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Ciclo de efectivo y su influencia en la liquidez de una empresa Textil Michell y CIA
SA. que cotiza en la bolsa de Valores, periodos 2019-2023.

Roberto Carlos Chuquiruna Aparcana; Salvador Peralta coronel; Adolfo William Lavalle
Gonzales

Universidad Peruana Union, Facultad de ciencias empresariales

Resumen

La presente investigacién tuvo como principal objetivo determinar la influencia del ciclo de
efectivo en la liquidez de una empresa del rubro textil. Bajo la metodologia de investigacion de tipo
cuantitativa con un enfoque explicativo o causal, de corte retrospectivo y de disefio no experimental se
analizaron los periodos financieros del 2019 al 2023. El andlisis a modo de muestra se hizo de manera
trimestral por lo que se consideran 20 estados financieros. Se encontré como resultado que el 50.7 % de la
liquidez corriente se debe a los cambios del ciclo de efectivo, entendiéndose que existe influencia, ademas
el 19.3 % de la liquidez acida se debe a los cambios del ciclo de efectivo, entendiéndose que existe
influencia. Con base en los resultados obtenidos de la investigacion, se determiné una correlacion
significativa entre el ciclo de efectivo y la liquidez corriente, lo que indica que estas dos variables son clave
para lograr el progreso de la empresa textil. A saber, se determind que el ciclo de efectivo incide en la
liquidez corriente en un 50.7 % lo que se corrobor6 con la importancia de la gestion eficaz del ciclo de
efectivo en este tipo de empresa. La gestion eficaz del ciclo de efectivo es necesaria para mantener una
liquidez adecuada en situaciones de incertidumbre econémica. De la misma manera, la rotacién de cuentas
por pagar y las cuentas por cobrar, indicadores del ciclo de efectivo, mejoran la liquidez; lo que es
fundamental en sectores como el textil.

Palabras claves: Cuentas por cobrar, cuentas por pagar, ciclo de efectivo, liquidez

Abstract

The main objective of this research was to determine the influence of the cash cycle on the liquidity of a
textile company. Using a quantitative research methodology with an explanatory or causal approach, a
retrospective approach and a non-experimental design, the financial periods from 2019 to 2023 were
analyzed. The sample analysis was done on a quarterly basis, considering 20 financial statements. It was
found that 50.7% of current liquidity is due to changes in the cash cycle, understanding that there is an
influence, in addition, 19.3% of acid liquidity is due to changes in the cash cycle, understanding that there
is an influence. Based on the results obtained from the research, a significant correlation was determined
between the cash cycle and current liquidity, which indicates that these two variables are key to achieving
the progress of the textile company. Namely, it was determined that the cash cycle affects current liquidity
by 50.7%, which was corroborated by the importance of effective cash cycle management in this type of
company. Effective cash cycle management is necessary to maintain adequate liquidity in situations of
economic uncertainty. Similarly, the turnover of accounts payable and accounts receivable, indicators of
the cash cycle, improve liquidity, which is essential in sectors such as textiles.

Keywords: Accounts receivable, accounts payable, cash cycle, liquidity



Introduccion

El ciclo de efectivo es un indicador clave en la gestion financiera de las empresas textiles, donde la
eficiente administracién del capital de trabajo es fundamental para mantener la competitividad en el
mercado. Smith y Brown (2022) sefialan que un ciclo de efectivo mas corto puede reflejar una mayor
eficiencia operativa y una mejor capacidad para generar liquidez, observando que las empresas que logran
reducir su ciclo de efectivo tienden a mejorar su rentabilidad y reducir el riesgo de insolvencia, lo que es
particularmente relevante en la industria textil, caracterizada por sus fluctuaciones en la produccion y
ventas. Johnson y Evans (2022), mencionan también que una reduccion en el ciclo de efectivo puede mejorar
significativamente la capacidad de una empresa para reinvertir en operaciones y expansion. Ademas, la
influencia del ciclo de efectivo en la liquidez es un tema critico, ya que una gestion ineficiente puede
llevar a problemas de flujo de caja que afecten la capacidad de la empresa para accionar y crecer. Garcia 'y
Lopez (2023), encontraron que las empresas con ciclos de efectivo méas largos enfrentan mayores desafios
en términos de liquidez, lo que puede comprometer su capacidad para invertir en nuevas oportunidades y
enfrentar emergencias financieras. Su investigacion sugiere que una gestion proactiva del ciclo de efectivo
es crucial para mantener la liquidez saludable y garantizar la continuidad operativa especialmente en
sectores con alta variabilidad como el textil. De tal manera Rivera y Martinez (2023), también
enfatizan que una gestion eficiente del ciclo de efectivo puede reducir la dependencia de financiamiento
externo, fortaleciendo la posicién financiera de la empresa.

El periodo de analisis 2019-2023 incluye afios afectados por la pandemia de COVID-19, que tuvo un
impacto significativo en las cadenas de suministro y en la demanda del mercado textil. Este contexto
proporciona una oportunidad Unica para evaluar cdmo las empresas textiles que cotizan en la bolsa de
valores de Lima (BLV) han manejado su ciclo de efectivo y liquidez en tiempos de crisis. Lépez y
Hernandez (2022), subrayan que la pandemia ha evidenciado la importancia de una gestion financiera agil
y adaptable. Su estudio resalta como las empresas que ajustaron rapidamente sus ciclos de efectivo pudieron
mitigar los efectos adversos de la pandemia y mantener su liquidez. Meza y Salinas (2022) encontraron que
las empresas con estrategias financieras flexibles pudieron responder mejor a las interrupciones de la cadena
de suministro, subrayando la importancia de una planificacion financiera robusta. La problematica que
subyace a esta investigacion radica en la alta vulnerabilidad del sector textil a las fluctuaciones econémicas
y operativas, exacerbada por eventos globales como la pandemia. Estudiar el ciclo de efectivo y su
influencia en la liquidez durante este periodo permite identificar las estrategias financieras mas efectivas y
las areas de mejora en la gestion del capital de trabajo. Esta investigacion busca proporcionar informacién
valiosa para los gestores financieros, ayudandolos a tomar decisiones informadas que fortalezcan la
estabilidad financiera y competitividad de las empresas textiles en un entorno econémico cada vez mas
incierto. En un contexto donde la incertidumbre econémica es una constante, es fundamental entender como
optimizar el ciclo de efectivo para asegurar la sostenibilidad a largo plazo y minimizar riesgos financieros.
Este estudio reviste una gran importancia por diversas razones. En primer lugar, proporciona una profunda
comprension de como la gestion del ciclo de efectivo afecta directamente la liquidez y estabilidad financiera
de las empresas textiles que cotizan en bolsa de valores de Lima (BVL). En un sector caracterizado por
grandes variaciones en la produccion y ventas, una gestion eficiente del ciclo de efectivo es crucial para
mantener la competitividad y solvencia empresarial. Este andlisis permite identificar practicas y
estrategias que pueden ser implementadas por las empresas para optimizar su ciclo de efectivo, mejorando
asi su capacidad para cumplir con obligaciones financieras a corto plazo y fortalecer su posicion



en el mercado. La investigacidn aborda el impacto significativo de la pandemia de COVID-19 en la gestion
del ciclo de efectivo durante el periodo 2019-2023. Explora las respuestas y adaptaciones que las empresas
textiles realizaron frente a interrupciones en la cadena de suministro y cambios en la demanda, ofreciendo
una perspectiva Unica sobre la importancia de una gestion financiera agil y adaptable en tiempos de crisis.
Esto puede servir como guia para futuras situaciones economicas adversas.

Al contar con buenos estandares de cobranza, las empresas obtuvieron una liquidez considerable para
realizar los pagos correspondientes y evitar el estancamiento de la produccion segin la actividad
econdmica, en ese estudio se determind que el ciclo de efectivo no indice directamente con la liquidez (Diaz
Cuenca & Ramén Martinez, 2021). Arcos & Benavides, (2008), respaldan la hipotesis que sugiere que
los ciclos de efectivo mas cortos estan asociados con una mayor rentabilidad. Macias & Rivera, (2023)
concluyen que la gestion financiera incide significativamente en la liquidez, es decir que una gestion
financiera eficiente es fundamental. Al emplear las herramientas apropiadas, los gerentes pueden tomar
decisiones oportunas y utilizar los recursos de manera efectiva. Esto se traduce en una buena liquidez y en el
cumplimiento de las obligaciones dentro de los plazos establecidos. Un estudio hacia empresas cementeras
encontr6 que existe una relacién significativa entre la liquidez y las cuentas por cobrar en las
empresas, recomendando que un analisis financiero adecuado permite a la empresa conocer su liquidez
operativa y considerar la velocidad de rotacion de sus cuentas por cobrar (Cerna & Ramirez, 2022).
Gonzales, (2020), mostré que existe una asociacién entre las cuentas por pagar vy la liquidez, llegando a la
conclusion que las empresas que implementan un sistema de gestion de cuentas por pagar y priorizan la
liquidacion de estas cuentas son las que obtienen mayores beneficios a mediano plazo.

Gonzales, (2020), entre sus resultados, evidencié una correlacion positiva moderada entre las cuentas
por cobrar y la liquidez, concluyendo que la cartera morosa, las politicas de crédito y la estimacién de
cobranza dudosa estan directamente relacionadas con la liquidez. Al mejorar estos aspectos, se conseguira
una mayor liquidez. Como lo menciona Vasquez Villanueva et al., (2021), al mantener altos estandares de
cobranza, las empresas lograron una liquidez considerable, lo que les permitio realizar los pagos necesarios
y evitar el estancamiento de la produccion, de acuerdo con su actividad econdémica. Nolasco Labajos et al.,
(2020) menciona que la liquidez influye directamente en las operaciones de las empresas y es crucial porque
impacta cada actividad que realizan para alcanzar sus objetivos principales. Murillo & Llamo, (2019)
mencionan, a modo de conclusion, que toda empresa debe considerar que el nivel de rotacion de inventarios
refleja el ritmo de las ventas proyectadas, variando segun el tipo de negocio, ya sea en la produccion o en
las ventas.

La investigacion que se propuso tiene como objetivo analizar el ciclo de efectivo y su influencia en
la liquidez de una empresa textil que cotiza en la bolsa de valores, en el periodo de 2019 a 2023. Este estudio
es crucial para entender cdmo la gestion del ciclo de efectivo puede impactar la capacidad de la empresa
para cumplir con sus obligaciones financieras a corto plazo, lo cual es esencial para su estabilidad y
crecimiento. Este estudio también impacta en el desarrollo profesional en contabilidad al proporcionar
conocimientos practicos y tedricos sobre la gestion del capital de trabajo y la optimizacion del ciclo de
efectivo. Estos conocimientos permiten a los contadores y profesionales financieros mejorar sus habilidades
y competencias, facilitindoles tomar decisiones mas informadas y estratégicas que contribuyan a la
estabilidad y crecimiento de las organizaciones. Finalmente, el estudio subraya la importancia de una
gestion financiera proactiva y efectiva para la sostenibilidad a largo plazo y la minimizacién de riesgos
financieros. Integrar estos conocimientos en la formacion y préactica contable promueve un enfoque méas
robusto y dindmico en la gestion financiera, preparando a las empresas para enfrentar oportunidades y



amenazas en un entorno econémico cada vez mas incierto. En resumen, este estudio no solo
enriguece el conocimiento académico, sino que también tiene implicaciones précticas
significativas que pueden transformar la practica contable y fortalecer la resiliencia financiera
de las empresas textiles y otras industrias.

Metodologia

El estudio se realizd bajo un enfoque cuantitativo, ya que se buscaba la obtencion y
evaluacion de datos en forma numérica (Naupas et al., 2018) fue de disefio no experimental,
debido a que implica la observacion del fendmeno en su contexto natural sin situaciones de
intervencion (Manterola & Otzen, 2015). Retrospectivo, debido a que se centra en el analisis
de eventos y datos pasados o registros historicos (Ramos Pifiero, 2014). La investigacion fue
causal o explicativa, porque el estudio se enfoca en la utilizacion de datos y analisis
estadisticos cumpliendo supuestos con el fin de prever eventos o comportamientos futuros y
permitir anticipar resultados (Ato et al., 2013).

La investigacion se centr6 en el reporte financiero de la empresa textil Michell y Cia
S.A., que cotiza en la bolsa de valores de lima (BLV). La muestra estuvo compuesta por los
estados financieros trimestrales de los afios 2019 a 2023. Para la técnica de recoleccion de
datos, se utilizaron los estados financieros de la empresa textil Michell y Cia SA. disponibles
en la SMV, enfocandose en las siguientes variables: Para la variable "ciclo de efectivo", se
consideraron indicadores como la rotacion de cuentas por cobrar, la rotacién de cuentas por
pagar, la rotacién de inventarios.

En cuanto a la variable "liquidez", se evaluaron factores como la liquidez corriente y
la prueba acida. En el marco de procesamiento de los datos se ordend la informacion en el en
el software Excel, donde se adecuo un formato correcto para su tratamiento, se tomara a la
herramienta estadistica SPSS v.26. empleando la regresion para establecer un modelo que
explique la influencia entre las variables, evaluando la importancia de cada predictor y la
capacidad global del modelo mediante el coeficiente de determinacion (R2). El enfoque ético
de la investigacion involucrara la totalidad del contenido, asegurando el respeto por las
definiciones e ideas de cada autor mediante la adecuada citacion para evitar el plagio, y
empleando el parafraseado con precision segun el formato APA de la 7ma edicion. Se buscara
maximizar los beneficios y minimizar los riesgos para los participantes y la comunidad en
general, manteniendo la integridad académica, la imparcialidad y la objetividad en todo
momento. Se dara prioridad al respeto por la diversidad y se garantizara la transparencia en
los métodos y resultados de la investigacion. Ademas, se asumira la responsabilidad social.



Resultados

Tabla 1
Modelo de liquidez corriente
Error estandar
Modelo R R cuadrado K ;ﬂigggo de la
J estimacion
Ciclo de efectivo vs liquidez 469 0507 0521 0.232108

corriente

Nota: VD: Liquidez corriente

VI: Rotacion de cuentas por cobrar, pagar y rotacion de inventarios (ciclo de
efectivo)

La tabla 1, presenta los resultados del anlisis de regresion del ciclo de efectivo
(indicado por rotacion de cuentas por cobrar, rotacion de cuentas por pagar y la rotacion de
inventarios), como variable dependiente se encuentra la liquidez corriente y como variable
independiente se encuentra al ciclo de efectivo. Donde se muestra un R (0.469), representando
la correlacién entre ciclo de efectivo y liquidez, dando una relacién positiva, por otro lado, se
tiene el R cuadrado de 0.507, que indica el porcentaje de varianza en la liquidez corriente
explicada por el ciclo de efectivo. Es decir que el 50.7% de la liquidez corriente se debe a los
cambios del ciclo de efectivo, entendiéndose que existe influencia.

Tabla 2
Coeficiente del modelo de liquidez corriente
Coeficientes no Coeficientes t Si
Modelo estandarizados estandarizados g-
B Desv. Error Beta
(Constante) 2.266 0.324 6.992  0.000
Rotacidn de cuentas por cobrar -1.428 0.828 -1.261 -1.724  0.104
Rotacion de cuentas por pagar 1.584 1.119 1.003 1416 0.176
Rotacion de inventario -0.292 1.428 -0.088 -0.205 0.840

En la tabla 2, el modelo presenta tres variables independientes (rotacién de cuentas
por cobrar, rotacion de cuentas por pagar y rotacion de inventario). La informacion arroja
una ecuacion de y =

2.266 -1.428x + 1.584x« - 0.292x. manifestando que ninguna de las variables independientes
tiene un valor de significancia estadistica (p < 0.05) lo que sugiere que no son predictoras
significativas en este modelo. Aunque la rotacion de cuentas por pagar tiene un coeficiente
no estandarizado positivo (1.584) el p-valor de 0.176 sugiere que su efecto no es significativo.
Del mismo modo, la rotacion de cuentas por cobrar (-1.428) y la rotacién de inventarios (-
0.292) tampoco muestran efectos significativos en la variable dependiente, dado que sus p-
valores (0.104 y 0.840, respectivamente) son mayores a 0.05.



Tabla 3
Modelo de liquidez acida

Error estandar
Modelo R Rcuadrado R 9“a‘tjrgd° de la
gjustado estimacion
Rotacidn de cuentas por cobrar 4392 0.193 0.148 0.091856

Nota: VD: Liquidez acida
VI: Rotacion de cuentas por cobrar, pagar y rotacion de inventarios (ciclo de
efectivo)

La tabla 3, presenta los resultados del andlisis de regresion de ciclo de efectivo
(indicado por rotacion de cuentas por cobrar, rotacion de cuentas por pagar y la rotacion de
inventarios), como variable dependiente se encuentra la liquidez acida y como variable
independiente se encuentra al ciclo de efectivo. Donde se muestra un R (0.439), representando
la correlacion entre ciclo de efectivo y liquidez acida, dando una relacién positiva, por otro
lado, se tiene el R cuadro de 0.193, gque indica el porcentaje de varianza en la liquidez acida
es explicada por el ciclo de efectivo. Es decir que el 19.3% de la liquidez acide se debe a los
cambios del ciclo de efectivo, entendiéndose que existe influencia.

Tabla 4
Coeficiente del modelo liquidez acida
Coeficientes no Coeficientes
Modelo estandarizados estandarizados t Sig.
B Desv. Error Beta
(Constante) 0.894 0.131 6.819 0.000
Rotacion de cuentas
P 0.737 0.335 -1.533 -2.198 0.043
Rotacion de
cuentas por pagar 0.583 0.453 0.869 1.287 0.217
Rotacion de 0.440 0578 0.313 0.761 0.458
inventario

La tabla 4 manifiesta 3 factores independientes (rotacién de cuentas por cobrar,
rotacion de cuentas por pagar y rotacion de inventarios) donde el analisis entrega una
ecuaciéon de y = 0.894

+0.737x1

+ 0.583x + 0.440x . Entre las variables predictoras, solo la rotacién de cuentas por cobrar
tiene un efecto significativo (B = -0.737, p = 0.043), lo que sugiere que un aumento en la
rotacion de cuentas por cobrar estd asociado con una disminucién en la variable
dependiente. Las otras variables, rotacion de cuentas por pagar (p =0.217; p > 0.05) y rotacion
de inventario (p = 0.458; p > 0.05), no son estadisticamente significativas, lo que indica que
no tienen un impacto claro en la variable dependiente.



Discusion

De acuerdo a los resultados de la investigacion se ha determinado que existe una correlacién entre
el ciclo de efectivo y la liquidez corriente demostrando que ambas variables en la empresa textil
son importantes para su avance, sin embargo en respuesta a los objetivos se determind que el
ciclo de efectivo influye en un 50.7% sobre la liquidez corriente, respaldando asi la teoria de que
en las empresas textiles es necesario una gestion eficiente del ciclo de efectivo debido a que tiene
un impacto en su liquidez corriente. Autores como Aktas et al (2021), indican que la gestion
eficiente del ciclo de efectivo es crucial para mantener una adecuada liquidez en las empresas,
especialmente cuando existen tiempo de incertidumbre econdmica, también obtuvieron como
resultado que el 50% de su ciclo de efectivo influenciaba a la liquidez de la empresa donde ese
autor realizd su estudio. Ademas se tiene la investigacion de Sinh, kumar y pattanayak (2020),
quienes sostienen que la rotacién de cuentas por pagar, por cobrar siendo indicadores que
conforman el ciclo de efectivo mejoran la liquidez, dejando en claro dentro de su estudio que el
ciclo de efectivo influye en la liquidez corriente de la empresa, considerando que mayor
relevancia tienen en sectores comerciales como el textil. Por consiguiente, Khan et al (2022)
argumenta gue la gestion del ciclo de efectivo tiene implicaciones directas en la salud financiera
de las empresas, en su estudio encontrd que la reduccidon del ciclo de conversion de efectivo esta
asociada con mejoras en la liquidez y rentabilidad, debido a la liberacion de capital circulante
para operaciones estratégicas, coincidiendo con el presente estudio, donde se afirma que el ciclo
de efectivo eficiente contrae una mejora en la liquidez corriente. Por Gltimo, Garcia-Teruel y
Martinez-Solano (2021) destacan que la reduccién en los dias de cobro y pago de cuentas mejora
la liquidez de las empresas, al disminuir la cantidad de recursos inmovilizados en capital de
trabajo. Su investigacién se alinea con los resultados obtenidos aqui, donde se observa que una
mayor rotacion de cuentas por cobrar y por pagar esta asociada con un aumento en la liquidez
corriente. Esto subraya la importancia de la eficiencia operativa en la mejora de la posicién de
liquidez de una empresa.

En el segundo resultado se ha rencontrado una correlacion positiva entre ciclo de efectivo y la
liquidez o prueba acida. EI R cuadrado de 0.193 revela que el 19.3% de la variabilidad en la
liquidez acida es explicada por el ciclo de efectivo un indicador relevante, aunque limitado, de
la influencia de esta variable en la liquidez acida. En este sentido, varios estudios recientes
también han tratado la relevancia de la rotacién de cuentas por cobrar en la definicion de la liquidez
de empresas. En este sentido, de acuerdo con los resultados de Aktas, Croci y Petmezas (2021),
optimizar la rotacién de cuentas por cobrar y pagar (ciclo de efectivo) es critico para definir la
liquidez acida ya que permite a las empresas disponer de efectivo rapidamente sin que tengan
que vender activos no liquidos. En este caso, los resultados del analisis también son explicables,
dado que la rotacion de cuentas por cobrar se correlaciona positivamente con la mejora de liquidez
acida. Asimismo, Moussa y Elgiziry (2020) afirman que la gestion eficiente de AR reduce la
variacion de la cantidad de inventario para financiar sus pasivos a corto plazo, lo que mejora la
liquidez &cida. Asi, en este aspecto, los resultados del andlisis permiten concluir que tiene un
efecto positivo y significativo sobre la liquidez acida; por lo tanto, el incremento de la eficiencia
de recobro de cuentas mejora la capacidad de las empresas a cumplir sus obligaciones a corto
plazo. Ademas, Garcia- Teruel y Martinez-Solano (2021) sefialan que las compaiiias que logran
conducir un cobro de cuentas eficiente consiguen crear fuentes adicionales de liquidez acida, lo
que disminuye la necesidad de financiacién externa. Los autores mantienen que el ciclo de
efectivo eficiente permite a las empresas emplear estos recursos acerca del pasivo circulante mas



rapido, convirtiéndose en mas solidos a partir de un punto de perspectiva financiera, encontrando
un R cuadrado ajustado de 0.148 lo que sugiere que, a pesar de la prominencia de otros factores,
el ciclo de efectivo tiene un efecto sustancial en la liquidez corta.

Conclusiones

Con base en los resultados obtenidos de la investigacién, se determind una correlacion
significativa entre el ciclo de efectivo y la liquidez corriente, lo que indica que estas dos
variables son clave para lograr el progreso de empresa textil. A saber, se determiné que el ciclo
efectivo incide en la liquidez corriente, en un 50.7%, lo que se corroboré con la importancia de
la gestion eficaz del ciclo efectivo en este tipo de empresa. La gestion eficaz del ciclo de
efectivo es necesaria para mantener una liquidez adecuada en situaciones de incertidumbre
econdmica. De lamisma manera, la rotacion de cuentas por pagar y las cuentas por cobrar
indicadores del ciclo de efectivo, mejoran la liquidez, lo que es fundamental en sectores como el
textil.

De esta forma, se ha evidenciado que existe una relacion positiva entre el ciclo de
efectivo y la liquidez acida. El coeficiente de determinacion de 0.193 implica que el 19,3%
de la variabilidad en la liquidez acida es explicado por el ciclo de efectivo, esto quiere decir
que a pesar de que el efecto del ciclo de efectivo sobre la liquidez acida pueda ser limitado,
es igualmente un indicador, aunque limitado, de la influencia del ciclo de efectivo sobre la
liquidez acida, sabiendo que la rotacion en las cuentas por cobrar y en las cuentas por pagar
es fundamental para la definicion de la liquidez &cida siendo que permite a las empresas tener
disponible rpidamente efectivo sin necesidad de vender activos no liquidos; asi mismo, la
gestion en las cuentas por cobrar permitira disminuir la variacion de la cantidad de inventario
para financiar pasivos a corto plazo, lo que incrementara la liquidez acida; por lo que se puede
concluir que el incremento en la eficiencia en la recaudaciéon de las cuentas por cobrar
incrementa la capacidad de las empresas para pagar a corto plazo. lgualmente, un ciclo de
efectivo eficiente permitira utilizar dichos recursos para el pasivo circulante mas rapido.
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