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RESUMEN

Esta revisidon sistematica tuvo el objetivo de identificar y analizar las estrategias de
gestion de liquidez efectivas implementadas por las empresas latinoamericanas durante
periodos de crisis econémica y evaluar su impacto en la rentabilidad corporativa. La
metodologia fue PRISMA y se analizaron 91 articulos cientificos indexados en las principales
bases de datos. Los resultados revelan 4 estrategias principales: (1) Administracion de la
estructura del capital, (2) gestion del capital de trabajo, (3) gestidon de recursos e informacién
y (4) planificacion fiscal estratégica. Ademas, se evidencian que el impacto de estas
estrategias en la rentabilidad varia significativamente segun el contexto macroeconémico y
regulatorio de cada pais; mientras algunos mercados muestran una relacion positiva entre
liquidez y rentabilidad, otros presentan correlaciones inversas o no significativas. La
contribucién mas trascendente radica en la identificacién sistematizada de brechas del
conocimiento sobre gestion de liquidez empresarial en Latinoamérica. Se concluye que las
empresas deben adaptar y plasmar estrategias preventivas frente a contextos especificos. Se
recomienda la implementacion de politicas publicas preventivas y de resiliencia financiera del
sector empresarial latinoamericano. A nivel individual se enfatiza en el desarrollo de
estrategias financieras de acuerdo al contexto especifico de cada empresa y especialmente

en tiempos de crisis econdmica y eventos adversos externos.

PALABRAS CLAVE. Gestion de liquidez; Rentabilidad empresarial; Estrategias financieras;

Crisis econémicas; Empresas Latinoamericanas.
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ABSTRACT

The objective of this systematic review was to identify and analyze effective liquidity
management strategies implemented by Latin American companies during periods of
economic crisis and to evaluate their impact on corporate profitability. The methodology was
PRISMA and 91 scientific articles indexed in the main databases were analyzed. The results
reveal 4 main strategies: (1) capital structure management, (2) working capital management,
(3) resource and information management and (4) strategic tax planning. Furthermore, it is
evident that the impact of these strategies on profitability varies significantly depending on the
macroeconomic and regulatory context of each country; while some markets show a positive
relationship between liquidity and profitability, others show inverse or non-significant
correlations. The most important contribution lies in the systematized identification of
knowledge gaps on corporate liquidity management in Latin America. It is concluded that
companies should adapt and shape preventive strategies to specific contexts. The
implementation of preventive public policies and financial resilience of the Latin American
business sector is recommended. At the individual level, emphasis is placed on the
development of financial strategies according to the specific context of each company and

especially in times of economic crisis and adverse external events.

KEYWORDS: Liquidity management; Corporate profitability; Financial strategies; Economic

crises; Latin American Companies.

INTRODUCCION

A lo largo de la historia el mundo se ha enfrentado a multiples crisis politicas,
econdmicas y sanitarias. En los ultimos anos la pandemia del COVID 19 es el evento que tuvo
mayor impacto en todos los sectores y ambitos de la sociedad, particularmente la salud y
economia fueron los sectores mas golpeados. Frente a esa problematica, el estudio del
impacto de la gestion de la liquidez en la rentabilidad frente a eventos externos, es crucial en
el entorno empresarial latinoamericano que se caracteriza por su creciente incertidumbre y
volatilidad (ONU, 2020; Osorio et al., 2024; Peralta y Becerra, 2023).

Por su parte, los paises latinoamericanos han enfrentado una serie de desafios
socioecondmicos y politicos que han puesto a prueba la resiliencia financiera de las empresas.
El periodo entre 2020 y 2024 han sido particularmente rico en eventos externos que han
afectado la gestion de liquidez y la rentabilidad: La Pandemia de COVID-19 (2020-2022)
provoco cierres de negocios e interrupciones en la cadena de suministros a nivel mundial,
porque los planes de contingencia que tenian las empresas no estaban preparados para la

duracién de la pandemia (Bg et al., 2023; Moosavi et al., 2022), tal como se registré en Chile,
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para el afo 2020, el PBI cerré con un retroceso del 5,8% anual producto de la pandemia
(Banco Central de Chile, 2021).

Otros eventos que acrecentaron la incertidumbre fue la crisis econdmica de Argentina
entre el 2021 al 2023 que registré una inflacion del 211,4% (Criales, 2024). En Peru la crisis
politica entre el 2022 al 2023, generaron desconfianza entre los inversionistas y gran
incertidumbre econdémica (International Monetary Fund, 2023), sumado a ello la crisis
econdmica generado por la pandemia acrecento la inflacion que aun tiene sus estragos en la
actualidad.

Bajo estas circunstancias, las empresas se vieron obligadas a implementar estrategias
propias para superar la crisis econémica frente al entorno altamente competitivo (Altamirano
et al., 2023; De la Vega y Vazquez, 2022; Sandoval y Sandoval, 2022b), de manera particular,
estrategias financieras fueron el pilar fundamental en la diferenciacion y supervivencia en el
mercado (Alcivar y Ruiz, 2023; Garcia-Madurga et al., 2021; Garcia-Madurga y Esteban-
Navarro, 2020).

Del mismo modo, la dinamica empresarial frente a sucesos externos demandé una
gestion meticulosa de los recursos financieros, en ese sentido, las empresas latinoamericanas
que operan en los mercados informales, competitividad y regateo, cuentan con estrategias de
liquidez particulares para el mercado en el que se desempefian (Frasser-Lozano y Pajaro-
Gallego, 2023; Madrid y Zambrano, 2023; Quispe y Ayaviri, 2021). Por lo tanto, conocer las
estrategias de liquidez mas efectivas o utilizadas para mejorar la rentabilidad son relevantes
para el sostenimiento empresarial a corto, mediano y largo plazo (Arreiza y Gavidia, 2020)

Por un lado, la liquidez es un indicador que mide la capacidad empresarial para cumplir
sus obligaciones a corto plazo (Marchena, 2023; Marcillo-Cedefio et al., 2021; Poliakov y
Zayukov, 2023; Reschiwati et al., 2020; Vasquez et al., 2021), y las empresas que tienen una
buena liquidez, tienen la capacidad de cumplir con el pago de sus deudas a corto plazo, lo
que le permite optimizar su capital de trabajo. Bajo la premisa de la Teoria del orden
jerarquico, los directivos empresariales prefieren financiar su negocio de la siguiente manera:
primero, financiar con sus recursos propios o utilizar las utilidades generadas; segundo,
financiacién a través de una deuda o finalmente emitir nuevas acciones (Freire et al., 2023;
Gutiérrez et al., 2024; Lapo-Maza et al., 2021). Asimismo, sus formas de medirla a lo largo de
la historia son: Liquidez Corriente (LC) (Alvarez-Moreira y Pizarro-Anchundia, 2022; Naula-
Sigua, 2020; Rahmer, 2023; Romero et al., 2021; Zambrano et al., 2021), Prueba Acida (PA)
(Ducuara, 2022), Liquidez Rapida (LR) (Ramirez y Maldonado, 2020; Zimon, 2020), Capital
de Trabajo (CT) (Ugando-Pefiate et al., 2023), entre otros.

Por otro lado, la rentabilidad se entiende como un indicador que muestra cuan eficaz es la
empresa en generar ganancias a partir de procesos operativos implementados para asegurar

su sostenibilidad (Freire et al., 2023; Morales y Espinosa, 2024; Rojas, 2023; Senmache et
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al., 2024). Las mayores ganancias generadas por una empresa aumentaran la confianza del
acreedor a proporcionar préstamos y puede aumentar la confianza de los inversores para
invertir capital. Sus formas de medirlas son Margen de Utilidad Bruta (MB) (Alvarez-Moreira y
Pizarro-Anchundia, 2022; Yaguache y Hennings,), Margen de Utilidad Operativa o
Rentabilidad Sobre Ventas (ROS), Margen de Utilidad Neta (MN) (Jinchufia et al., 2021),
Ganancias por accion (EPS) (Lim y Rokhim, 2020), Rentabilidad econémica en base al flujo
de caja operacional (REFO) (Bea-Leyva et al., 2023), Rentabilidad financiera sobre la base
del flujo de caja libre disponible (RFFL) (Romero et al., 2021), Rentabilidad sobre Activos
(ROA) (Granados et al., 2021; Martinez et al., 2020), Rentabilidad sobre Patrimonio (ROE)
(Lim y Rokhim, 2020), Rentabilidad sobre Inversién (ROI) (Garcia-Zertuche, 2021), Retorno
sobre el capital empelado (ROCE) (Escobar et al., 2023), Costo promedio ponderado de
capital (WACC) (Townsend y Espinoza, 2020) y Valor econémico anadido (EVA) (Gaytan,
2020).

En los ultimos afios, los investigadores han enfocado sus estudios en la relacién de la
liquidez con la rentabilidad, asi como en sus dimensiones o indicadores. La mayoria de
investigaciones en Latinoamérica evidencian que existe relacion entre las dos variables
(Alarcén-Osuna y |barra-Castellanos, 2023; Lozano et al.,, 2021; Quevedo et al., 2020),
ademas registran las estrategias particulares de liquidez de empresas latinoamericanas para
mejorar la rentabilidad en contextos de crisis (Etemad, 2020; Rezabala et al., 2023)

Sin embargo, existen otras investigaciones que demuestran lo contrario (Barboza-
Navarro et al., 2023; Rezabala et al., 2023; Terreno et al., 2020). No obstante, existen
investigaciones que han estudiado la relaciéon de la liquidez y la rentabilidad, pero no han
sistematizado las estrategias utilizadas para rentabilizar las empresas latinoamericana en
contextos de crisis donde la aversion internacional (factores macroecondémicos) o nacional
(factores microecondmicos) impactan considerablemente en el mercado latinoamericano
(Abad et al., 2024; Morales y Espinosa, 2024; Sandoval y Sandoval, 2022a).

Ante lo expuesto, segun la literatura cientifica publicada, la presente investigacion
pretende responder a las preguntas, ¢ Cuales son las estrategias de gestién de liquidez mas
comunmente utilizadas en empresas latinoamericanas durante crisis econémicas? ¢ Como
influye la gestion de liquidez en la rentabilidad de las empresas en contextos de crisis
economicas en América Latina?

Finalmente, se plantea como objetivo general de investigacion; explorar las estrategias
mas efectivas de gestion de liquidez para mejorar la rentabilidad en empresas
latinoamericanas durante crisis economicas durante el afio 2020 y 2024. La metodologia es
la revision sistematica bajo el método PRISMA en revistas cientificas indexadas, los criterios

de inclusion abordan la temporalidad de las investigaciones 2020-2024.
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DESARROLLO
Metodologia

La revision sistematica de la literatura (RSL) pretende identificar y resumir de manera
rigurosa las investigaciones relacionadas al tema, utilizando métodos estructurados,
transparentes y replicables (Rethlefsen et al., 2021; Veroniki et al., 2021), por ello es necesario
llevar a cabo un analisis del mayor nimero de investigaciones cientifica (Mohamed et al.,
2021).

Tabla 1
Lista de verificacion de elementos pertenecientes a la RSL
No Criterio Informacion que provee
1 Titulo ltulo del tema de investigacion que incluye variables y enfoque
contextual
2 Resumen >roporciona un resumen estructurado del estudio seleccionado

(objetivo, metodologia, sintesis de estudio o resultados, conclusiones
y limitantes generales)
Palabras Clave 3uia para identificar la tematica del estudio

A W

Objetivos zstablece el propésito del estudio y declara explicitamente la pregunta
de investigacion.
5 Metodologia ermite identificar los procesos de construccion del articulo, asi como
las herramientas utilizadas en el analisis.
6 Resultados Juestran los argumentos en respuesta a las preguntas de
investigacion.
Limitaciones Jescribe las limitantes que tuvo el estudio y el sesgo de informacion.

~

8 Conclusiones Jescribe las interpretaciones generales de la investigacion ademas de
proponer futuros estudios.
Nota. Elaboracién propia.

La investigacion se realizd a través del método PRISMA (Preferred Reporting Items for
Systematic Reviews and Meta-Analyses), el cual proporciona un marco estructurado para
realizar las revisiones sistematicas, garantizando asi la transparencia y la reproducibilidad, la
seleccion y evaluacion de los estudios utilizados (Sarkis-Onofre et al., 2021). Se parti6 por la
seleccién de articulos con enfoque cuantitativo que utilizaron analisis estadisticos para
examinar la relacién entre liquidez y rentabilidad, estudios cualitativos que exploran en
profundidad las estrategias de gestion financiera durante la crisis econémica, investigaciones
con metodologia mixta que combinan analisis estadisticos con estudios de casos o
entrevistas, estudios de caso que documentaron la implementacion de estrategias especificas
de gestidon de liquidez, revisiones sistematicas y meta-analisis previos que analizaron la

efectividad de diferentes estrategias financieras en contextos de crisis.
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Para identificar las estrategias de gestion de liquidez mas efectivas para mejorar la
rentabilidad en empresas latinoamericanas durante crisis econdmicas, se plantearon las
siguientes preguntas de investigacion: ¢ Cuales son las estrategias de gestion de liquidez mas
comunmente utilizadas en empresas latinoamericanas durante crisis econdmicas? ¢Coémo
influye la gestion de liquidez en la rentabilidad de las empresas en contextos de crisis
econdmicas en América Latina?

Respecto a las bases de datos se revisaron en los repositorios como: Scopus, Web of
Science, Scielo y Redalyc utilizando palabras clave como " liquidez", "rentabilidad", "crisis ", "
liquidity", profitability”, como también se utilizaron operadores booleanos, realizando uso de

los conectores AND/OR, en relacion a las variables de estudio.

Tabla 2

Descriptores segun Base de Datos

Scopus Web o Science

TITLE-ABS-KEY ( ( "Liquidity" AND "Profitability" ) OR (

( "Liquidity" OR "Profitability" ) AND "Crisis" ) OR ( "Liquidity" AND "Profitability" )
determinants AND profitability ) ) AND PUBYEAR > 2019 OR ( ( ‘"Liquidity" OR
AND PUBYEAR < 2025 AND ( LIMIT-TO ( DOCTYPE , "Profitability" ) AND "Crisis" )
"ar")) AND ( LIMIT-TO ( LANGUAGE , "English") OR OR ( determinants AND
LIMIT-TO ( LANGUAGE , "Spanish")) AND (LIMIT-TO profitability ) (All Fields) and
(SRCTYPE, "j")) AND ( LIMIT-TO (OA, "all")) AND 2020 or 2021 or 2022 or 2023 or
( LIMIT-TO ( AFFILCOUNTRY , "Portugal") OR LIMIT- 2024 (Publication Years) and
TO ( AFFILCOUNTRY , "Brazil" ) OR LIMIT-TO ( Article (Document Types) and

AFFILCOUNTRY , "Mexico" ) OR LIMIT-TO ( Article (Document Types) and
AFFILCOUNTRY "Peru" ) OR LIMIT-TO ( English or Spanish (Languages)
AFFILCOUNTRY , "Chile" ) OR  LIMIT-TO ( and All Open Access (Open
AFFILCOUNTRY , "Colombia" ) OR LIMIT-TO ( Access) and BRAZIL or
AFFILCOUNTRY , "Ecuador" ) OR LIMIT-TO ( MEXICO or COLOMBIA or
AFFILCOUNTRY , "Argentina" ) OR LIMIT-TO ( CHILE or ARGENTINA or
AFFILCOUNTRY , “"Uruguay" ) OR LIMIT-TO ( ECUADOR or PERU or
AFFILCOUNTRY , "Venezuela" ) OR LIMIT-TO ( PANAMA or PORTUGAL or
AFFILCOUNTRY , "Costa Rica")) CUBA (Countries/Regions)
Google Scholar Redalyc

"Liquidez" AND "Rentabilidad"

OR (("Liquidez" AND

"Rentabilidad") OR ("Liquidez"
"Liquidez y Rentabilidad" and "Crisis" AND Determinantes de |la

Rentabilidad))

Nota. Elaboracion propia.

Se incluyeron articulos en revistas cientificas indexadas en Scopus, Scielo, Web of
Science, Redalyc, Latindex, y disponibles en espafiol o inglés. Sobre todo, se priorizé articulos
en Scopus, por su relevancia cientifica, y en Redalyc, por su alcance en investigaciones
latinoamericanas. Otro criterio considerado fue la temporalidad del 2020 al 2024, debido a que
las ultimas investigaciones referentes a estrategias financieras en crisis tuvieron mayor

desarrollo desde la pandemia (Benitez-Aurioles, 2022).
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Figura 1

llustracion del analisis de resultados de busqueda en Scopus

Documents by year

500

400

300

Documents

200
100

0
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

Year
Nota: El grafico representa la estadistica a nivel mundial sobre estudios de liquidez y
rentabilidad del 2000 al 2024 tomado de ScopusS.

Asimismo, para sustentar la calidad y relevancia de los estudios seleccionados, se
establecieron criterios de exclusion. Se excluyeron investigaciones que no especifican
claramente su disefio de investigacion, las que carecian de descripcion detallada de los
métodos de recoleccion de datos, los que no presentaron el proceso de analisis de datos, las
investigaciones sin marco muestral definido y los que no especificaban sus variables o
indicadores de medicién. Asimismo, se descartaron investigaciones que no abordaran
especificamente el contexto de crisis econdmicas, que no proporcionaran datos relevantes
para el analisis propuesto los estudios duplicados, aquellos con metodologias poco claras
(estudios con muestras no probabilisticas sin justificacion metodoldgica, investigaciones con
tasas de respuesta inferiores al 30%, con muestras menores a 30 unidades de analisis para
estudios cuantitativos) o aquellos que no cumplieron con los criterios de calidad establecidos
para la revision sistematica (Altamirano et al., 2023)

En resumen, en referencia a los criterios de elegibilidad y a la cantidad de estudios
encontrados, se encontraron un total de 198 y se seleccionaron 91, que representa el 46%.
Es importante mencionar que los documentos seleccionados provienen de fuentes cientificas
de alto impacto o fuentes actuales relacionadas al tema de investigacion, que luego de haber
pasado por el proceso de inclusion y exclusion se procede con el andlisis del documento
completo y extraccion de la informacidon necesaria para responder las preguntas de

investigacion (figura 2).
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Figura 2

Proceso de Seleccion de Articulos Cientificos PRISMA
£ Registro Identificado n= 3,629
'g Scopus = 149
= |WOS =161
g Redalyc = 829
= |Google Scholar = 2,490
'8 >
£ v Duplicado Eliminado
T |Registro examinado (Titulo y Resumen) n=1,139

n=2,490 |

Registro Excluido
9 v " |n=2,292
= |Articulos de texto completo
.4530 evaluados para determinar su Articulos de texto completo excluidos
é) n=198 n=107
> Articulos sin data relevante = 65
Articulos sin aporte al objetivo de la investigacion = 42

é Articulos de texto completo usados en
% la revision sistematica
= |[n=91

Nota. Elaboracion propia.

Resultados

La presente seccidon expone el procedimiento de eleccion de investigaciones vinculadas
al proposito de la investigacion y aborda las siguientes interrogantes: ¢Cudles son las
estrategias de gestidn de liquidez mas comunmente utilizadas en empresas latinoamericanas
durante crisis econdmicas? 4 Como influye la gestion de liquidez en la rentabilidad de las
empresas en contextos de crisis econdmicas en América Latina?, incluyendo algunos
alcances respecto al desarrollo de las variables liquidez o rentabilidad. En referencia a la
clasificacién por tipo de documento, el 1% (1) es libro; 1% (1) conference paper; 4,9% (5) son
de paginas Web y el 93.1% (95) corresponde a articulos cientificos indexados, de los cuales
91 estan orientados en el tema en desarrollo y 4 sustentan la metodologia utilizada.

En relacion a la clasificacion por su origen, los articulos que estan orientados al tema,
proceden de diferentes estudios realizados en varios paises de Latinoamérica segun el
detalle: el 41,8% (38) corresponde a Ecuador; 20,9% (19) a Peru; 9,9% (9) a Colombia; 7,7%
(7) a México; 2,2% (2) a Cuba, 1,1% (1) a Argentina, finalmente el 1,1% (1) corresponden a
Costa Rica y Venezuela cada uno. Ademas, se ha realizado 1 estudio en mas de un pais
latinoamericano y representa 1,1% vy el 13,2% (12) son estudios realizados en otros paises.
Respecto a la pregunta 1; ;Cuales son las estrategias de gestion de liquidez mas

comunmente utilizadas en empresas latinoamericanas durante crisis econémicas?

Revista Cientifica Vision de Futuro, Volumen N° 30 N° 2, Julio — Diciembre 2026 — Pag 108 - 132
ISSN 1668 — 8708 Version en Linea

115

Los trabajos publicados en revista estan
bajo la licencia Creative Commons
Atribucién-NoComercial 2.5 Argentina



https://creativecommons.org/licenses/by-nc/2.5/ar/
https://creativecommons.org/licenses/by-nc/2.5/ar/

José Luis Chirinos Mendoza, Jhoanna Elya Cordova Cruzatt, Wilder Bustamante Hoces

Estrategia 1: Manejo de la Estructura de Capital que implica reestructurar los pasivos a
largo plazo y el capital de una empresa (Conforme y Zambrano, 2023; Diaz-Ortega et al.,
2020; Freire et al., 2023). Algunas corporaciones muestran una preferencia por incrementar
su liquidez mediante la transicién de la deuda de corto a largo plazo; en caso contrario, optan
por reducir el endeudamiento mediante el pago de una porcién del capital de la deuda o la
totalidad de los préstamos con una tasa de interés mas elevada (Onate-Paredes et al., 2022;
Rahmer, 2023; Townsend y Espinoza, 2020). Algunas empresas de Brasil, Chile, México y
Peru realizan la gestion de su capital usando sus propios recursos, seguido de préstamos
financieros, concordante a la teoria del orden Jerarquico (Gutiérrez et al., 2024; Townsend y
Espinoza, 2020; Vasquez y Pape, 2021). También, se acude a los recursos financieros como
la emision de bonos, acciones, derivados financieros, utilidades retenidas (Bea-Leyva et al.,
2023; Morales y Lopez-Herrera, 2021) y la garantia de activos en la administracion financiera
(Gutiérrez et al., 2024). Para empresas emergentes 0 que inician un emprendimiento, el
estado ecuatoriano a través de los Bancos Publicos, proporcionan préstamos cuyas tazas de
interés son reducidas y a plazos razonables (Espinoza, 2020). Esto permitira a los negocios
tener un mejor desempeino empresarial en el tiempo.

Estrategia 2. Gestion del Capital del trabajo, es decir, la administracion del activo
corriente como del pasivo corriente (Alarcon-Osuna y Ibarra-Castellanos, 2023; Diaz y Ramén,
2021; Zimon, 2020). Por ejemplo, se recomienda negociar con los proveedores para aplazar
o incrementar los tiempos de pago o buscar nuevos proveedores que ofrezcan un mayor
financiamiento al tiempo de cobro de la empresa (Aliaga-Palomino et al., 2021; Caiza-Pastufa
et al., 2020; Delfin y Rodriguez, 2022). En ese sentido, es importante implementar politicas
de inventario que permitan rotar mas rapido las existencias (Parrilla et al., 2022; Rojas, 2023;
Samaniego-Namicela et al., 2023), como también, gestionar politicas de cobro que permitan
recuperar los créditos ofrecidos o acelerar los cobros a clientes (Duque et al., 2020; Garcés
et al., 2023; Moreira y Intriago, 2023; Sandoval y Sandoval, 2022b; Villavicencio et al., 2022)
y , en consecuencia, tener la solvencia para cumplir con los pagos a proveedores. Durante la
pandemia en Perl, los proveedores proporcionaron financiamiento a los micro y pequenos
empresarios (mypes), permitiéndoles aprovechar plazos de pago mas adaptables, asi como
descuentos por pagos anticipados (Arbulu et al., 2023). Asimismo, es relevante implementar
estrategias de ventas para captar nuevos clientes o para vender mas rapidamente el
inventario con el objetivo de tener mayor solvencia y, en consecuencia, mayor desempefio
empresarial (Castillo et al., 2022; Chirinos, 2024; Lozano et al., 2021). Adicionalmente, se
recomienda minimizar la inversion en capital de trabajo y en activos corrientes para
incrementar el flujo de efectivo (Morales y Lépez-Herrera, 2021).

Estrategia 3: Gestion de la Informacién y recursos, es decir, contar con la informacion

corroborada, real y precisa para la toma de decisiones (Caminos et al., 2022; Olis-Barreto et
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al., 2021; Parraga et al., 2021; Peralta y Becerra, 2023; Ugando-Pefate et al., 2023; Urbina-
Ledesma y Burgos-Burgos, 2022) . La mayor parte de los ingresos se destina a cubrir costos,
por lo que es crucial contar con un departamento de adquisiciones que mantenga una
comunicacion constante con las diferentes areas y disponga de la informacion necesaria para
realizar compras adecuadas que optimicen los costos y aumenten la liquidez (Alcivar y Ruiz,
2023b; Dimas et al., 2022; Escobar et al., 2023; Muyulema et al., 2020; Olis-Barreto et al.,
2021; Pena-Jaramillo et al., 2021). Adicionalmente, la accesibilidad oportuna de datos
financieros y la puesta en marcha de instrumentos de control estratégico ejercen un impacto
positivo en el proceso de toma de decisiones, facilitando la formulacion precisa de decisiones
para las organizaciones. Esta medida previene la generacién de gastos superfluos que
podrian comprometer la liquidez corporativa (Altamirano et al., 2023; Barboza-Navarro et al.,
2023; Barreto, 2020; Escobar et al., 2023; Morshed, 2020; Negrin et al., 2024; Ruiz et al.,
2020; Sandoval y Sandoval, 2022a; Sandoval-Villamizar y Pino-Jaimes, 2022), como también,
a la rentabilidad (Lapo-Maza et al., 2021; Ugando-Penate et al., 2023). Conforme a lo
expuesto, es fundamental robustecer el proceso de toma de decisiones en las instituciones
financieras frente a diversos contextos macroecondmicos y microeconémicos que podrian
influir en el rendimiento de la empresa (Barboza-Navarro et al., 2023). Ademas, las decisiones
de financiamiento toman un papel relevante en la maximizacién de recursos financieros para
aumentar la eficacia y valor en la empresa (Bea-Leyva et al., 2023). Por lo tanto, en periodos
de crisis, es imperativo mantener una vigilancia constante en la adquisicion de recursos
publicos (Benitez-Aurioles, 2022; CEPAL, 2020). Por ejemplo, programas como “Reactiva
Perl”, permitieron a todas las empresas peruanas contar con un financiamiento de tasas
anuales muy bajas, entre el 1 y 5%, los cuales permitieron dar liquidez y operatividad a los
negocios (Benitez-Aurioles, 2022; Chirinos, 2024; Lozano et al., 2021).

Estrategia 4: Gestion tributaria adecuada o Planeacion Fiscal, es decir, mediante las
vias legales y aprovechando las oportunidades de la legislacion tributaria, disminuir el valor
de los impuestos con el fin de incrementar el desempeno empresarial (Arbulu et al., 2023;
Lapo-Maza et al., 2021; Sandoval-Villamizar y Pino-Jaimes, 2022). El propdsito es disminuir
las obligaciones fiscales a través de estrategias de planificacion que impliquen la utilizacién
de exenciones, deducciones, rebajas, entre otras concesiones tributarias autorizadas por la
legislacién vigente (Campos et al., 2023; College et al., 2020; Devereux y Yu, 2020; Florian y
Calvanapén, 2022). En Ecuador, se establecieron incentivos fiscales para aquellas entidades
financieras que proporcionaron créditos con el fin de reactivar la economia y proteger el
empleo en el sector privado (Sandoval y Sandoval, 2022b). Asimismo, el mismo
desconocimiento de estas estrategias, hacen que pierdan oportunidades de aprovechar

beneficios tributarios vigentes (Arbulu et al., 2023)
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Respecto a la pregunta 2: ;Cémo influye la gestion de liquidez en la rentabilidad de las
empresas en contextos de crisis econémicas en América Latina?
Los resultados de los articulos revisados revelan tres patrones principales:

1. Relacion Positiva: Estudios realizados en Brasil y Argentina, basados en analisis de
empresas de cotizacion en la bolsa de valores, demuestran una relacién positiva
significativa entre liquidez y rentabilidad (Terreno et al., 2020; Vasquez y Pape,
2021). Esta misma tendencia se confirma en investigaciones realizadas en Ecuador,
Costa Rica, Peru y México, donde la mayor liquidez se asocia con un mejor
desempefio financiero (Alvarez-Moreira y Pizarro-Anchundia, 2022; Barboza-
Navarro et al., 2023; Cotrina-Salvatierra et al., 2020; Marchena, 2023; Morales y
Espinosa, 2024). Particularmente, los incrementos de liquidez derivados de ahorros
tributarios han mostrado efectos positivos en la rentabilidad empresarial (Campos et
al., 2023).

2. Relacion Neutral o Negativa: por el contrario, algunas investigaciones en Ecuador
indican que la liquidez no influye significativamente en la rentabilidad (Rezabala et
al., 2023). Algunos estudios en Peru, han encontrado que una menor inversién en
capital de trabajo y rotacibn mas rapida de inventarios se asocian con mayor
rentabilidad (Perez et al., 2023). Asimismo, en el sector microfinanciero peruano, se
ha observado una relaciéon negativa entre liquidez y rentabilidad (Senmache et al.,
2024)

3. Factores Contextuales: La variabilidad en resultados evidenciados, sugiere que la
relacion entre liquidez y rentabilidad depende significativamente del contexto
nacional y sectorial. Algunos investigadores atribuyen estas diferencias a la calidad
de las decisiones de inversion y su impacto en los ingresos (Ramirez y Maldonado,
2020).

CONCLUSIONES

El analisis de los resultados revela hallazgos significativos sobre la relacion entre
liquidez y rentabilidad en el contexto empresarial latinoamericano durante periodos de crisis:

Heterogeneidad Regional y Contextual. Los resultados evidencian que la relacion entre
las variables liquidez y rentabilidad es diferente segun el pais y sector econémico. Por
ejemplo, estudios revisados de Ecuador y Costa Rica muestran una relacién positiva (Alvarez-
Moreira y Pizarro-Anchundia, 2022; Barboza-Navarro et al., 2023), mientras en Peru algunos
estudios revelan relaciones inversas o nulas (Perez et al., 2023; Ramirez y Maldonado, 2020).
Esta diferenciacion se podria explicar en parte por las diferentes politicas publicas que se
implementaron durante los periodos de crisis, por ejemplo, Ecuador impulsé incentivos

fiscales para entidades financieras (Sandoval y Sandoval, 2022b), mientras que Peru
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implementé el programa "Reactiva Perd" con financiamiento a tasas bajas (Benitez-Aurioles,
2022; Chirinos, 2024; Lozano et al., 2021).

Complejidad de la Relacion Liquidez y Rentabilidad. La revision sistematica revela una

relacién no lineal entre estas variables, esto debido a que algunos estudios muestran que la

mayor liquidez se asocia con mejor rentabilidad (Terreno et al., 2020), mientras que otros

indican que menor capital de trabajo y rotacibn mas rapida de inventarios mejoran el

rendimiento (Perez et al., 2023). Esto sugiere la necesidad de buscar un equilibrio 6ptimo de

liquidez segun cada contexto especifico.

Gestion Eficiente y Acceso a Informacién. Los hallazgos enfatizan tres aspectos clave:

La importancia de gestionar eficientemente el capital de trabajo y la estructura de
capital (Alarcon-Osuna y Ibarra-Castellanos, 2023; Diaz y Ramoén, 2021; Terreno et
al., 2020).

La relevancia de la gestion de informacién y planificacion fiscal (Arbulu et al., 2023;
Lapo-Maza et al., 2021).

La necesidad de capacitacién, especialmente en PYMES, donde la falta de personal

calificado en tributacion genera pérdidas significativas (Arbulu et al., 2023).

Por otro lado la eleccidon de las estrategias de liquidez en funcién de sus capacidades

internas, contexto financiero y objetivos particulares para enfrentar la crisis econdmica en

América Latina, se fundamento en las siguientes razones:

1.

Con respecto a la gestion de la estructura de capital, muchas empresas en América
Latina eligieron modificar su estructura de capital por problemas en su flujo de caja
causados por la recesion y la inestabilidad de los precios (Alarcéon-Osuna e Ibarra-
Castellanos, 2023). Esta estrategia permiti6 negociar condiciones crediticias mas
favorables y plazos de pago mas extensos, lo que fue muy importante para conservar
su liquidez. Ademas, el apalancamiento respaldado en activos tangibles se consolidé
como la opcién preferida en la region, ya que facilitd el acceso a financiamiento mas
seguro y accesible, al ofrecer garantias que disminuyen el riesgo para los prestamistas
(Gutiérrez et al., 2024; Townsend y Espinoza, 2020). Este enfoque ha demostrado ser
una herramienta clave para que las empresas puedan sostener sus operaciones en un
entorno economico incierto y volatil.

En cuanto a la gestién del capital de trabajo, las empresas latinoamericanas que

optimizaron el manejo de su capital en tiempos de crisis tuvieron demanda media-alta
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que negociaron los plazos de pago a sus acreedores y un buen equipo de
administracion de cuentas por cobrar, lo que evité retrasos importantes en su liquidez
(Caiza-Pastufia et al., 2020; Delfin y Rodriguez, 2022). También aquellas empresas
con mucha demanda pudieron rotar sus inventarios de manera rapida. Eso les genero
inmediato flujo de efectivo y disminucién de su carga financiera (Diaz y Ramon, 2021).
Dicha combinacién de variables les fortalecio en su nivel de solvencia. Eso les permitié
a su vez cumplir con los compromisos adquiridos como también aprovechar ciertas
oportunidades de mercados altamente volatiles.

Sobre la gestion de la informacién y recursos, las empresas que consiguieron llevarla
a cabo con éxito fueron aquellas con estructuras organizativas agiles y acceso rapido
a financiamiento (Duque et al., 2020). Grandes multinacionales y medianas empresas
con desarrollo tecnoldgico y talento calificado supieron aprovechar programas
gubernamentales, gestionando eficazmente las garantias para acceder a capital a bajo
costo (Abad et al., 2024; Benitez-Aurioles, 2022). Sin embargo, muchas MIPYMES
enfrentaron dificultades por estructuras rigidas, escasa inversion tecnolégica y limitada
capacidad financiera, lo que retrasd su acceso a créditos o los dejo fuera de los apoyos
oficiales (Castillo et al., 2022).

Respecto a la estrategia gestion tributaria adecuada, algunas empresas
latinoamericanas eligieron esta estrategia ya que tenian el conocimiento y la asesoria
requeridos para aprovechar exenciones, deducciones e incentivos (Arbulu et al.,
2023). Estas empresas optimizaron recursos y mejoraron su liquidez al incluir la
planificacion fiscal en su gestion estratégica. Los que supieron administrar
oportunamente incentivos particulares, como los proporcionados en naciones como
Ecuador para reactivar sectores estratégicos, lograron importantes ventajas
competitivas. Por falta de conocimiento o capacidad, en cambio, muchas pequenas y
medianas empresas no pudieron aprovechar estos beneficios, lo que comprometio su

resiliencia (Campos et al., 2023).

Adicionalmente, la investigacion destaca que la flexibilidad en la implementacién de

estrategias financieras es crucial para la supervivencia empresarial (Diaz y Ramoén, 2021;

Parrilla et al., 2022; Rahmer, 2023). Las empresas latinoamericanas deben desarrollar

capacidad de adaptacion rapida ante cambios en el entorno econdémico y politico.

Finalmente, en el contexto latinoamericano, los resultados evidencian que, el impacto

de la liquidez sobre la rentabilidad frente a factores adversos es muy complejo y multifacético.

Por ello las empresas deben adoptar un enfoque holistico que considere no solo la gestion

financiera interna, sino también el aprovechamiento de las politicas publicas, la eficiencia
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operativa, la planificacion fiscal y la adaptabilidad a condiciones cambiantes (Barboza-Navarro
et al., 2023; Bea-Leyva et al., 2023; Sandoval y Sandoval, 2022a). La clave parece estar en
desarrollar estrategias de liquidez personalizadas que respondan a las condiciones

especificas de cada empresa, sector y pais, mas que en aplicar férmulas generales.

CONCLUSIONES

Las conclusiones derivadas de la revision sistematica, son las siguientes:

1. En Latinoamérica, el impacto de la liquidez en la rentabilidad frente a factores
adversos es complejo y multifacético. Las empresas deberian adoptar una gestion
con enfoque holistico que considere la gestion financiera interna y aprovechamiento
de politicas publicas, la eficiencia operativa, la planificacion fiscal y la adaptabilidad a
condiciones cambiantes.

2. Se logré dar respuesta a los problemas planteados en la investigacion; en particular,
para el primer problema, la revisidn sistematica identific6 cuatro estrategias
principales: a) Manejo de la Estructura de Capital, b) Gestion del Capital de Trabajo,
c) Gestion de la Informacion y Recursos y d) Gestion Tributaria Adecuada o
Planeacion Fiscal.

3. Se encontr6 que la influencia de la gestion de liquidez en la rentabilidad es compleja
y varia segun el contexto: a) En algunos paises como Brasil, Ecuador, Costa Rica,
Peru y México, se observd una relacion positiva entre liquidez y rentabilidad. b)
Influencia Negativa o Nula, en otros casos, especialmente en Peru, se encontré que
una menor inversién en capital de trabajo y una rotacion mas rapida de inventarios
generaban mayor rentabilidad. c) Influencia Contextual, la eficacia de las estrategias
de liquidez depende del entorno econdémico y regulatorio, como también, de las
capacidades internas y decisiones gerenciales.

4. Se pueden inferir las siguientes limitaciones potenciales de este estudio: La diversidad
de contextos econdémicos, politicos y regulatorios entre los paises latinoamericanos
puede dificultar la generalizacion de los hallazgos; puede haber una
sobrerrepresentacion de ciertos tipos de empresas (por ejemplo, PYMEs) en la
literatura disponible, lo que podria limitar la aplicabilidad de los hallazgos a empresas
de diferentes tamafios o sectores; la revision podria estar limitada por la escasez de
estudios que siguieran a las empresas a lo largo del tiempo (estudios longitudinales),
lo que seria valioso para entender los efectos a largo plazo de las estrategias de
liquidez; Podria haber variaciones en como diferentes estudios definen y miden
conceptos clave como 'liquidez" y "rentabilidad", lo que podria complicar la

comparacion directa entre estudios.
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