidad de brindar informacién precisa sobre
la utilidad de la empresa, totalidad de recursos necesarios para el giro del negocio, costos de produccién y
gastos operacionales.
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4.2 Comparacion de similitudes y diferencias entre los articulos

A lo largo de los afios, parte de la literatura analizada considera que se ha discutido con gran profundidad
el impacto del EFE sobre decisiones de capital de trabajo y rentabilidad. Por lo que, en esta investigacién
se ha estudiado el vinculo entre este estado y la toma de decisiones administrativas y financieras en las
PYME.

De manera especifica, se cuestiona que el excedente de flujo de efectivo presente en el EFE puede ser un
sintoma de que la corporacion se olvida de las inversiones, lo que a su vez genera capital ocioso. Sin
embargo, también se debate que toda inversion tiene un riesgo, por lo que, con base en la postura de las
PYME; si es conservadora o agresiva, se puede decidir utilizar para inversiones o no. Se recuerda que este
segmento organizacional posee una tasa alta de mortalidad en contraste con las grandes empresas.

Asimismo, parte de la literatura sugiere que, en el caso de las PYME, se debe dar mas peso a aspectos como
la generacion de flujo de efectivo a través del aumento de ventas y no a la rentabilidad, ya que, es mas
importante para ellas en su fase de crecimiento y posicionamiento en el mercado, pero, también existen
autores que expresan que un flujo de efectivo alto, reflejado en el EFE, podria tener una influencia
perjudicial en la rentabilidad de la empresa y las evaluaciones de acciones.

Por otra parte, la mayoria concuerda que existen otros factores relacionados a la toma de decisiones como: las
tendencias de comportamiento, la mentalidad de rebafio, el exceso de confianza, la aversién al riesgo, la
experiencia, etcétera., que deberia ser igualmente importantes que analizar la informacion proporcionada por el
EFE en las PYME.

También se ha demostrado que las empresas con directores ejecutivos demasiado confiados y grandes flujos de
efectivo tienden a invertir menos que las P'YME con poco flujo de efectivo. Siendo este un escenario de discusion,
ya que, la mayor parte de literatura enfatiza que muchas veces se tiende a confundir la generacion excesiva de flujo
de efectivo con que la empresa es rentable, sin tomar en cuenta el anélisis de otros estados financieros, como el
estado de situacidn financiera, estado de pérdidas y ganancias u otros aspectos igualmente importantes.

Autores proporcionan evidencia de que el flujo de efectivo de las actividades de inversion y financiacion tienen
un papel mas limitado en la prediccién de las dificultades financieras que el flujo de efectivo operativo. Se
argumenta que este altimo es el factor mas importante para predecir la crisis financiera en PYME; sin embargo, si
el flujo de efectivo operativo es positivo mientras que el flujo de efectivo de las actividades de financiacion y de
inversion es considerablemente negativo, las empresas también enfrentaran dificultades en su situacion financiera.

En general, el EFE tiene como objetivo informar sobre la liquidez y solvencia de la empresa, es decir, su
situacion financiera. Por ello, se cree que su relevancia radica en la capacidad de los usuarios de extraer la
informacion que necesitan para evaluar sus gastos de forma real y correcta, sin embargo, ningun estado
financiero, por mas til que sea, es por si mismo capaz de proporcionar al usuario toda la informacion
importante necesaria para tomar una decision, ya que la administracién de una PYME, no depende solo de
la informacion financiera, sino también de la administracion estratégica y gestidn del capital intelectual.

4.3 Limitaciones de la revision

Una limitacion presente en la investigacion es la seleccion de articulos, ya que puede que no abarque la
realidad de todas las entidades con respecto a los aportes teéricos identificados, debido a la magnitud de la
literatura publicada recientemente. Aun asi, se considera que la revision efectuada de 71 articulos es capaz
de cubrir el criterio predominante en los autores de los Gltimos 16 afios.

Otra limitacién se asocia a la naturaleza de los articulos seleccionados, donde un segmento representativo
de ellos corresponde a estudios descriptivos y exploratorios de casos especificos de empresas donde se
analizd la implementacion de la administracion del efectivo a través del EFE y muy pocos se aplicaron de
manera empirica a segmentos organizacionales; sectores econémicos, industrias, zonas geogréaficas,
etcétera.

A pesar de las limitaciones expuestas, los hallazgos encontrados deben valorarse como una base tedrica que
soporta la generacion de nuevas preguntas con respecto al EFE y su relacion con la administracion del
efectivo, lo que abre una puerta a mas investigaciones en relacion a la importancia del estudio de la
informacion financiera reflejada en los estados.
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5. Conclusion

El presente estudio tuvo como objetivo determinar la importancia del EFE como herramienta clave para la
administracion del efectivo en las PYME, a través de una revision bibliografica. Para tal efecto, se realizé
una seleccidn de 71 articulos obtenidos en diferentes bases de datos, para lo cual se utiliz6 palabras clave
que facilitaron la ubicacion de informacion en los diferentes motores de blsqueda establecidos. Con base
en los resultados obtenidos a continuacion se expresan las respectivas conclusiones.

La administracion exitosa del efectivo es el primer paso para gestionar la solvencia y liquidez en las PYME,
con el propdsito de cumplir con las obligaciones financieras. La informacién proporcionada por el EFE
centra su atencion en la inversion a corto plazo, por lo que requiere que, quien lo analice, posea experiencia
rigurosa en administracion financiera. Ademds, todo propietario o gerente debe saber interpretarlo
apropiadamente para lograr estabilidad econémica y financiera.

También, el EFE es una herramienta que permite administrar adecuadamente el efectivo en las PYME para
que se mantengan competitivas en el mercado y que contribuyan al desarrollo econdmico del pais en el que
se encuentran. Ademas, es relevante para la toma de decisiones racionales con respecto a la estabilidad
financiera y la viabilidad en las PYME, ya que el éxito y la supervivencia de toda organizacién depende de
su capacidad para generar suficientes entradas de efectivo y cumplir sus objetivos.

El analisis de los flujos de efectivo registrados en el pasado constituye un punto de partida para realizar una
proyeccion confiable sobre los flujos futuros. El EFE contiene una vista dindmica, es decir, un resumen de los
factores que determinaron el cambio en el efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio en comparacién con
el afio anterior.

Sin embargo, la utilidad que le dan al EFE en las PYMES es escasa, dado que asesores fiscales y contables
no poseen conocimientos de alto nivel que les permita comprender sus implicaciones, asi como tomar
decisiones oportunas con base en este estado. Aunque, la mayoria tienen acceso al EFE, no todas lo emplean
para la gestion administrativa y financiera, esto puede ser un factor importante que contribuiria con la salud
financiera de este segmento.

En sintesis, los resultados reflejaron que el EFE confiere mayores beneficios a las PYME que lo utilizan en
relacion a otras que no lo hacen. Esta investigacion permitié comprender la importancia que tiene este
estado financiero y evidenciar la aplicabilidad de su informacion en estas empresas. El aspecto concluyente
mas relevante radica en que su implementacion como herramienta de administracion puede permitir una
mejor gestion del efectivo que, a su vez, puede tener una influencia positiva directa en la forma en que se
toman las decisiones y posibles mejoras en la sostenibilidad.
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