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Resumen

La presente investigacion analizo los flujos de efectivo de las empresas que reportan informacion
financiera a la Superintendencia de Sociedades de Colombia y su capacidad para generar efectivo,
como insumo para la toma de decisiones en organizaciones publicas y privadas del &mbito regional.
Metodologicamente, se adopta un enfoque cuantitativo de tipo descriptivo, a partir de la
informacion contenida en las bases de datos SIREM y SIIS de la Superintendencia de Sociedades
de Colombia. Con estos datos se construyeron estados de flujo de efectivo mediante el método
directo, lo que permitid realizar un andlisis sectorial de las actividades de operacion, inversion y
financiacion. Ademas, se reviso literatura especializada sobre el estado de flujo de efectivo, asi
como la normatividad y regulacion aplicable a las sociedades vigiladas. Igualmente, se examino el
comportamiento econémico de los departamentos de Amazonas, Caqueta y Putumayo en el periodo
2014-2019. Los resultados evidencian que el sector comercio es el principal generador de flujos de
efectivo en la region sur de la Amazonia colombiana ya que, para el 2019, los flujos de efectivo
aumentaron en un 33 %, explicado por el incremento de empresas que presentaron sus estados
financieros ante la entidad de supervision.

Palabras clave: Actividad de financiacion, actividad de inversion, actividad de operacion,
estado de flujo de efectivo, Superintendencia de Sociedades.

Abstract
The objective of this research is to analyze the cash flows of companies that report financial
information to the Superintendence of Corporations of Colombia and to assess their capacity to
generate cash, as an input for decision-making in public and private organizations at the regional
level. Methodologically, a quantitative and descriptive approach is adopted, based on information
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from the SIREM and SIIS databases of the Superintendence of Corporations. Using these data,
cash flow statements were prepared through the direct method, which enabled a sectoral analysis
of operating, investing, and financing activities. In addition, specialized literature on the cash flow
statement was reviewed, as well as the regulations applicable to supervised corporations. The
economic performance of the departments of Amazonas, Caqueta, and Putumayo for the 2014—
2019 period was also examined. The findings show that the commerce sector is the main generator
of cash flows in the southern Amazon region and that, in 2019, cash flows increased by 33%,
explained by the higher number of companies that submitted their financial statements to the
supervisory authority.

Keywords: Cash flow statement, financing activity, investing activity, operating activity,
Superintendence of Corporations.

Introduccion

Las organizaciones, sin importar su tamafio o sector, se preocupan de manera permanente
por su desarrollo y continuidad. Para ello, recurren a la informacion financiera como herramienta
central para conocer su situacion y desempefio. Uno de los pilares de la administracion consiste en
identificar cuanto dinero ingresa a la organizacion y en qué se gasta o invierte, con el fin de ejercer
control, evitar errores financieros y apoyar la toma de decisiones orientadas al objetivo basico
financiero, esto es, generar valor e incrementar los recursos de los accionistas (Muiiiz, 2020).

En este contexto, el estado de flujo de efectivo (EFE) —o cash flow— adquiere un papel
protagdnico, dado que permite observar el comportamiento y la tendencia de las entradas y salidas
de efectivo de la empresa. Desde la perspectiva del inversionista externo, “los flujos de entrada y
salida de efectivo o recursos de la empresa, y de ser buenos, pueden ser tomados como una muestra
de salud financiera” (Romero, 2009, p. 28). Para los propietarios y directivos, en cambio, el EFE
facilita “la cuantificacion y visualizacion de los flujos de efectivo concretos correspondientes a
operaciones econdmicas realizadas en un periodo de tiempo” (Ramos, 2009, p. 48). De este modo,
el andlisis de flujos de efectivo se convierte en una herramienta clave para cumplir el objetivo
basico financiero de la organizacion, al permitir “determinar la capacidad de generacion de flujos
de efectivo, con la intencion de mantener o incrementar la capacidad de resolver deuda, incrementar
inversiones y pagar dividendos” (Crisanto & Padilla, 2017).

Conocer los flujos de efectivo no solo es util para evaluar la liquidez y solvencia empresarial,
sino que también apoya la gestion financiera al proporcionar insumos para la toma de decisiones
por parte de la gerencia. Como sefiala Riquelme (2021), los flujos de efectivo suelen ser uno de los
mejores indicadores de liquidez y solvencia, razoén por la cual la preparacion del EFE se ha
consolidado como un informe imprescindible en la gestion financiera contemporanea.

En Colombia, la Superintendencia de Sociedades cumple la funcion de inspeccion, vigilancia
y control sobre la informacion econdmica, contable y financiera de las empresas que le reportan
sus estados financieros (Superintendencia de Sociedades, 2014). Esta entidad, a través de su grupo
de estudios econdmicos y financieros, elabora informes econdmicos, juridicos y financieros que
sirven de soporte para el desarrollo del sector empresarial en las regiones y en el pais. No obstante,
a pesar de los estudios, boletines y documentos disponibles, no se dispone de un analisis especifico
que examine el comportamiento y la tendencia de los estados de flujo de efectivo de las empresas,
clasificadas por actividad econdmica, en los departamentos de Caquetd, Putumayo y Amazonas,
de acuerdo con su sector y subsector y bajo la supervision de la Superintendencia de Sociedades.

Esta ausencia de estudios detallados sobre el EFE a nivel regional resulta particularmente
relevante, dado que muchas empresas —a través de sus duefios y directivos— desconocen el origen
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y las aplicaciones de los recursos financieros que se reflejan en dicho estado. Esta situacion puede
conducir a decisiones equivocadas y a la reduccion de la permanencia de las empresas en el
mercado. A ello se suma el escaso conocimiento del comportamiento del sector econémico al que
pertenecen, lo que limita la interpretacion de los resultados financieros y el entendimiento de la
dindmica de liquidez y financiamiento.

En este sentido, generar conocimiento que favorezca a las organizaciones publicas y privadas
del ambito regional y nacional, asi como al sector real de la economia de cada departamento,
implica contar con informacion financiera que permita determinar la capacidad de las empresas
para generar efectivo y equivalentes de efectivo. También resulta esencial identificar las
necesidades y usos de esos recursos de acuerdo con la actividad econémica que desarrollan, ya sea
comercial, industrial, inmobiliaria, de construccidon o de prestacion de servicios.

Sobre esta base, el analisis del comportamiento, los cambios y la evolucion del estado de
flujo de efectivo de las empresas que reportan informacion financiera a la Superintendencia de
Sociedades en los departamentos de Caquetd, Putumayo y Amazonas permite comprender la
realidad financiera de la region desde su capacidad para generar flujos de efectivo (liquidez), tanto
por su actividad principal como por actividades de inversion y financiacion.

Revision de literatura
Estado de flujo de efectivo
Origen del estado de flujo de efectivo

Histéricamente, el estado de flujo de efectivo ha evolucionado junto con la disciplina
contable, entendida como una practica concreta y delimitada (Torres, 2005). En Estados Unidos,
la Accounting Principles Board denominé inicialmente este informe como “estado de origen y
aplicacion de recursos” y posteriormente “estado de cambios en la situacion financiera”, hasta que
en 1988 adopto el nombre de “estado de flujos de efectivo” (Mileti Berri, 2003). Bajo la NIC 7,
este estado debe clasificar los flujos de efectivo en actividades de operacion, inversion y
financiacidn, segun la naturaleza de las transacciones (Soto, 2007).

El estado de flujo de efectivo se vincula con la creacion de valor de la empresa, en la medida
en que permite a directivos y analistas evaluar la forma como se generan y utilizan los recursos
(Ortiz, 2011). Desde una perspectiva funcional, este estado divide las actividades en operacion,
inversion y financiacion y resume el saldo neto de efectivo del periodo (Brigham, 2018; Gironella
& Masgrau, 2019). Su propdsito es presentar informacion pertinente y concisa sobre los recaudos
y desembolsos de efectivo para que los usuarios analicen el comportamiento historico, actual y
proyectado de la liquidez, como parte de la gestion gerencial orientada a la creacion de valor
(Duque Sandoval, 2014; Ocampo, 2019).

Estructura y presentacion del estado de flujo de efectivo

La NIC 7 establece que el estado de flujo de efectivo debe presentar los movimientos de
efectivo clasificados en actividades de operacion, inversion y financiacion (Hill, 2017). Las
actividades de operacion recogen las entradas por venta de bienes o prestacion de servicios, cobro
de intereses y otros ingresos, asi como las salidas por compra de mercancias, pago a proveedores,
empleados y demas costos vinculados a la operacion (Warren et al., 2017). Las actividades de
inversion comprenden la adquisicion y enajenacion de propiedades, planta y equipo, activos
intangibles y otros activos no corrientes (Lopez, 2009; Ocampo, 2019), mientras que las actividades
de financiacion reflejan las relaciones con propietarios y acreedores: aportes de capital, obtencion
de préstamos, pago de obligaciones y distribucion de dividendos (Ramirez, 2008; Ocampo, 2019).

CONOCIMIENTO GLOBAL
2021; 6(1):527-545



530

Esta clasificacion busca ofrecer informacion sobre la capacidad de la empresa para generar
efectivo, evaluar su liquidez y analizar su adaptabilidad financiera (Arimany & Viladecans, 2010).

Métodos de analisis para los establecer los Flujos de Efectivo

El método directo presenta de manera explicita los ingresos y egresos de efectivo de las
actividades de operacion, en una légica similar a la de un sistema de caja (Lopez, 2009). Para su
elaboracion se utilizan principalmente los estados de situacion financiera de dos periodos
consecutivos, el estado de resultados y, cuando es necesario, las notas a los estados financieros,
con el fin de identificar las partidas que implican entradas o salidas de efectivo (Romero, 2009). A
partir de estos registros se agrupan y depuran los movimientos de efectivo y se clasifican
directamente en actividades de operacion, inversion y financiacion.

El método indirecto parte de la utilidad del periodo registrada en el estado de resultado
integral y la reconcilia con el flujo de efectivo procedente de las actividades de operacidon, ajustando
las partidas que no implican movimiento de efectivo, como depreciaciones y amortizaciones, y los
cambios en activos y pasivos operativos (Estupinan, 2018; Lopez, 2009). De esta forma, se explica
como la utilidad contable se transforma en flujo de efectivo, de acuerdo con los lineamientos de la
NIC 7 y la NIF B-2, donde la utilidad neta constituye el primer importe presentado en el estado de
flujos de efectivo (Warren et al., 2017).

Comparacion, ventajas y desventajas de los métodos directo e indirecto

Ambos métodos conducen al mismo resultado en términos de flujo neto de efectivo por
actividades de operacion; la diferencia radica en el proceso de elaboracion y en el nivel de detalle
de la informacion (Romero, 2009). El método directo se considera mas consistente con el objetivo
de mostrar ingresos y egresos de efectivo operativos durante un periodo determinado y resulta
especialmente 1til para el pronostico de flujos futuros (Garcia & Gomez, 2016). No obstante, su
principal desventaja es que no evidencia de forma explicita los ajustes entre la utilidad del periodo
y el flujo de efectivo, aspecto que el método indirecto si detalla, en particular respecto a los cambios
en el capital de trabajo.

Metodologia
Enfoque y disefio de la investigacion

La investigacion se desarrolld bajo un enfoque cuantitativo, dado que se basa en la
recoleccion y el andlisis de datos numéricos provenientes de estados financieros y estadisticas
econdmicas. Este enfoque, siguiendo a Collado y Sampieri (2010), permite aplicar procedimientos
logicos y sistematicos que otorgan confiabilidad a la informacion y contribuyen a la generacion de
conocimiento.

El disefio es no experimental, longitudinal y de corte documental. Es no experimental porque
no se manipulan las variables de estudio, sino que se observan tal como se presentan en los registros
contables y bases de datos oficiales; longitudinal porque se analizan los estados de flujo de efectivo
en un horizonte temporal de seis afios (2014-2019); y documental porque se trabaja exclusivamente
con fuentes secundarias, principalmente estados financieros reportados a la Superintendencia de
Sociedades y normatividad vigente.

El estudio es de tipo descriptivo. Su proposito central es caracterizar el comportamiento de
los estados de flujo de efectivo de las empresas que reportan informacion financiera a la
Superintendencia de Sociedades en los departamentos de Amazonas, Caquetd y Putumayo, asi
como describir las estructuras de operacion, inversion y financiacion. En coherencia con Collado
y Sampieri (2010), se trata de un estudio que recolecta, analiza e interpreta informacioén sobre
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diversas variables (flujos de efectivo, sector econdomico, actividad, etc.) sin manipularlas, con el
fin de identificar patrones, tendencias y cambios a lo largo del periodo de analisis.

La investigacion se apoya en fuentes secundarias, entendidas como informacioén previamente
recolectada y procesada por otras instituciones o autores (Sampieri et al., 1998; Lopez & Sandoval,
2016). Estas fuentes incluyen:

o Estados financieros (estado de situacion financiera y estado de resultados integrales) de
las empresas que reportan a la Superintendencia de Sociedades, obtenidos de las bases de
datos SIREM y SIIS para el periodo 2014-2019.

o Normatividad y regulacién relacionada con la inspeccidn, vigilancia y control de
sociedades comerciales en Colombia, requerida para dar respuesta al objetivo especifico
sobre marco legal.

o Literatura especializada en estados de flujo de efectivo, métodos de presentacion,
estructura y analisis, utilizada para construir el marco tedrico.

o Informacion econdomica regional (por ejemplo, producto interno bruto departamental),
empleada para analizar la posible relacion entre el desempefio macroecondmico y los flujos
de efectivo empresariales.

La técnica de recoleccion utilizada es el analisis de contenido cuantitativo aplicado a
documentos financieros y normativos (Lopez & Sandoval, 2016). Se extraen de manera sistematica
las partidas necesarias para la construccion de los estados de flujo de efectivo y para la
caracterizacion de los sectores econdmicos y del marco regulatorio.

Procedimiento
El desarrollo de la investigacion se estructurd en las siguientes fases, alineadas con los objetivos:
1. Revision documental y normativa
o Identificacion y andlisis de la normatividad que regula la inspeccion, vigilancia y control
de sociedades comerciales por parte de la Superintendencia de Sociedades.
o Revision de literatura contable y financiera sobre el estado de flujo de efectivo, sus
objetivos, estructura y métodos de presentacion.
o Esta fase permite responder al objetivo especifico 1 (marco legal).
2. Seleccion y clasificacion de empresas
o Descarga de los estados financieros de las empresas de los departamentos de Amazonas,
Caqueta y Putumayo que reportaron a la Superintendencia de Sociedades a través de
SIREM vy SIIS, para el periodo 2014-2019.
o Clasificacion de las empresas por sector econdomico y subsector, de acuerdo con su
actividad principal.
o Esta fase se vincula con el objetivo especifico 2 (analisis de sectores de la economia).
3. Construccion de los estados de flujo de efectivo
o A partir de los estados de situacion financiera y estados de resultados integrales, se
elaboran los estados de flujo de efectivo por el método directo, identificando y
depurando las partidas que representan entradas y salidas de efectivo.
o Los flujos se clasifican en actividades de operacion, inversion y financiacion, siguiendo
los criterios de la NIC 7 y la literatura especializada.
o Esta fase aporta al objetivo especifico 3, referido al andlisis de las estructuras de
operacion, inversion y financiacion.
4. Organizacion y sistematizacion de la informacion
o Agrupacion de los estados de flujo de efectivo por sector econémico y departamento.
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o Construccion de tablas que resumen los flujos netos de efectivo totales y por actividad
(operacion, inversion, financiacion) para cada afio del periodo de estudio.

5. Analisis estadistico y financiero

o Aplicacién de estadistica descriptiva para identificar niveles, variaciones y tendencias
de los flujos de efectivo a lo largo del periodo 2014-2019.

o Calculo del coeficiente de correlacion de Pearson para explorar la relacion entre el PIB
departamental y los flujos de efectivo por actividades, con el fin de evaluar posibles
asociaciones entre el desempefio econoémico regional y la generacion de efectivo
empresarial.

o Interpretacion de los resultados en términos de capacidad de generacion de liquidez,
cambios y evolucion de los EFE de las empresas seleccionadas, en coherencia con el
objetivo especifico 4 y el objetivo general.

Unidad de analisis y alcance

La unidad de analisis esta constituida por los estados financieros de las empresas de los
departamentos de Amazonas, Caquetd y Putumayo que reportaron informacion a la
Superintendencia de Sociedades durante el periodo 2014-2019. Dado que se trabaja con el conjunto
de empresas que cumplen este criterio y que cuentan con informacién disponible en las bases de
datos, el estudio se aproxima a un analisis censal de dichas organizaciones en el dmbito de la
supervision de la Superintendencia.

El alcance del estudio se limita al andlisis del comportamiento de los flujos de efectivo y su
clasificacion por actividades y sectores econdmicos; no se evaluan otros estados financieros en
profundidad ni se realizan ejercicios de valoracion empresarial.

Resultados
EFE Departamento del Amazonas, Caqueta, Putumayo entre (2014-2019)

Estado de Flujos de efectivo departamento del Amazonas (2014-2019)

Los resultados del Estado de Flujos de efectivo del departamento del Amazonas,
correspondiente a las diferentes actividades (operacion, inversion, y financiacion), al interior de las
10 empresas que reportaron informacion financiera a la superintendencia de sociedades para el
periodo 2014 — 2019, se presetan en la siguiente figura:
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Figura 1.
Saldos del EFE departamento del Amazonas.

4.000.000
3.000.000
2.000.000
1.000.000

0
1.000.000
2.000.000

3.000.000
2014 2015 2016 2017 2018 2019

= ACTIVIDADES DE OPERACION 76.954 70.373 207.072 847 1.403.267  2.882.250
e ACTIVIDADES DE INVERSION 29.694 435.694 1.251.632 1.584.177 1.972.017 1.058
e ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO 476.194 478.967 2.458.119 | 1.135.896 1.506.448  2.568.752

Fuente: Elaboracion propia, a partir de datos tomados de la superintendencia de sociedades del
periodo 2014 — 2019.

Por otra parte, en la variacion de las actividades de Operacion desde un punto de vista
departamental, y como se evidencia en la Figura 1, los flujos de efectivo son positivos. Dado que
para Rodriguez José (2008), el valor de los flujos de efectivo procedentes de actividades de
operacion cuando son positivos, significa que han generado fondos liquidos suficientes para
mantener las actividades de venta de bienes o servicios como actividad comercial y poder realizar
nuevas inversiones sin recurrir a financiacion con terceros. Asimismo, para el afio 2016 se presento
un aumento en el efectivo de las actividades de operacion, gracias a la empresa Gaseosas Leticia
S.A., la cual presento en el afio 2018 el mayor flujo de efectivo $1.390.308, millones el cual fue
significativo para el departamento con un 90% del total de los flujos de efectivo, y para el afio 2019
continuo en incremento gracias a esa misma empresa.

Respecto a las actividades de inversion, sus saldos a nivel general fueron negativos para el
departamento y segun menciona Sanchez Salazar y otros (2019), cuando los resultado de las
actividades de inversion son negativos significa que la empresa uso su efectivo para adquirir
inversiones, en este sentido, las sociedades comercial del departamento del putumayo, realizaron
inversiones constantes durante el periodo 2014 — 2019, y en su gran mayoria fueron por compras
de propiedad planta y equipo por las empresas Gaseosas Leticia S. A, con el 70%, Drogueria Gloria
S.A.S, con 19% e Inversiones Waira del Amazonas S. A, con 11%

De lo observado, dentro del saldo de las actividades de financiamiento del departamento del
Putumayo, se presentaron saldos positivos, para lo cual Rodriguez Jos¢ (2008), menciona que la
empresas tuvieron recaudo de capital, lo que se traduce como ingreso de dinero por medio de
acciones, en este caso las empresas del departamento del putumayo tuvieron ingresos de
actividades de financiamiento en arrendamientos financieros o leasing con el 75%, siendo esta la
mas representativa seguida de otras entradas de efectivo, con el 25%, por otro lado en las
actividades de financiamiento solo para el afio 2016, el saldo fue negativo, y fue el valor mas alto,
utilizado en la salida de efectivo para pagar deudas con terceros o préstamos bancarios en un 98.9%
y en su gran mayoria realizado por la empresa Drogueria Gloria S.A.S,

En cuanto al andlisis de correlacion desde la variable del PIB que mide la produccion de
bienes y servicios del departamento del putumayo, y la variable Flujo de efectivo, en relacion con
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los saldos en actividades de operacion, inversion y financiamiento, para el mismo periodo 2014 —
2019, se aplico el método de correlacion lineal con el fin de determinar si existe alguna asociacion
o relacion entre estas variables.

Tabla 1.
Correlacion PIB -EFE departamento del Amazonas.
ANOS PIB A- OPERACION A-INVERSION A- FINANCIACION
2014  0,069690385 76.954 29.694 476.194
2015  0,073738077 70.373 29.694 478.967
2016  0,076480061 207.072 1.251.632 2.458.119
2017  0,077150391 847 1.584.177 1.135.896
2018  0,076822432 1.403.267 1.972.017 1.506.448
2019  0,077136457 2.882.250 1.058 2.568.752
r= 0,44777171 0,587213036 0,707339042

Fuente: Elaboracion propia con datos tomados de superintendencia de sociedades.

De acuerdo con lo anterior, la correlacion que existe entre la variable PIB del departamento
del Putumayo y el EFE de este, para las actividades de operacion es positiva baja, esto quiere decir
que, al aumentar una aumenta la otra de modo leve, al igual que el PIB, con las actividades de
inversion y financiacion, sin embargo, esta tltima obtuvo una correlacion positiva mas alta. Por
ende, la relacion existente entre el PIB y EFE del departamento del Putumayo es positiva, entonces
la produccion de bienes y servicios del departamento aumenta al presentarse mayores movimientos
de flujos de efectivo relacionados con la comercializacion y venta de bienes y servicios,
endeudamiento o financiamiento.

Analisis horizontal Flujos de efectivo departamento del Amazonas (2014-2019)

Tabla 2
Comportamiento porcentual Flujos de efectivo Dep. Amazonas (2014-2019)
VARIACION
DETALLE 2014 2015 ABSOLUTA RELATIVA
A- OPERACION 76.954 -70.373 -147.327 -191%
A- INVERSION -29.694 -435.694 -406.000 1367%
A- FINANCIAMIENTO -476.194 -478.967 -2.773 1%
EF. FINAL PERIODO 816.997 1.018.029 201.032 25%
VARIACION
DETALLE 2015 2016 ABSOLUTA RELATIVA
A- OPERACION -70.373 207.072 277.445 -394%
A- INVERSION -435.694 -1.251.632 -815.938 187%
A- FINANCIAMIENTO -478.967 2.458.119 2.937.086 -613%
EF. FINAL PERIODO 1.018.029 1.148 -1.016.881 -100%
VARIACION
DETALLE 2016 2017 ABSOLUTA RELATIVA
A- OPERACION 207.072 847 -206.225 -100%
A- INVERSION -1.251.632 -1.584.177 -332.545 27%
A- FINANCIAMIENTO 2.458.119 -1.135.896 -3.594.015 -146%
EF. FINAL PERIODO 1.148 1.490 342 30%
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VARIACION

DETALLE 2017 2018 ABSOLUTA RELATIVA
A- OPERACION 847 1.403.267 1.402.420 165526%
A- INVERSION -1.584.177  -1.972.017  -387.840 24%,

A- FINANCIAMIENTO -1.135.896 1.506.448 2.642.345 -233%

EF. FINAL PERIODO 1.490 1.186.525 1.185.034 79515%
VARIACION

DETALLE 2018 2019 ABSOLUTA RELATIVA
A- OPERACION 1.403.267 2.882.250 1.478.984 105%

A- INVERSION -1.972.017  -1.058 1.970.959 -100%

A- FINANCIAMIENTO 1.506.448 -2.568.752  -4.075.200 271%

EF. FINAL PERIODO 1.186.525 1.303.191 116.666 10%

Fuente: Elaboracion propia con datos tomados de superintendencia de sociedades.

Para el analisis horizontal de los flujos de efectivo este “permite determinar si el
comportamiento de la empresa en un periodo fue bueno, regular o malo” Amaya Cristina (1993,
p.40), por ejemplo, dentro de los afos 2014 -2015 las actividades de operacion decrecieron un -
191%.

Por el contrario, las actividades de inversion y financiacion presentaron aumentos, “los flujos
de efectivo procedentes de las actividades de inversién son importantes, porque tales flujos de
efectivo representan la medida en la cual se han hecho desembolsos por causa de los recursos
econdmicos que van a producir ingresos y flujos de efectivo en el futuro” (Rodriguez, 2008, p.131),
por ejemplo, los flujos de efectivo que presentaron las actividades de inversion para esos afos
corresponden a la compra de propiedad planta y equipo que sumaron $ 465.388 millones. En cuanto
a las actividades de Financiamiento, se encontraron pagos de pasivos por arrendamientos
financieros, que sumaron $476.194 millones, entonces esos ingresos y egresos se realizaron para
sostener las actividades operativo de las empresas para esos afos, lo que evidencio problemas de
liquidez y solvencia, ya que necesito de otros ingresos de efectivo para poder cubrir los gastos de
la actividad principal.

Para los afios 2016 al 2017, los Flujos de efectivo netos utilizados en actividades de operacion
continuaron decreciendo en un -394%, donde se evidencio significativamente las actividades de
operacion negativas de la empresa Gaseosas Rio LTDA., mientras que su competencia directa
Gaseosas Leticia S. A presento incremento de Flujos de efectivo netos utilizados en actividades de
operacion de hasta $1.390.308 millones, lo que indica que mientras una tiene problema de liquidez
y solvencia la otra cuenta con capacidad para hacer frente a sus obligaciones a corto plazo.

En relacion con las variaciones para los afios 2018 y 2019, los Flujos de efectivo netos
utilizados en actividades de operacion aumentaron un 105%, mientras que en las actividades de
inversion y financiacion fueron negativas, por ejemplo, el efectivo para cubrir compromisos de tipo
financiero, fueron utilizados en otras salidas de efectivo, Intereses pagados, reembolsos de
préstamos que suman hasta $4.075.200 millones, que corresponde al 100% en actividades de
financiamiento, lo que indico que las empresas para ese afo utilizaron sus flujos de efectivo para
cubrir sus obligaciones con terceros.

Estado de Flujos de efectivo departamento del Caqueta (2014-2019).
En la tabla Figura No 18, se encuentra detallado los resultados del estado de Flujos de
efectivo del departamento del Caquetd, correspondiente a las actividades de operacion, inversion,
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y financiacion, de las 36 empresas que reportaron informacion financiera a la superintendencia de
sociedades para el periodo 2014 — 2019.

Figura 2.
Variacion flujos de efectos departamento de Caqueta
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e A- INVERSION (24.474)  413.742  (1.781.68 (9.019.95 | (5.809.96 (18.158.4
e A- FINANCIAMIENTO = 12.778 694.956  (2.974.81 | 2.263.609 10.316  1.732.138

Fuente: Elaboracion propia con datos tomados de superintendencia de sociedades.

En este sentido, los estados de flujo de efectivo en las actividades de operacion en el
departamento del Caqueta, se evidencia cifras continuas positivas, y al igual que el departamento
del Putumayo, presentaron un aumento en los flujos en las actividades de operacion para los afios
2018y 2019, lo cual deja claro que de acuerdo con su composicion las empresas en el departamento
de Caquetd, obtuvieron un crecimiento, teniendo en cuenta que para el afio 2014, solo reportaron
informacion financiera a la Superintendencia de Sociedades 14 empresas, para el 2017 25
empresas reportaron, y para el afio 2019 continuo en aumento llegando a 36 sociedades
mercantiles.

Por otro lado, en las actividades de inversion “las cuales incluyen todas las actividades que
la empresa ha gastado efectivo con el fin de generar un ingreso”, Esteban Arteche, y otros (2013,
p. 5), en este sentido, solo para el afio 2015, los flujos de efectivo en las actividades de inversion
fueron positivos, lo que significo que las 20 empresas que reportaron informacion financiera para
ese afio, recibieron importes procedentes de préstamos, en un 88.9%, y disminucion de propiedad
planta y equipo el 10.1%, mientras que para los otros afios solo fueron, negativas por disminucion
de propiedad planta y equipo, en un 78.5%, y compra de propiedad planta y equip6 del 21.5%, con
el fin de proporcionar una entrada de efectivo, entre ellas, las mas significativas importes
procedentes de la venta de propiedades, planta y equipo con $377.557 millones de los $413.742
millones, del total de las actividades de inversion.

Ademas, en las actividades de financiamiento, todas fueron positivas a excepcion del afio
2016 con -$2.974.815 millones. Segun las NIIF para las Pymes (2019) estas actividades representan
“cambios en el tamafo y composicion de los capitales aportados y de los préstamos tomados de
una entidad” (p.22), en este caso por lo general corresponde a indicar que las empresas para ese
afo, recaudaron capital especialmente por medio de préstamos (reembolsos de préstamos) para
cancelar las obligaciones con terceros y con sus propios socios, ademas presentaron aumento del
Capital, entre ellas las empresas que mayor tuvieron incremento del capital fueron Supermio
S.A.S, Insuagro Ltda., Maxillantas S.A.S y Yamaha Motos LTDA.
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Tabla 3
Correlacion EFE - PIB departamental- Caqueta
PIB A-OPERACION  A-INVERSION

A- FINANCIACION

2014 04162 1.397.696 (24.474) 12.778

2015 04163  6.948.742 413.742 694.956
2016 04244 4.170.880 (1.781.687) (2.974.815)
2017 0,4200 1.547.562 (9.019.953) 2.263.609
2018 04122  8.186.908 (5.809.967) 10.316

2019 04126 19.821.202 (18.158.450) 1.732.138
r= -0,598312927 0,397741563 -0,542611591

Fuente: Elaboracion propia con datos tomados de superintendencia de sociedades.

Al respecto de la correlacion, su resultado fue negativo para actividades de operacion y
financiacion en relacion con el PIB del departamento del Caquetd, indicando una correlacion
negativa baja, es decir, que el aporte del PIB, no representa una relacion alta, con los saldos de
Flujo de efectivo de las actividades de operacion y financiamiento, Mientras que en las actividades
de inversion su correlacion con el PIB fue positiva, baja con (0.39), lo que se interpreta que la
relacion fue positiva pero no es muy significativa, ya que esta no presenta relacion directa con la
decision de los empresarios en aumentar o disminuir sus propiedad, planta y equipo.

Analisis horizontal Flujos de efectivo departamento del Caqueta (2014-2019).

Tabla 4
Comportamiento porcentual Flujos de efectivo Dep. Caqueta (2014-2019)
VARIACION

DETALLE 2.014 2.015 ABSOLUTA RELATIVA
A- OPERACION 1.397.696 6.948.742 5.551.046 397%
A- INVERSION -24.474 413.742 438.216 -1791%
A- FINANCIAMIENTO 12.778 694.956 682.178 5339%
EF. FINAL PERIODO 1.782.951 8.881.002 7.098.051 398%
VARIACION
DETALLE 2.015 2.016 ABSOLUTA RELATIVA
A- OPERACION 6.948.742 4.170.880 -2.777.862 -40%
A- INVERSION 413.742 -1.781.687 -2.195.429 -531%
A- FINANCIAMIENTO 694.956 -2.974.815 -3.669.771 -528%
EF. FINAL PERIODO 8.881.002 2.543.505 -6.337.497 -71%
VARIACION
DETALLE 2.016 2.017 ABSOLUTA RELATIVA
A- OPERACION 4.170.880 1.547.562 -2.623.318 -63%
A- INVERSION -1.781.687 -9.019.953 -7.238.266 406%
A- FINANCIAMIENTO -2.974.815 2.263.609 5.238.424 -176%
EF. FINAL PERIODO 2.543.505 5.707.735 3.164.230 124%
VARIACION
DETALLE 2.017 2.018 ABSOLUTA RELATIVA
A- OPERACION 1.547.562 8.186.908 6.639.346 429%
A- INVERSION -9.019.953 -5.809.967 3.209.986 -36%
A- FINANCIAMIENTO 2.263.609 10.316 -2.253.293 -100%
EF. FINAL PERIODO 5.707.735 3.555.525 -2.152.210 -38%
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VARIACION

DETALLE 2.018 2.019 ABSOLUTA  RELATIVA
A- OPERACION 8.186.908 19.821.202 11.634.294 142%

A- INVERSION -5.809.967  -18.158.450  -12.348.483 213%

A- FINANCIAMIENTO 10.316 1.732.138 1.721.822 16691%

EF. FINAL PERIODO 3.555.525 8.064.221 4.508.696 127%

Fuente: Elaboracion propia con datos tomados de superintendencia de sociedades.

Al observar las variaciones para el periodo 2014 — 2015, en el departamento del Caqueta,
respecto al flujo de efectivo, todos los flujos de efectivo de las actividades de Operacion, inversion
y financiacion fueron positivos, presentando aumentos elevados de 613% para las actividades de
operacion, 1791%, para las actividades de inversion y 5339% para las actividades de financiacion.
Era de esperarse, “al aumento de empresas aumento de la economia en relacion con la produccion
de bienes y servicios” Torres Melani y otros (2017 p. 42). debido a que, para el afio 2014, los flujos
de efectivo no presentaron valores negativos significativos, y del (2014 al 2015) pasaron de 14
empresas que reportaron informacion financiera a la super intendencia de sociales a 21 empresas,
un aumento del (0.66), y estas a su vez, fueron 5 del sector comercio y 2 del sector construccion.

Por otro lado, para los afios, 2015 — 2016, se present6 lo contrario, las variaciones fueron
negativas, con -25% en los flujos de las actividades de Operacion, -531%, en las actividades de
inversion, y 528%, en las actividades de financiacion, sin embargo, este ultimo, presento la
variacion absoluta mas alta, con -3.669.771 millones, consecuencia del aumento de préstamos, a
pesar que para ese afo la tasa efectiva mensual estuvo en 7.5%, para los afos 2016 al 2017 se
evidencia un aumento significativo en los flujos de efectivo de las actividades de operacion de
(406%), pero el valor fue negativo, lo que se significa que las empresas del departamento usaron
el efectivo para adquirir nuevas inversiones, entre ellas Otros pagos para adquirir patrimonio o
instrumentos de deuda de otras entidades, Compras de propiedades, planta y equipo y Compras de
otros activos a largo plazo, que sumaron -9.019.953 millones.

Continuando el andlisis horizontal de las empresas del departamento del Caqueta, en los afios
2018 y 2019, toda su variacion porcentual fue positiva, asi, como el aumento de las empresas que
reportaron que paso de 21 del 2015, a 25 para el 2018 y, por ultimo, a 36 empresas para el 2019
siendo este afio donde se evidencia el mayor nimero de empresas que reportaron informacion
financiera a la stper intendencia de sociedades.

CONOCIMIENTO GLOBAL
2021; 6(1):527-545



539

Estado de Flujos de efectivo departamento del Putumayo (2014-2019).
Figura 3
Variacion de los flujos de efectivo departamento del Putuamayo
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Fuente: Elaboracion propia con datos tomados de superintendencia de sociedades

Como se puede observar, los estados de flujo de efectivo en las actividades de operacion en
el departamento del Putumayo, se evidencia cifras continuas positivas, y, por otro lado, la mas baja
se presentd para el afio 2016, en este caso se debe, a que para ese afio 2016, 3 de las empresas
dejaron de reportar informacion financiera a la super intendencia de sociedades de las 10 que
venian reportando para el 2014 y 2015. Asimismo, para el 2019, se presentd el mayor numero de
empresas que reportaron sumando 16 sociedades.

Por otro lado, los flujos de efectivo destinamos a inversion, se concentran en su mayoria en
compras de propiedad planta y equipo, compra de activos intangibles, lo que representa “una
inversion importante y vital para el buen funcionamiento y desempefio de las actividades de las
empresas, ya sea ésta de produccion o de servicios” (Cruz & otros, 2017, p.31).

Dentro de los flujos de efectivo de las actividades de financiamiento, para el 2015 y el 2018,
presentaron valores negativos y el flujo de efectivo fue procedente de reembolsos de préstamos,
por ende, las empresas se estan financiando a través de terceros para cubrir sus actividades
operacionales. Para los afios 2014, 2016, 2017, y 2019, los valores de flujos de efectivo fueron
positivos, representados en importes procedente del aumento prima por emision e importes
procedentes de préstamos.

Tabla 5
Correlacion EFE - PIB departamental- Putumayo.
PIB A- OPERACION A-INVERSION A- FINANCIACION

2014 0,5879  4.389.642 921.790 844.212

2015 04326 3.699.331 9.173 (3.350.023)
2016 03818  3.166.402 (617.263) 1.510.043
2017 03925 4.281.037 (1.556.213) 2.069.294
2018 04113  2.646.824 (3.632.069) (1.050.963)
2019 03864  12.043.709 (8.424.338) 407.743

r= -0,180581392 0,519025984 -0,031851684

Fuente: Elaboracion propia datos tomados de superintendencia de sociedades
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Al respecto de la correlacion, de las actividades de operacion y el PIB, del mismo periodo
para el departamento del putumayo se pudo evidenciar que existe una correlacion de (-0.18)
correlacion negativa baja, al igual que las actividades de financiacion con (-0.03), lo que significa
que, al aumentar el PIB, las dos variables (operacion y financiacion) se correlacionan en sentido
inverso, pero muy bajo, por ejemplo, el PIB del departamento del Putumayo, en su afio mas alto
fue el 2014, pero, dentro de las actividades de Operacion su flujo de efectivo mas alto fue para el
afio 2019., al igual el flujo de efectivo de las actividades de financiacion del 2016 y 2017
respectivamente. Mientras que en las actividades de inversion su correlacion con el PIB fue
positiva, baja con (0.51), lo que se interpreta entre mas aporte al PIB haga el departamento, menos
flujo de efectivo necesita las empresas para adquirir inversiones.

Analisis horizontal Flujos de efectivo departamento del Putumayo (2014-2019).

Tabla 6
Comportamiento porcentual Flujos de efectivo Dep. Putumayo (2014-2019).

VARIACION

DETALLE 2.014 2.015 ABSOLUTA  RELATIVA
A- OPERACION 4.389.642 3.699.331 -690.311 -16%

A- INVERSION 921.790 9.173 912.617 -99%

A- FINANCIAMIENTO 844.212 -3.350.023 -4.194.235 -497%

EF. FINAL PERIODO 6.753.700 6.731.394 -22.306 0%
VARIACION

DETALLE 2.015 2.016 ABSOLUTA  RELATIVA
A- OPERACION 3.699.331 3.166.402 -532.929 -14%

A- INVERSION 9.173 -617.263 -626.436 -6829%

A- FINANCIAMIENTO -3.350.023 1.510.043 4.860.066 -145%

EF. FINAL PERIODO 6.731.394 8.475.660 1.744.266 26%
VARIACION

DETALLE 2.016 2.017 ABSOLUTA  RELATIVA
A- OPERACION 3.166.402 4.281.037 1.114.635 35%

A- INVERSION -617.263 -1.556.213 -938.950 152%

A- FINANCIAMIENTO 1.510.043 2.069.294 559.251 37%

EF. FINAL PERIODO 8.475.660 10.551.002  2.075.342 24%
VARIACION

DETALLE 2.017 2.018 ABSOLUTA  RELATIVA
A- OPERACION 4.281.037 2.646.824 -1.634.213 -38%

A- INVERSION -1.556.213 -3.632.069 -2.075.856 133%

A- FINANCIAMIENTO 2.069.294 -1.050.963 -3.120.257 -151%

EF. FINAL PERIODO 10.551.002  8.621.022 -1.929.980 -18%
VARIACION

DETALLE 2.018 2.019 ABSOLUTA  RELATIVA
A- OPERACION 2.646.824 12.043.709  9.396.885 355%

A- INVERSION -3.632.069 -8.424.338 -4.792.269 132%

A- FINANCIAMIENTO -1.050.963 407.743 1.458.706 -139%

EF. FINAL PERIODO 8.621.022 14.041.548  5.420.526 63%

Fuente: Elaboracion propia con datos tomados de superintendencia de sociedades
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En este sentido, para el afio 2014-2015, los flujos de efectivo del departamento del Putumayo
obtuvieron disminuciones en las actividades de operacion de (-16%), las actividades de inversion
de (-99%), y la mas representativas fueron las actividades de financiamiento con -497%, esto quiere
decir que, las empresas en solo un afio se financiaron con fuentes externas, y fue usado para
financiar sus operaciones, pagar dividendos e intereses a terceros. De acuerdo con lo anterior, para
el periodo 2015 — 2016, obtuvo flujo de efectivo de actividades de financiacion con importes
procedentes de aumento de capital y/o recolocacion de acciones, mientas que en las actividades de
inversion fue negativa por compra de propiedad planta y equipo, lo cual refleja los flujos de efectivo
por actividades de operacion negativos, las cuales fueron compensadas, como se menciono
anteriormente, por actividades de financiacion.

Al contrario, para el 2016 — 2017, las empresas que reportaron informacion financiera en el
departamento del putumayo, especialmente solo 10, sus variaciones porcentuales fueron positivas,
respecto a los afios anteriores, acordando que las empresas vienen financiando sus operaciones con
flujos de efectivo de las actividades financieras en especial los importes procedentes de aumento
de capital y/o recolocacion de acciones, lo cual deja para este afio flujos de efectivo de las
actividades de operacion positivos, al igual que las actividades financieras.

Para los afios 2018 al 2019, ya se incluyen el aumento de empresas que reportaron
informacion financiera, incluyendo las 16 para ese afio Gltimo, donde, se evidencia el incremento
de las actividades de operacion significativamente, comparado con los afios anteriores,
evidenciando que las empresas que ingresaron nuevas a reportar informacion financiera generan
para ese ano 2019, suficiente flujo de efectivo para cubrir el total de sus actividades principales.

Conclusiones

El analisis de los estados de flujo de efectivo de las empresas que reportan a la
Superintendencia de Sociedades en los departamentos de Amazonas, Caquetd y Putumayo para el
periodo 2014-2019 muestra que la region ha venido fortaleciendo su capacidad de generacion de
efectivo, aunque con comportamientos heterogéneos entre sectores y afios. El aumento aproximado
del 33 % en los flujos de efectivo en 2019, asociado al ingreso de nuevas empresas que presentaron
estados financieros, evidencia una dinamica empresarial creciente y un mayor grado de
formalizacion contable y financiera en la region sur de la Amazonia.

La construccidn de los estados de flujo de efectivo por el método directo permitio identificar
que, en general, los flujos de las actividades de operacion constituyen la principal fuente de efectivo
para las empresas de la region, mientras que las actividades de inversion suelen reflejar salidas de
recursos asociadas a adquisiciones de activos y las actividades de financiacidon muestran patrones
vinculados al uso de deuda y aportes de capital. Este comportamiento indica que la sostenibilidad
financiera de las empresas depende en gran medida de su capacidad para generar efectivo a partir
de su operacion principal y que las decisiones de inversion y financiacion deben evaluarse
cuidadosamente para no comprometer la liquidez.

El seguimiento de los flujos de efectivo a lo largo del periodo 2014-2019 permite concluir
que existe una evolucion positiva en la capacidad de generacion de efectivo en varios sectores,
aunque con diferencias entre departamentos. El analisis de correlacion entre los flujos de efectivo
y el desempefio econémico departamental sugiere que, en términos generales, la actividad
empresarial y el crecimiento del PIB guardan una relacion consistente con los niveles de liquidez
observados, si bien esta asociacion no es uniforme en todos los casos. En conjunto, los resultados
muestran que los estados de flujo de efectivo son una herramienta 1til para comprender la realidad
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financiera de la regién y para apoyar la toma de decisiones de inversionistas, directivos y
formuladores de politica.

Finalmente, se concluye que muchas empresas atn no explotan plenamente el potencial
analitico del estado de flujo de efectivo para la planeacion financiera y la evaluacion de riesgos.
Fortalecer las capacidades en contabilidad y andlisis financiero, tanto en las empresas como en las
entidades de apoyo empresarial de la region, podria mejorar la calidad de las decisiones de
inversion, operacion y financiacion. A futuro, seria pertinente profundizar en estudios comparativos
entre regiones, incorporar analisis de rentabilidad y riesgo, y explorar con mayor detalle el impacto
de la estructura de capital sobre la generacion de flujos de efectivo en los distintos sectores de la
economia amazonica.
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