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Resumen

La gestién deficiente del riesgo de incobrabilidad limita la disponibilidad de efectivo y compromete
el cumplimiento de las obligaciones empresariales de corto plazo. El estudio tuvo como objetivo
analizar la incidencia de este riesgo sobre la liquidez de empresas ecuatorianas durante 2021-2023.
Se desarrollé una investigacion cuantitativa, descriptiva, correlacional y explicativa, con disefio no
experimental y longitudinal. La muestra comprendié ocho empresas y 18 observaciones empresa-
afio. Se aplicaron estadistica descriptiva, regresién con datos de panel y regresién cuantilica. Los
resultados mostraron una liquidez corriente promedio de 1,27, una prueba &cida de 0,87, un periodo
medio de cobro de 98,97 dias y un endeudamiento de 73,13 %. El modelo de efectos aleatorios
evidenci6 que el endeudamiento redujo significativamente la liquidez. Asimismo, la relacién positiva
inicial entre los dias de cobro y la razén corriente estuvo determinada por observaciones influyentes,
debido a que la acumulacién de cuentas por cobrar incrementd el activo corriente sin generar
efectivo inmediato. Se determiné que una razén corriente elevada no garantiza una posicién
financiera soélida, por lo que la evaluacién debe integrar la antigiiedad de la cartera, morosidad,

rotacion, provisiones y endeudamiento.
Palabras clave: Riesgo, cuentas por cobrar, liquidez, endeudamiento, gestion financiera.
Bad debt risk management and corporate liquidity

Abstract

Poor management of bad debt risk limits cash availability and jeopardizes the fulfillment of short-
term business obligations. This study aimed to analyze the impact of this risk on the liquidity of

Ecuadorian companies during 2021-2023. A quantitative, descriptive, correlational, and explanatory
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study was conducted with a non-experimental, longitudinal design. The sample comprised eight
companies and 18 company-year observations. Descriptive statistics, panel data regression, and
guantile regression were applied. The results showed an average current ratio of 1.27, a quick ratio
of 0.87, an average collection period of 98.97 days, and a debt-to-equity ratio of 73.13%. The random
effects model demonstrated that debt significantly reduced liquidity. Furthermore, the initial positive
relationship between collection days and the current ratio was determined by influential observations,
as the accumulation of accounts receivable increased current assets without generating immediate
cash flow. It was determined that a high current ratio does not guarantee a sound financial position;
therefore, the assessment must integrate portfolio aging, delinquency, turnover, provisions, and
leverage.

Keywords: Risk, accounts receivable, liquidity, leverage, financial management.
Introduccién

La liquidez es fundamental para garantizar la continuidad operativa y el cumplimiento de las
obligaciones de corto plazo. Sin embargo, las ventas y utilidades contables no aseguran la
disponibilidad de efectivo cuando una proporcién importante de las operaciones se realiza a crédito.
En este contexto, las cuentas por cobrar solo contribuyen efectivamente a la liquidez cuando existen
una adecuada rotacion de cartera, plazos razonables y politicas eficientes de cobranza (Vasquez et
al., 2021).

El riesgo de incobrabilidad se evidencia en retrasos recurrentes, facturas vencidas, incumplimientos
y renegociaciones continuas. Estas situaciones pueden originarse en deficiencias internas, como la
falta de evaluacion crediticia, documentacion y seguimiento, asi como en factores externos
relacionados con la inflacion, la contraccion econémica y la reduccion de los ingresos de los clientes.
Por ello, la gestién financiera debe identificar y evaluar oportunamente las condiciones de

vulnerabilidad que podrian afectar la estabilidad empresarial (Moran et al., 2021).

La prolongacién de los periodos de cobro disminuye la capacidad para atender compromisos con
proveedores, trabajadores y entidades financieras, ademas de restringir la adquisicién de inventarios
y la ejecucion de inversiones. El control sistematico de los vencimientos y la aplicacién de acciones
de cobranza resultan indispensables para proteger la disponibilidad financiera (Moreira & Navas,
2022). Cuando el efectivo es insuficiente, las organizaciones suelen recurrir a préstamos, sobregiros
o refinanciamientos, incrementando el endeudamiento, los costos financieros y la exposicién al

riesgo (Lapo et al., 2021).

La gestion de la incobrabilidad debe comenzar antes de conceder el crédito, mediante politicas que
definan requisitos, limites, plazos, garantias y procedimientos ante el incumplimiento. La evaluacion
previa permite clasificar a los clientes segun su capacidad de pago y asignar condiciones acordes
con su nivel de riesgo (Paredes, 2023). Posteriormente, es necesario controlar los vencimientos,
conciliar saldos y segmentar la cartera segin su antigliedad y probabilidad de recuperacién. El
analisis historico de la facturacion, recaudaciéon y morosidad también facilita la formulacién de

herramientas predictivas para anticipar el comportamiento de la liquidez (Madrid & Zambrano, 2023).

La evaluacion financiera debe integrar indicadores como la razén corriente, la prueba acida, la
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rotacion de cuentas por cobrar, el periodo promedio de cobro y el indice de morosidad. Estos
instrumentos permiten determinar la capacidad real de los activos para convertirse en efectivo,
identificar areas vulnerables y respaldar decisiones oportunas (Rico et al., 2022). Asimismo, la
administracion de la cartera requiere coordinacion entre ventas, crédito, cobranza, contabilidad y
tesoreria, debido a que la ausencia de politicas y manuales dificulta la recuperacion de los saldos y

deteriora el capital de trabajo (Mufioz & Mendoza, 2023).

En términos generales, la gestidn del riesgo de incobrabilidad debe integrar medidas preventivas,
correctivas y predictivas. Su aplicacion permite disminuir los incumplimientos, recuperar saldos
vencidos, anticipar comportamientos de pago y formular presupuestos de efectivo mas realistas. De
esta manera, una administracién integral de las cuentas por cobrar contribuye a reducir pérdidas,
fortalecer las politicas crediticias y preservar la liquidez y sostenibilidad financiera de las

organizaciones.
Gestion del riesgo de incobrabilidad y administracion de las cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar representan derechos derivados de ventas a crédito y una fuente esperada
de efectivo; sin embargo, su registro como activo corriente no garantiza su recuperacion. Por ello,
deben analizarse considerando la antigiiedad, el vencimiento y la probabilidad real de cobro, dado
gue una cartera elevada puede ocultar problemas financieros y reducir la disponibilidad de recursos
(Guija & Terry, 2021; Latorre et al., 2021).

El riesgo de incobrabilidad puede originarse en factores externos, como la inflacién, el desempleoy
la contraccién econémica, asi como en debilidades internas relacionadas con la falta de evaluaciéon
crediticia, politicas definidas y seguimiento de los vencimientos. La aplicacion de requisitos, limites,
garantias y procedimientos preventivos y correctivos favorece la recuperacion de los saldos
pendientes (Gutiérrez et al., 2021; Villena & Guerrero, 2021).

La evaluacién crediticia debe considerar la capacidad de pago, el historial del cliente, su
endeudamiento y estabilidad financiera, procurando un equilibrio entre el crecimiento de las ventas
y la proteccion de los recursos. Una recuperacion tardia disminuye el efectivo disponible y limita el
cumplimiento de las obligaciones, por lo que resulta indispensable controlar los vencimientos,
actualizar los registros y realizar acciones permanentes de cobranza (Peralta, 2021; Villavicencio et
al., 2022).

La rotacién de cuentas por cobrar, el periodo promedio de cobro y el indice de morosidad permiten
evaluar la eficiencia y calidad de la cartera. Un mayor tiempo de recuperacion y una elevada
proporcidn de saldos vencidos reducen la liquidez y la rentabilidad, debido a que los recursos
permanecen inmovilizados y no pueden destinarse a actividades productivas (Romero et al., 2023;
Abad et al., 2023).

La estimacion de pérdidas debe sustentarse en la antigiiedad de los saldos y en la experiencia
histérica de incumplimiento. En consecuencia, la gestién del riesgo crediticio requiere integrar
procesos de identificacion, medicion, seguimiento y control, debido a su relacion directa con la
liquidez empresarial (Cevallos & Campos, 2023; Insapillo et al., 2021). Por tanto, la capacidad

financiera debe evaluarse a partir de la calidad y recuperabilidad de la cartera, y no exclusivamente
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de su valor contable.
Liquidez empresarial, capital de trabajo y sostenibilidad financiera

La liquidez representa la capacidad empresarial para convertir los activos corrientes en efectivo y
cumplir oportunamente las obligaciones de corto plazo. Su adecuada gestion depende de la
disponibilidad monetaria, la recuperacién de las cuentas por cobrar y la rotaciéon de inventarios. Por
ello, las decisiones crediticias deben guardar correspondencia con la capacidad financiera de la
organizacién, mientras que el capital de trabajo requiere una administracion planificada que
garantice continuidad operativa y rentabilidad (Arias et al., 2023; Sarduy & Intriago, 2022).

Un capital de trabajo positivo no asegura una posicion financiera sélida cuando los activos corrientes
se concentran en inventarios de lenta rotacion o cuentas de dificil recuperacion. En consecuencia,
es necesario coordinar el efectivo, la cartera, los inventarios y las obligaciones corrientes, ademas
de proyectar adecuadamente las entradas y salidas de dinero para prevenir déficits financieros
(Hernandez et al., 2022; Delfin & Rodriguez, 2022).

El ciclo de conversion del efectivo permite medir el tiempo requerido para transformar la inversion
en inventarios y ventas en recursos liquidos. Un ciclo prolongado incrementa la necesidad de capital
y puede reducir la rentabilidad, mientras que una gestién financiera operativa eficiente mejora el

control de los recursos y la toma de decisiones (Diaz et al., 2023; Ugando et al., 2023).

La razoén corriente, la prueba acida y la prueba defensiva permiten evaluar progresivamente la
capacidad de pago. Sin embargo, deben aplicarse conjuntamente, debido a que una razén corriente
favorable puede ocultar inventarios de baja rotacibn o cuentas por cobrar con alto riesgo de
incumplimiento (Rojas et al.,, 2023; Péarraga et al., 2021). Asimismo, la dependencia del
endeudamiento de corto plazo aumenta la vulnerabilidad financiera, especialmente cuando se utiliza

para compensar deficiencias recurrentes en la cobranza (Haro, 2021).

Los factores externos, como la inflacion, las crisis econdmicas o la reduccion de la demanda,
también pueden deteriorar la liquidez al disminuir los ingresos empresariales y la capacidad de pago
de los clientes (Cabrera et al., 2023). Por tanto, la evaluacion financiera debe considerar no solo el
valor contable de los activos corrientes, sino también la antigliedad, calidad y probabilidad efectiva
de recuperacién de la cartera, debido a que la liquidez aparente puede diferir significativamente de

la capacidad real de pago.

Materiales y métodos

explicativo, y disefio no experimental longitudinal, considerando informacién correspondiente al
periodo 2021-2023. La poblacion estuvo conformada por empresas con estados financieros
completos y verificables, seleccionadas mediante muestreo no probabilistico intencional. Se
incluyeron aquellas que registraron cuentas por cobrar, pasivos corrientes y continuidad operativa

durante los afios analizados.

La recoleccion de informacion se realizé mediante revision documental de estados financieros,
boletines estadisticos, bases de datos e informes técnicos emitidos por instituciones estatales y

organismos nacionales e internacionales. Entre las principales fuentes se consideraron la
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Superintendencia de Compainiias, Valores y Seguros, el Banco Central del Ecuador, el Servicio de
Rentas Internas, el Instituto Nacional de Estadistica y Censos, la Comision Econdmica para América
Latina y el Caribe, el Banco Mundial, el Fondo Monetario Internacional y el Banco Interamericano
de Desarrollo.

Para sistematizar los datos se utilizo una ficha de registro financiero que incluyé cuentas por cobrar,
cartera vencida, provisiones por deterioro, ventas netas, activo corriente, inventarios, efectivo,
pasivo corriente y capital de trabajo. El riesgo de incobrabilidad se analizé mediante el indice de
morosidad, la rotacién de cuentas por cobrar, el periodo promedio de cobro y la cobertura de
provisiones. La liquidez se evalué mediante la razén corriente, la prueba acida, la liquidez inmediata
y el capital de trabajo neto.

Posteriormente, se aplic6 estadistica descriptiva mediante frecuencias, porcentajes, medias,
medianas, desviaciones estandar y gréficos de tendencia. También se verificaron los supuestos de
normalidad, homocedasticidad, independencia y multicolinealidad. Segun la distribuciéon de los

datos, se utilizé el coeficiente de Pearson o Rho de Spearman, con un nivel de significacién de 0,05.

Como métodos de estadistica avanzada se aplicd, en primer lugar, la regresién con datos de panel,
gue permitié analizar simultdneamente las diferencias entre empresas y las variaciones producidas
entre 2021 y 2023. Se estimaron modelos agrupados, de efectos fijos y de efectos aleatorios, cuya

seleccion se realizo6 mediante las pruebas de Breusch-Pagan y Hausman.

Ademas, se utilizé regresién cuantilica para determinar si el efecto del riesgo de incobrabilidad
variaba entre empresas con niveles bajos, medios y altos de liquidez. Para ello, se estimaron los
cuantiles 0,25, 0,50 y 0,75. La informacién fue procesada en programas estadisticos como R, Stata,
SPSS o Jamovi. Finalmente, se respetaron los principios éticos de integridad, confidencialidad,

transparencia y adecuada utilizacion de las fuentes institucionales consultadas.

Resultados y discusion

observaciones, correspondientes a ocho empresas ecuatorianas durante el periodo 2021-2023. Las
unidades analizadas fueron CARTIMEX S.A., Envases del Litoral S.A., TIA S.A.,, MINUTOCORP
S.A., IPAC S.A.,, CEDAL S.A., DISTHER C. Ltda. y Uribe y Schwarzkopf Ingenieros y Arquitectos
S.A. La seleccion respondi6 a la disponibilidad de informacion comparable sobre liquidez corriente,

prueba &cida, periodo promedio de cobro y endeudamiento.

En términos generales, la liquidez corriente promedio fue de 1,27 veces, mientras que la mediana
alcanzo 1,18. La prueba &cida registré una media de 0,87 y una mediana de 0,81, lo que evidencia
gue gran parte de la capacidad de pago dependia de inventarios y cuentas por cobrar. El periodo
promedio de cobro fue de 98,97 dias, aunque su mediana se ubico6 en 86 dias. Esta diferencia estuvo
influida por empresas con plazos de recuperacion elevados, especialmente Uribe y Schwarzkopf,
cuyo periodo de cobro aumenté de 136 dias en 2021 a 322 dias en 2023.

Por afio, la liquidez corriente media pasé6 de 1,23 veces en 2021 a 1,27 en 2022 y 1,31 en 2023. Sin
embargo, las medianas fueron de 1,17, 1,20 y 1,16, respectivamente, lo que demuestra que el
incremento final no fue generalizado. La prueba acida mediana se situé en 0,80 durante 2021,

disminuy6 a 0,79 en 2022 y aumento a 0,91 en 2023. A pesar de esta recuperacion, permanecio por
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debajo de uno, indicando que la empresa representativa del panel no podia cubrir completamente

sus obligaciones inmediatas sin depender de otros activos corrientes. La Tabla 1 presenta la

evolucion de los principales indicadores financieros.
Tabla 1

Evolucion de los indicadores de riesgo de cobro y liquidez

. Liquidez Prueba Periodo de Endeudamiento
Empresa Periodo . L .
corriente acida cobro final
2021- 0,80 — ,
CARTIMEX 2023 1,14 — 1,29 0,01 108 — 78 dias 67,06 %
. 2021- 0,46 — 100 — 102 o
Envases del Litoral 2023 1,03 — 1,02 0,39 dias 69,30 %
2022- 0,40 — . 0
TIA 2023 0,87 — 0,74 0,34 19 — 19 dias 90,11 %
2022- 0,97 — .
MINUTOCORP 2023 1,01 —» 1,16 112 111 — 69 dias 89,38 %
IPAC 2022 1,98 0,71 58 dias 43,00 %
2021- 0,81 — . 0
CEDAL 2022 1,31 - 1,27 0.86 35 — 37 dias 56,14 %
2021- 0,54 — .
DISTHER 2022 1,17 - 1,19 0,50 75 — 81 dias 68,15 %
Uribe y 2021- 1,51 — 136 — 322 o
Schwarzkopf 2023 1,51 -2,36 2,36 dias 89,05 %

Nota. En MINUTOCORP, la rotacién de cartera fue transformada a dias. En Uribe y Schwarzkopf,

la razén corriente coincide con la prueba acida debido a la ausencia de inventarios corrientes.

CARTIMEX present6 una evolucion favorable, pues redujo su periodo de cobro de 108 a 78 dias,
mientras la liquidez corriente aumenté de 1,14 a 1,29 veces. En MINUTOCORP ocurrié un
comportamiento similar: el plazo estimado de recuperacién disminuy6 de 111 a 69 dias y la prueba
acida aument6 de 0,97 a 1,12. Estos resultados coinciden con Villavicencio Zare et al. (2022),
guienes sostienen que una recuperacion mas eficiente de las cuentas por cobrar mejora la

disponibilidad financiera.

En Envases del Litoral, la liquidez corriente permanecio cercana a la unidad, pero la prueba acida
descendi6 de 0,46 a 0,39 y el periodo de cobro aumenté ligeramente. Esto evidencia que la empresa
dependia en gran medida de la venta de inventarios y del cobro de cartera para cumplir sus
obligaciones. TIA, por su parte, mantuvo un periodo de cobro reducido, cercano a 19 dias; no

obstante, su liquidez corriente disminuy6 de 0,87 a 0,74 debido a su elevada proporcion de pasivos.

DISTHER mejoré moderadamente sus indicadores de liquidez y redujo la proporcion de cartera con
mayor antigliedad, aunque el periodo promedio de cobro aumentd. Este resultado demuestra que la
antigledad de los saldos y la cobertura de provisiones deben analizarse junto con el plazo promedio

de recuperacion.

Uribe y Schwarzkopf constituyeron el caso més relevante. Su liquidez corriente aumento de 1,51 a
2,36 veces, pero el periodo de cobro se amplié de 136 a 322 dias. Esto significa que el aumento de

la razén corriente estuvo relacionado con una mayor acumulaciéon de cuentas por cobrar, sin que
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necesariamente existiera un incremento equivalente del efectivo disponible. La Figura 1 muestra las

medianas anuales de liquidez corriente y prueba acida.
Figura 1
Medianas de liquidez corriente y prueba acida, 2021-2023
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Nota. Se presentan las medianas anuales de liquidez corriente y prueba acida de las empresas
estudiadas.

La liquidez corriente mediana se mantuvo relativamente estable, mientras que la prueba &cida
permanecio por debajo de uno en todo el periodo. La separacion entre ambos indicadores refleja la
dependencia de inventarios y cuentas por cobrar para cubrir las obligaciones corrientes. Este
comportamiento coincide con Romero et al. (2023), quienes sefialan que la liquidez debe analizarse

junto con la composicién y rotacién de la cartera.

Antes de estimar los modelos avanzados, se verificaron los supuestos estadisticos. La prueba de
Shapiro-Wilk no rechazé la normalidad de los residuos, mientras que la prueba de Breusch-Pagan
no mostré evidencia significativa de heterocedasticidad. Los factores de inflacion de la varianza

fueron inferiores a 1,32, por lo que no se identificaron problemas relevantes de multicolinealidad.

La prueba de razon de verosimilitud confirmé la presencia de diferencias significativas entre
empresas. Posteriormente, la prueba de Hausman presenté una significacion de 0,824, por lo que

se selecciond el modelo de efectos aleatorios como estimacién principal.
Tabla 2

Modelos de la relacién entre periodo de cobro y liquidez corriente

. . B periodo de ¢] .

Método estadistico cobro p endeudamiento P Ajuste

MCO agrupado, 0,00459 0,003 -1,5357 0,068 R2=0,700

errores HC3

Efectos fijos 0,00501 0,023 -5,1442 0,252 R2=0,950

Efectos aleatorios 0,00421 < -1,8307 < Varianza =
0,001 0,001  0,0308

Regresiéon cuantilica 0,00295 n. e. -0,6603 n. e. Pseudo-Rz =

Q0,25 0,293

Regresion cuantilica 0,00373 0,005 -1,3626 0,042 Pseudo-R2 =

Q0,50 0,347

Regresion cuantilica 0,00497 n. e. -1,0582 n. e. Pseudo-Rz =

Q0,75 0,507

Nota. La variable dependiente fue la liquidez corriente. n. e. = no estimable.
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El modelo de efectos aleatorios estimé un coeficiente positivo de 0,00421 para el periodo de cobro.
Sin embargo, este resultado no implica que ampliar los plazos de recuperacién mejore la liquidez.
La explicacién se encuentra en que las cuentas por cobrar forman parte del activo corriente, de

modo que su acumulacién puede aumentar matematicamente la razén corriente sin generar efectivo.

El analisis de sensibilidad confirmé esta interpretacion. Al excluir las observaciones de Uribe y
Schwarzkopf, el coeficiente del periodo de cobro disminuyé a 0,00040 y perdio significacion
estadistica. Por tanto, la relacion positiva encontrada estuvo condicionada por empresas en las que
el crecimiento de las cuentas por cobrar elevé simultaneamente la liquidez contable y los dias de

recuperacion.

En contraste, el endeudamiento presentd un coeficiente negativo de -1,8307 y fue estadisticamente
significativo. Esto indica que una mayor proporcion de pasivos respecto de los activos reduce la
capacidad de cobertura de corto plazo. Un incremento de diez puntos porcentuales en el
endeudamiento estuvo asociado con una reduccion aproximada de 0,183 puntos en la razén

corriente.

La regresién cuantilica mostrd que el coeficiente del periodo de cobro aumentd desde 0,00295 en
el cuantil inferior hasta 0,00497 en el superior. Esta tendencia confirma que la asociacién positiva
fue més intensa en empresas con mayores niveles de liquidez contable, debido a la acumulacion de

cuentas por cobrar.

La Figura 2 representa esta relacién. La linea continua corresponde a la muestra completa, mientras

gue la linea discontinua excluye a la empresa con mayor influencia estadistica.
Figura 2

Relacién entre el periodo promedio de cobro y la liquidez corriente
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Nota. La figura muestra la relacién entre el periodo promedio de cobro y la liquidez corriente,

incluyendo la tendencia general y el andlisis sin valores influyentes.
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La tendencia ascendente de la muestra completa estuvo influida por observaciones con razones
corrientes elevadas y periodos prolongados de cobro. Al excluir dichos valores, la relacién se volvié
practicamente horizontal. Esto demuestra que una mayor razon corriente no siempre representa una
mejor liquidez efectiva.

En concordancia con Moreira et al. (2022), los resultados evidencian que la cartera vencida restringe
la disponibilidad de recursos cuando no existen mecanismos permanentes de seguimiento.
Asimismo, respaldan lo sefialado por Romero Carazas et al. (2023), quienes sostienen que la

rotacion de cartera y los indicadores de liquidez deben analizarse conjuntamente.

En sintesis, la mayoria de las empresas present6 pruebas acidas inferiores a uno, lo que evidencia
dependencia de inventarios y cuentas por cobrar para cumplir sus obligaciones inmediatas. El
modelo de panel confirmé6 que el endeudamiento redujo la liquidez, mientras que el signo positivo
del periodo de cobro estuvo condicionado por la acumulacién de cuentas por cobrar dentro del activo
corriente.

Por tanto, la evaluacion financiera debe incorporar la antigliedad de la cartera, su posibilidad real de
recuperacioén y la cobertura de provisiones. Una razon corriente elevada puede ocultar restricciones

de efectivo cuando las cuentas por cobrar se encuentran vencidas o presentan baja recuperabilidad.

La principal limitacion del estudio fue el tamafio reducido y no probabilistico de la muestra. Por ello,
los resultados deben interpretarse como evidencia exploratoria y no como estimaciones

representativas de todas las empresas ecuatorianas.

Discusion

Los resultados confirmaron que el riesgo de incobrabilidad influye en la liquidez empresarial. Aunque
la raz6n corriente se mantuvo por encima de la unidad, la prueba &cida evidencié dependencia de
los inventarios y de la recuperacion de cuentas por cobrar para atender obligaciones inmediatas.

Por ello, la cartera solo fortalece la liquidez cuando puede convertirse oportunamente en efectivo
(Vasquez et al., 2021).

Un nivel elevado de activos corrientes no garantiza disponibilidad financiera, pues puede incluir
inventarios de lenta rotacion y cuentas vencidas. En consecuencia, la cartera debe evaluarse segin
su antigliedad, riesgo y probabilidad de recuperacion (Guija Romero & Terry Ponte, 2021; Latorre
Asmad et al., 2021). En CARTIMEX y MINUTOCORP, la reduccion del periodo de cobro mejoro la
liquidez (Villavicencio et al., 2022), mientras que en Uribe y Schwarzkopf el aumento de cuentas por
cobrar elevé la razén corriente sin generar efectivo real. Esto demuestra que la liquidez debe

analizarse junto con la rotacion y los dias de cobro (Romero et al., 2023; Abad et al., 2023).

También se identificé una relacién negativa entre endeudamiento y liquidez, debido a que una mayor
carga de pasivos reduce la capacidad de pago e incrementa la vulnerabilidad financiera (Haro 2021,
Lapo et al., 2021). Por ello, las empresas deben aplicar politicas de evaluacion crediticia, limites de
crédito, seguimiento de vencimientos y acciones preventivas y correctivas de cobranza (Gutiérrez
Peralta et al., 2021, Villena & Guerrero, 2021).

La composicién de la cartera, el capital de trabajo y la planificacion de tesoreria deben analizarse
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integralmente para evitar la sobrevaloracién de los activos y anticipar déficits de efectivo (Paredes,
2023; Sarduy & Intriago, 2022; Delfin & Rodriguez, 2022). En conjunto, la evidencia demuestra que
una recuperacion oportuna de la cartera fortalece la liquidez, mientras que el endeudamiento
elevado y las cuentas de lenta recuperacion deterioran la capacidad financiera empresarial (Rico et
al., 2022; Insapillo et al., 2021).

Conclusiones

A partir del andlisis realizado, se determiné que la gestién del riesgo de incobrabilidad ejerce una
incidencia relevante sobre la liquidez empresarial, dado que la capacidad de atender las
obligaciones de corto plazo depende, en gran medida, de la recuperacioén efectiva y oportuna de las
cuentas por cobrar. Aunque la liquidez corriente promedio se mantuvo por encima de la unidad, la
prueba &cida presenté valores inferiores, lo cual revela una dependencia significativa de los

inventarios y de la conversion de la cartera en efectivo para sostener la operatividad financiera.

En relacion con el comportamiento de los indicadores, la disminucion del periodo promedio de cobro
estuvo asociada con una mejora de la liquidez corriente y de la prueba acida en empresas como
CARTIMEX y MINUTOCORP. Sin embargo, se comprobd que una razén corriente elevada no
constituye, por si sola, una evidencia suficiente de solidez financiera, puesto que la acumulacion de
cuentas por cobrar puede incrementar el activo corriente sin traducirse en una disponibilidad
inmediata de recursos. Por consiguiente, la evaluacién de la liquidez debe integrar la antigiedad de
la cartera, la rotacién de las cuentas por cobrar, el nivel de morosidad y la suficiencia de las

provisiones.

Con base en los resultados de los modelos estadisticos aplicados, se evidencié que el
endeudamiento mantiene un efecto negativo sobre la liquidez, mientras que la relacién positiva inicial
entre los dias de cobro y la razén corriente estuvo condicionada por observaciones empresariales
con alta influencia estadistica. Una vez excluidos dichos casos, la asociacion perdié significacion,
confirmandose la existencia de comportamientos heterogéneos entre las empresas analizadas.
Frente a esta evidencia, resulta necesario fortalecer las politicas de evaluacién crediticia, monitoreo
preventivo, recuperacion de cartera y control del endeudamiento, con el propésito de preservar la

estabilidad financiera y reducir la exposicion al riesgo de incobrabilidad.
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