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Resumen

El presente trabajo final de especializacion tiene por objeto comparar las distintas
alternativas de financiamiento que tienen las agencias de viajes corporativos en un
contexto de alta volatilidad cambiaria. Para ello, se tomé el lapso de Argentina 2015-2019.

En primer lugar, y a fines de concretar los objetivos del trabajo, se analizaran y
compararan tanto las distintas alternativas financieras que suelen utilizar este tipo de
empresas y como asi el uso de derivados financieros. El objetivo que busca alcanzarse es
mostrar la eficacia y viabilidad que tiene cada alternativa para mitigar riesgos en
compafiias de esta indole.

En segundo lugar, se pondra el foco en como las alianzas estratégicas horizontales
y verticales pueden resultar beneficiosas para esta clase de agencias. A su vez, se
analizaran los aspectos negativos en los que pueden incurrirse.

Finalmente, se tratard al proceso de tercerizacion como forma de ahorrar costos
para las agencias de viajes. Asi mismo, se plasmara su contracara a partir de la pérdida de

control de procesos Yy sus correspondientes consecuencias.

Palabras claves: Agencias de Viajes Corporativos — Derivados Financieros —

Alianzas Estratégicas — Procesos de Tercerizacion

Abstract

The current post-graduate thesis has the aim of making a comparison between the
different alternatives of financing which corporate travel agencies could apply in a high
exchange volatility context. For that purpose, it was chosen the period from 2015 to 2019
in Argentina.

In the first place, in order to achieve the aims of this task, it will be analyzed and
compared not only the different alternatives that are usually used in this kind of
companies, but also the use of financial derivatives. The objective of this project is to show
the efficacy and viability of each alternative so as to alleviate its risks.




In the second place, the focus will be on the way that horizontal and vertical
strategic alliances could be beneficial to corporate travel agencies. At the same time, it will
be analyzed the negative aspects in which it could incur.

Finally, it will be treated outsourcing process as a manner of saving costs for this
sort of companies. In addition, it will be expounded its other side through the loss of the

process control and its consequences.
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1. Introduccion

Para 2019, el turismo representd aproximadamente el 3% del PBI Argentino. Sin
embargo, su influencia se hace extensiva a toda la economia tanto en forma directa como
indirecta. Ademas, cuenta con un potencial ain no explotado ya que afio a afio este sector
ha venido creciendo.

Este trabajo se centrarad en la rama del turismo corporativo y su gestion financiera
en un contexto de alta volatilidad cambiaria y con compromisos en moneda extranjera.
Respecto a la problemética elegida, se busca indagar sobre las distintas alternativas
disponibles para estas empresas al momento de financiarse.

Por otra parte, la conveniencia de tratar el tema para la comunidad cientifica ya
gue aun no se ha explorado la sub-rama del turismo corporativo bajo la coyuntura de un
contexto de volatilidad cambiaria.

El trabajo se realiza con la finalidad de hallar estrategias para intentar reducir los
riesgos a los que se exponen las empresas vinculadas al negocio de los viajes corporativos
mediante el uso de derivados financieros, realizacion de alianzas estratégicas y procesos de
tercerizacion.

Ante esta problematica, surge la siguiente pregunta disparadora: ¢(Cémo logran
hacer frente a la volatilidad cambiaria las agencias de viajes corporativos en la Argentina?

Para poder llevar a cabo este trabajo, se trazaron 4 objetivos. Por un lado, un
objetivo principal, y por el otro lado, tres especificos. Dichos objetivos se detallan a
continuacion:

. Objetivo principal: Evaluar las alternativas financieras y estratégicas que
pueden llevarse a cabo, su viabilidad y como impactan en la situaciéon financiera de la
empresa.

0 Objetivo especifico 1: Cuantificar el componente de riesgo que se logra
mitigar gracias a la utilizacion de instrumentos financieros.

0 Obijetivo especifico 2: Analizar las ventajas y desventajas de las alianzas
estratégicas horizontales y verticales que pueden llevarse a cabo.

0 Objetivo especifico 3: Examinar los beneficios y contras de la

implementacion de un proceso de outsourcing en el area de administracion de la compafiia.
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Para la consecucion de los objetivos previamente mencionados, se desprende la
siguiente hipotesis de trabajo: La utilizacion de derivados financieros resulta beneficiosa
para las agencias de viajes corporativos en contextos de alta volatilidad cambiaria.

Habiendo definido ya, tanto los objetivos como la hipétesis del presente trabajo
final de especializacion, se realizard una breve descripcion del desarrollo de los contenidos
que se trataran.

En la actualidad, hay centenares de trabajos tanto sobre la volatilidad cambiaria
como acerca del turismo. Sin embargo, resulta novedoso su anélisis conjunto y mas aun
sobre la sub-rama del turismo corporativo, la cual ha sido poco explorada. Para ello, se
tendran en cuenta 3 ejes centrales en los que versara el presente trabajo que se detallaran
en los parrafos siguientes.

En el primer eje, nos encontramos con los riesgos a los que se exponen las
empresas del rubro, centrandonos principalmente en el riesgo del tipo de cambio. Las
estrategias de cobertura del riesgo cambiario implican eliminar o reducir este riesgo, y
requieren la comprensiéon de las formas en que el riesgo de tipo de cambio afecta las
operaciones de las empresas (Barton, Shenkir y Walker, 2002). Ademas, se hard una
revision de la volatilidad cambiaria en la Argentina y los instrumentos que han sido
utilizados por las empresas ante este fenémeno.

En el segundo eje, se hard una revision de las alianzas estratégicas tanto
horizontales como verticales que pretenden facilitar la cooperacién entre proveedores y
competidores ante una situacién que afecta a todos los stakeholders. Las alianzas les
permiten a las empresas reconfigurar los negocios que le generan un valor agregado a lo
ancho y largo del mundo para conseguir las ventajas necesarias sobre costos y
diferenciacion vitales que propone la globalizacién actual y a una velocidad de respuesta
mas rapida ante el estimulo (Del Prado, 1995).

Por ultimo, en el eje de las tercerizaciones se realizara una revision historica de las
distintas corrientes de pensamiento. Ademas, se llevaran a cabo precisiones conceptuales y
se presentaran los principales objetivos del fendmeno.

En lo que respecta a la metodologia de investigacion la unidad de analisis escogida
es la agencia de viajes corporativos en la Argentina. El periodo de analisis sera el lapso
comprendido entre el afio 2015 y el afio 2019. Por su parte, las variables que componen
este trabajo son el grado de cobertura que logra este tipo de empresas mediante la

utilizacion de distintas alternativas.
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Para contrastar los objetivos establecidos, la investigacion se realizard mediante el
siguiente disefio metodologico:

Para el primer objetivo, se utilizard un tipo de investigacion explicativo ya que
tienen por finalidad establecer la existencia de relaciones entre variables y medir el grado
de estas relaciones. Para este caso, se busca medir la viabilidad tanto de las alternativas
tradicionales de financiamiento tales como cheques diferidos, préstamos bancarios o
cuentas corrientes con los proveedores como la de los derivados financieros, contrastando
su adaptacion a la alta volatilidad cambiaria. Para ello, se analizara la evolucion del tipo de
cambio en los ultimos afios en la Argentina y como afectan a los distintos instrumentos.
Con el fin de cuantificar los resultados, se utilizaran datos de fuentes secundarias que seran
oportunamente detallados mas adelante.

Por su parte, la metodologia del primer objetivo secundario, también versara sobre
un disefio de metodologia de investigacion del tipo explicativo. En este caso, se
profundizara sobre los derivados financieros y buscard medir el grado de eficacia de su
uso. Para ello, se pondran bajo la condicién de un contexto de alta volatilidad y se medira
el grado de éxito de cada uno de ellos dependiendo de que tan bien se adapten a la
necesidad de cubrirse del riesgo cambiario. Al igual que en el objetivo principal, con la
finalidad de cuantificar los resultados, se emplearan datos de fuentes secundarias, que
serén oportunamente detallados en el desarrollo del capitulo.

En lo que respecta al segundo objetivo secundario, el tipo de investigacion sera de
caracter descriptivo y se basara en analizar los aspectos tanto positivos como negativos que
generan las alianzas estratégicas horizontales y verticales. Para ello, se identificaran las
caracteristicas principales de estos tipos de alianzas y se los adecuara a las agencias de
viajes corporativos.

Por ultimo, para desarrollar el tercer objetivo secundario, al igual que en el objetivo
secundario anterior, se optara por un tipo de investigacion de caracter descriptivo. La
finalidad de esta eleccidn radica en poder analizar pros y contras de llevar a cabo procesos
de outsourcing, en términos de costos salariales y, a su vez, el impacto en los

procedimientos  operativos de las agencias de  viajes  corporativos.
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2. Marco Tedrico

En el presente apartado se desarrollardn los conceptos principales para una
comprension tanto oportuna como completa de los temas que competen a esta
investigacion. Para ello, el marco tedrico se divide en cuatro partes para brindar un mayor
nivel de detalle.

En primer lugar, se realizara una breve revision historica sobre las agencias de
viajes, la influencia que representan tanto internet como los avances tecnoldgicos en este
rubro y la sub rama de la agencia de viajes corporativos.

En segundo lugar, se tratard la problemética de la volatilidad cambiaria en la
Argentina. Adicionalmente, se profundizara sobre el tipo de cambio y como impacta en el
turismo.

En tercer lugar, se hara una breve revision histdrica conceptual acerca de las
alianzas estratégicas. Ademas, se definiran los conceptos de los dos tipos de alianzas méas
comunes en las que suelen incurrir las empresas.

Por ultimo, se pondra el foco en la tercerizacion u outsourcing de los procesos
administrativos con el propdsito de brindar una idea mas completa de este fendmeno y sus

caracteristicas.

2.1 Agencias de viajes corporativos

A pesar de la significativa importancia de las agencias de viajes en el sector
turistico, y su actual situacién de incertidumbre, existe una manifiesta escasez de
investigacion al respecto en la literatura, destacando especificamente la falta de estudios
dirigidos a analizar sus posibles cursos de accién bajo el escenario de una alta volatilidad
cambiaria.

En revisiéon de la historia del siglo pasado, la agencia de viajes es el principal
agente de intermediacion turistica a escala mundial, siendo su rol como distribuidor quizés
mas significativo que el de otros intermediarios en diferentes industrias y productos
(March 1994). Sin embargo, pese a la importancia de la agencia de viajes en la distribucion
turistica, no se le ha prestado la atencidn suficiente por los investigadores, segun constatan
autores como Bitner y Booms (1982); Booms y Kendall (1989); Ritchie (1996) y
Oppermann (1999), desviandose la atencion hacia internet como la gran estrella del futuro
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en lo que respecta a la intermediacion turistica pero sin afrontarse el reto desde la
perspectiva del lider de la distribucidn turistica, la agencia de viajes.

Para el siglo actual, tal como sefiala Isabel Pifiero (2004), una serie de
acontecimientos historicos y los avances tecnoldgicos paralelos han determinado el nuevo
significado y alcance de la industria del turismo y los viajes: la aparicion de una nueva
sociedad emergente como consecuencia de cambios sociales, la transformacion de los
procesos de produccion e intermediacion en la economia y sobre todo, una revolucion
tecnoldgica centrada en las tecnologias de la informacion y la comunicacion.

De los factores mencionados en el parrafo anterior, el que mas implicacion tiene en
la expansion del fendmeno turistico es, sin duda, el desarrollo de las nuevas tecnologias.
Estas tecnologias han favorecido el incremento de la competitividad, la minimizacion de
errores y la creacion de nuevas funcionalidades que facilitan el trabajo, tanto de
posicionamiento de la oferta por parte de las empresas como de busqueda y adquisicion
por parte del usuario final.

Los proyectos de tecnologias de la informacién aplicadas al turismo se estan
desarrollando en varias lineas de actuacion. La linea de creacion de infraestructuras es una
de las mas importantes y en ella se encuadran los proyectos orientados a la consolidacion
de los sistemas de informacion y reservas. En este grupo operan los Sistemas de
Distribucion Global (GDSs) y los Sistemas Computarizados de Reservas (CRSS).

Los sistemas GDSs tienen como funcidn principal la distribucion a escala global de
servicios de viaje y turismo. Los proveedores, ya sean aerolineas, operadores ferroviarios o
compafias de transporte maritimo, vuelcan la informacién de horarios, tarifas y
disponibilidad del sistema, y permiten la emision de billetes a las entidades conectadas al
mismo. (De Pablo, 2004).

Por su parte, los CRSs son sistemas concentradores de oferta turistica,
normalmente gestionados por grandes proveedores o administraciones, permitiendo la
publicacién de la oferta a PYMES u otras compafiias sin acceso a los sistemas globales. La
diferencia entre ambos sistemas radica en su posicion en el canal electrénico de
comercializacion. Mientras que los CRS se encuentran mas préximos a la oferta, los GDS
enfocan su actividad a la demanda, permitiendo el acceso a grandes inventarios de
servicios desde los puntos de venta.

Si analizamos estos dos actores desde el punto de vista tecnologico, ha de notarse
que los GDSs surgen del propio agotamiento del modelo de las centrales de CRSs. De

hecho, a partir de la existencia de multiples CRSs, pertenecientes a multiples compafiias y
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tecnoldgicamente incompatibles, se plantea la necesidad de articular un sistema global de
distribucion (de Pablo, 2004).

Actualmente, los sistemas globales retnen a diversos consorcios de proveedores de
servicios turisticos que ofrecen completa informacion en tiempo real a cientos de
compafiias de transporte y alojamientos hoteleros. Los terminales GDSs se encuentran
ubicados en agencias de viajes en todo el mundo y proporcionan informacion y reservas a
millones de clientes en todo el mundo.

Por lo tanto, este fendmeno es una muestra mas, que indica que la tecnologia es un
pilar indispensable en el negocio turistico. Hoy en dia, gracias a internet, esta
interdependencia entre tecnologia y turismo es mas notoria y plantea nuevos retos para los
proximos afios.

Hasta aca, se ha tratado a la agencia de viajes desde una perspectiva
exclusivamente tecnoldgica. Este, ha sido y es por excelencia el angulo de anélisis que ha
predominado en la literatura académica de este tipo de empresa. Tampoco ha sido
explorada una de las sub-ramas de la agencia de viajes, es decir, la agencia de viajes
corporativos, que es la que compete a este trabajo. Sin embargo, es posible diferenciarla
por caracteristicas tales como que los clientes son pura y exclusivamente empresas; que
suelen trabajar en base a condiciones previamente acordadas bajo contratos comerciales de
exclusividad con los clientes y que el propoésito de los viajes son en su mayoria por asuntos
relacionados a negocios, capacitaciones 0 congresos.

Por dltimo, tal como se detalla en el parrafo anterior, las caracteristicas que
diferencian a las agencias de viajes corporativos nos van a servir para tener una idea de

cdmo son este tipo de empresas.

2.2 Volatilidad cambiaria en la Argentina e impacto en el turismo

En el presente apartado, se hara foco en el tipo de cambio y su influencia en
economias en vias de desarrollo, como lo es la Argentina, asi como también, el impacto
que genera en el turismo.

Para los paises en vias de desarrollo, la eleccion de un régimen monetario no es una
cuestion trivial. Resulta crucial considerar el rol que cumple el tipo de cambio, para que las
decisiones monetarias y cambiarias tengan consistencia, coherencia y cohesion entre si.

Mas aln en una economia con las caracteristicas de la Argentina.
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Existen mdltiples razones macroeconémicas para que los paises en desarrollo
lleven a cabo una politica cambiaria con un tipo de cambio administrado, es decir, con
intervenciones de la autoridad monetaria en el mercado de cambios y en un marco de
regulaciones cambiarias que intenten brindar previsibilidad al funcionamiento de dicho
mercado. Saltos bruscos del tipo de cambio pueden impactar negativamente, tanto en la
estabilidad monetaria y financiera, como en el crecimiento econoémico. Aghion et al.
(2009) sefialan que la volatilidad del tipo de cambio real minimiza el crecimiento de largo
plazo de aspectos claves, como la productividad en paises con mercados financieros
subdesarrollados. Hay multiples episodios de paises subdesarrollados en los que la falta de
liquidez externa estuvo vinculada a crisis financieras de gran calibre, afectando a la
economia real. Por otro lado, Pérez Caldentey y Moreno-Brid (2019) afirman que el
desempefio del crecimiento econémico de las economias en desarrollo esta estrechamente
limitado por la capacidad de generar divisas, tanto para su desarrollo al largo plazo como
para sus necesidades corrientes.

En linea con lo mencionado en el parrafo anterior, resulta sumamente interesante
resaltar un trabajo del Banco Internacional de Pagos, BIS (2013), que se centra
principalmente en encuestas a bancos centrales de paises emergentes. Este concluy6 que, si
bien la flexibilidad del tipo de cambio juega un papel preponderante para apaciguar la
volatilidad del producto en esas economias, un tipo de cambio demasiado inestable podria
incrementar la volatilidad del producto y transformarse en si mismo en una gran fuente de
vulnerabilidad macroeconomica. Por lo tanto, muchas de las autoridades de esos bancos
centrales que ejecutan esquemas de tipo de cambios flexibles, indicaron que utilizaban
intervenciones cambiarias para frenar la volatilidad excesiva (Agénor, P. y Pereira da
Silva, L., 2019).

Si bien el tipo de cambio flotante actla en forma eficaz para que la economia
absorba shocks externos, la desmesurada volatilidad cambiaria puede repercutir de manera
no trivial en la estabilidad financiera. Las tenencias de activos y/o pasivos dolarizados y/o
de cambios repentinos de portafolios de activos en moneda local hacia activos en dolares,
puede exacerbar de manera contraproducente los movimientos del tipo de cambio nominal
(BIS, 2019).

Por su parte, Hofman et al. (2020) apuntan a que en mercados financieros poco
desarrollados, hay mayor exposicion a shocks externos. Ademas, en circunstancias tales
como que el canal comercial se encuentra dominado por el canal financiero, el tipo de

cambio completamente flexible tiende a actuar mas como un amplificador de shocks en
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lugar de ayudar a absorberlos. Esto mismo es especificamente cierto en la Argentina actual
debido al elevado endeudamiento en moneda extranjera del sector pablico.

Adicionalmente al tipo de politicas que pueda llevar adelante cada pais con la
finalidad de reducir su volatilidad, algunos autores, como Kregel (2009), afirman que, el
mecanismo de propagacion por excelencia para la transmision de la inestabilidad
financiera entre los paises son los flujos financieros internacionales. Asi mismo sostiene
que, para poder gestionar la volatilidad, es necesario contar con instituciones que
promuevan incansablemente no solo la estabilidad financiera sino que también garanticen
que la inestabilidad de un pais no se transmita internacionalmente.

Hasta ahora, hemos visto la importancia que tiene el tipo de cambio en las
economias en vias de desarrollo tal como han expuesto distintos autores a lo largo del
tiempo. Con respecto al efecto de la volatilidad del tipo de cambio sobre el turismo, son
varios los articulos que han intentado evaluar el impacto de los tipos de cambio, aunque en
menor medida el de su volatilidad, sobre la demanda turistica internacional.

Aunque estos estudios generalmente han demostrado que los tipos de cambio
ejercen una influencia significativa sobre la demanda turistica, la magnitud estimada de
este efecto varia de un estudio a otro. Crouch (1994) investiga esta variabilidad mediante
el analisis de las elasticidades estimadas del tipo de cambio de la demanda turistica en 80
estudios empiricos distintos. De esta forma, el trabajo proporciona un rango de impacto de
las variaciones en los tipos de cambio sobre la demanda turistica internacional.

Por su parte, Webber (2001) aplica anélisis de cointegracion y de causalidad de
Granger para estudiar la relacion de largo plazo entre la volatilidad cambiaria y la
demanda turistica. En lineas generales, los resultados sugieren que las variaciones del tipo
de cambio son un determinante significativo de la demanda turistica a largo plazo.

En concordancia con los parrafos anteriores, la Argentina no resulta ajena a dichos
resultados. A la hora de entender el impacto del tipo de cambio en la Argentina, es preciso
resaltar que dicho pais, sufre un constante proceso de dolarizacion informal, es decir, que
los agentes economicos se refugian en una moneda fuerte, aunque esta moneda no sea de
curso legal, dada la poca confianza que el peso argentino transmite. Esto resulta l16gico,
pues dichos agentes no quieren perder el valor del dinero que tienen y como el peso
argentino pierde valor por la inflacién, la opcion por antonomasia escogida radica en

pasarse a una moneda fuerte, en este caso, dolarizar sus portafolios de activos.
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2.3 Alianzas Estratégicas

El objetivo central del presente apartado es hacer una breve revision de la literatura
acerca de como son caracterizadas las alianzas estratégicas, y definir a las horizontales y
verticales.

A medida que pasa el tiempo, las alianzas gozan de mayor reconocimiento por
parte de las empresas. Hoy en dia, son vistas como una herramienta clave para la
constitucion de una ventaja competitiva. A sabiendas de los entornos de alta competencia y
dinamismo, las alianzas sirven a las organizaciones como un mecanismo que tiene como
finalidad el acceso a nuevos insumos del entorno tanto materiales como intangibles sin
necesidad de desarrollarlos por si solos (Pittaway, Robertson, Munir, Denyer & Neely,
2004).

Las alianzas son esfuerzos de colaboracion de organizaciones que se unen para
facilitar el logro tanto de metas como de objetivos estratégicos de los socios (Das & Teng,
1998). A su vez, representan una paradoja de gran interés no solo para los gerentes sino
también para los académicos (Gomes, Barnes & Mahmood, 2014), ya que son una
estrategia usualmente utilizada entre empresas, pero a la vez registran significativos
porcentajes de fracaso (Dyer, Kale & Singh, 2001; Park & Ungson, 2001; Szulanski, 2003;
Szulanski, Ringov & Jensen, 2016).

Por lo tanto, resulta pertinente explorar coOmo caracterizan sus procesos mas
importantes, las investigaciones recientes y el impacto que éstas generan en las
organizaciones. La transferencia de conocimiento es un proceso de vital importancia en
toda alianza, pero se hace especialmente relevante cuando las alianzas tienen como
objetivo principal dar acceso a nuevo know-how, con la finalidad de que los ayude en la
generacion de innovacion (Jiménez-Jiménez & Sanz-Valle, 2011).

Adicionalmente, la creciente importancia de los recursos de carécter intangibles
como el conocimiento para el sector empresarial (Grant, 2006), asi como la necesidad de
generar procesos y capacidades para buscarlo en forma activa en la dinamica del entorno
(Chesbrough, Vanhaverbeke & West, 2006; Lichtenthaler, 2011), resulta imprescindible la
fomentacién, no solo de vinculos de cooperacion en distintos sectores para detectar y
eliminar carencias de conocimiento, sino también de estimular el desarrollo de innovacion.

Las alianzas han recibido distintas definiciones que aportan matices de interés a

revisar. Algunos autores destacan que son relaciones cooperativas que son plausibles de
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definir como una adaptacion ante las incertidumbres del entorno (Chen, Gallagher & Park,
2002). Otros las definen como una relacion en donde los socios aportan conjuntamente
hacia un mismo objetivo en comun, pero manteniendo su independencia (Marshall,
Nguyen & Bryant, 2005; Wang & Miao, 2006).

Por otro lado, Todeva y Knoke (2005) sugieren tres caracteristicas vitales de las
organizaciones que participan en el contexto de una alianza. En primer lugar, permanecen
independientes durante el tiempo de vida de la alianza. En segundo lugar, comparten no
solo los beneficios, sino también el control de la alianza. Por Gltimo, contribuyen mediante
el aporte de recursos a la relacion. Estas caracteristicas facilitan la identificacion tanto de
roles como de atributos claves que asumen los participantes involucrados en una alianza.

Habiendo revisado las distintas concepciones y aportes de diversos autores, es
posible adentrarnos en la categorizacion de las dos tipos de alianzas méas usadas por las
empresas. Existen diferentes tipos de redes estratégicas dependiendo las causas de los
actores para su concepcion, su estructura y desempefio. La clasificacion por antonomasia
de las alianzas es por su organizacion vertical u horizontal.

Por un lado, una integracion vertical es la creacion de alianzas entre organizaciones
independientes especializadas en distintas habilidades y capacidades que tienen por
objetivo el incremento de su productividad (Klint & Sjoberg, 2003), a través de la creacion
de lazos en el canal de fabricacion y distribucion (Melo, 2001). La red de cadena de
suministro es la mas comun utilizando la colaboracion entre proveedores dentro de la
cadena de valor.

Por otro lado, la integracion horizontal es concebida por vinculos entre empresas de
sectores afines con la finalidad de perfeccionar su competitividad. En relacién a esto, las
redes estratégicas facilitan la intervencion en conjunto permitiendo el intercambio de
habilidades, recursos y competencia para la creacion de potencial en el mercado (Klint &
Sjoberg, 2003).

El gran auge de las alianzas estratégicas se manifiesta en las estrategias
competitivas dentro del mercado internacional. Aparecen mediante empresas
manufactureras con proveedores, clientes, intermediarios e inclusive con otras compafiias
del mismo sector por medio de acuerdos de distribucion, licencias, joint ventures,
busqueda y desarrollo de consorcios y asociaciones (Lamb, Hair & McDaniel, 2009).

El leitmotiv de dichas relaciones comerciales radica en sustentar la
complementariedad a través del fortalecimiento de la competitividad y las debilidades de

las partes involucradas. Asi mismo, las corporaciones internacionales toman la decisién de

14

——
| —



implementar este tipo de estrategia con la finalidad de propiciar un aumento de sus
ganancias, una respuesta mas agil ante la posible expansion hacia nuevos mercados, el
acceso a nuevas tecnologias, la inclusién de novedosos procesos tanto de innovacién como
de produccion, la reduccidon de costos de comercializacion y la consecucion de productos y

capital en fuentes complementarias (Cateora, Gilly & Graham, 2014).

2.4 Tercerizaciones de Procesos Administrativos

En este Gltimo apartado del marco tedrico, se pondra el foco en los procesos de
tercerizacién u outsourcing en los procesos administrativos. Para ello, se definirdn los
principales conceptos con la finalidad de proveer una idea méas acabada de este tipo de
procesos en los que las empresas suelen incurrir.

Para entender el objetivo del tema, es pertinente mencionar su origen. El
outsourcing es una decisién empresarial tomada por estrategia, por tanto, se considera
necesario definir el término que llevo a los empresarios a implementar dicha decision. Tal
vez, su semantica se haya visto modificada pero su esencia continta siendo la misma.

El concepto emerge con posterioridad al uso del proceso de planeacion de la década
de 1950, donde las empresas se concentraban mas en el proceso de planeacion y control a
modo de respuesta a los cambios del entorno con la finalidad de reducir riesgos y potenciar
oportunidades futuras (Serna 2010).

Por otro lado, resulta importante tener en cuenta que son este tipo de procesos. Es
por ello que, los servicios externos que una compafiia requiere para completar funciones
administrativas de determinadas tareas de indole técnicas que no puede llevar a cabo de
forma interna por multiples razones o simplemente prefiere externalizarlas, son conocidos
como servicios de outsourcing (Werther & Keith , 2000).

Adicionalmente, los procesos de tercerizacion pueden ser de dos tipos, es decir,
totales o parciales. La tercerizacion total para Zapata et al. (2009), implica la transferencia
de operaciones, redes, equipos de personal, y responsabilidades administrativas por parte
de la empresa a tercerizar hacia la empresa de servicios de tercerizacion. Por otro lado, la
tercerizacion sera parcial cuando Unicamente se transfieren algunos de los elementos
mencionados en la tercerizacion total. En este tipo constan los profesionales
independientes que realizan funciones como contador interno o simplemente brinden algin

tipo de asesoramiento. En el area contable se transfieren recursos tales como documentos
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internos, informacion contable, claves para ingresos a sistemas gubernamentales,
plataformas contables si se cuenta con ellas, normas y politicas para el desarrollo de estos.

Asi mismo, el outsourcing es la delegacion parcial o total de un proceso interno a
un especialista contratado. Este escenario les facilita a las empresas, no solo la
optimizacion de su estructura de costos operativos, sino también, el ser més flexibles en su
estructura organizacional (Ben, 2004).

Ademas, es considerada como una estrategia competitiva que aplican las empresas
con la finalidad de dejar en manos de expertos algunos de los procesos de la organizacion
y de esta forma dedicarse pura y exclusivamente a lo que realmente saben hacer.

Cabe resaltar que el modelo de Outsourcing o tercerizacion se ha establecido como
un modelo de negocios que permite a una empresa especializarse en lo que es su
especialidad, con importantes ahorros en tiempo y dinero. La tercerizacion es un
mecanismo que permite aumentar la competitividad empresarial contratando a empresas
especializadas en personal o en el desarrollo de funciones en las cuales, la empresa, no
tiene eficiencia, eficacia o especialidad profesional.

Por consiguiente muchas empresas deciden tercerizar sus procesos en un intento
por reducir costos, mejorar el servicio y obtener una ventaja competitiva. Si bien es cierto
que este tipo de practicas permite a la organizacion beneficiarse conjuntamente con otra u
otras, no puede aplicarse en todas las circunstancias, dado que se debe analizar en
profundidad el proceso para determinar si es razonable o no tercerizarlo, de forma que se
asegure una implementacion exitosa.

Ademas, todas las actividades de una empresa son plausibles de ser tercerizadas, a
excepcion de las que componen su actividad principal. Es decir, la norma bésica y méas
importante es no tercerizar ninguna de las areas o funciones que se consideran como
fundamentales en la empresa (Uquillas, 2007).

Asi mismo, los procesos criticos de la empresa, deben seguir la antigua y popular
norma empirica que dice el “tiempo es dinero”. No caben dudas de que el tiempo que
duran los procesos consume importantes recursos para las empresas. Los tiempos de ciclos
prolongados no solo tienden a dificultar la entrega del producto al cliente sino también
aumenta los costos de almacenamiento. Por ello, cuando las distintas actividades se
combinan, simplifican y cambian las capacidades pertinentes que son requeridas y
generalmente, estos tipos de cambios necesitan un incremento notorio en la cantidad de

expertos y profesionales que participan activamente del proceso (Harrington, 1993).
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Para finalizar, este mismo autor sefiala que una vez analizado en profundidad y

debidamente modernizado el proceso, este proporcionara varios beneficios en lo referido al

mejoramiento de la eficiencia, efectividad y adaptabilidad por las siguientes causas

resultantes:

Los clientes obtendran el producto que desean cuando lo requieran.
Disminuira el tiempo del ciclo del proceso.

Disminuira el nimero de pasos y aprobaciones.

Disminuira los requerimientos del espacio.

Reduccion de costos administrativos.

Reduccion de costos del proceso.

Reduccidn de producto no critico.
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3. Capitulo 1: Comparativa de Estrategias Financieras

En vistas al marco teorico, este capitulo intenta relevar el objetivo principal del
trabajo mediante la evaluacion de alternativas financieras y estratégicas que las empresas
del rubro de viajes corporativos pueden llevar a cabo. Los instrumentos que se van a
analizar en este apartado, se centran en la eliminacion o reduccion del riesgo cambiario al
que se enfrentan las empresas en la Argentina.

En primer lugar, se analizaran detalladamente las alternativas tradicionales de
financiamiento definidas como cheques de pago diferido, préstamos bancarios y cuentas
corrientes con los proveedores. Después, se procedera a la evaluacion de los derivados
financieros, entre los que se encuentran los contratos futuros, los contratos a término y el
SWAP de divisas. Por altimo, se realizard una comparacion entre ambos, contrastando su
adaptacion a la alta volatilidad cambiaria y otras particularidades que surjan propias del

analisis de cada alternativa mencionada.

3.1 Alternativas tradicionales

La primera alternativa que se analizard son los cheques de pago diferido, un
instrumento muy utilizado en el mercado argentino. Este sistema de descuento de cheques,
tiene la ventaja de liquidez tanto del mercado primario como del mercado secundario.
Ademas, son una oportunidad de inversion de corto plazo al que tienen acceso los
pequefios ahorristas, quienes obtienen tasas atractivas para montos bajos de inversion. Otra
ventaja, radica en la garantia del pago en caso de dificultad de cobro, gracias al aval de las
Sociedades de Garantia Reciprocas (SGR).

Para analizar la eficacia de este tipo de instrumento contra el tipo de cambio, se
toman los datos histéricos de la tasa promedio mensual del Banco Nacién de los cheques
de pago diferido y se la contrasta con la evolucién del délar en el mismo periodo de
tiempo, tomando para cada lapso un promedio de todas las cotizaciones del mes. A
continuacion, se muestran las tasas tanto activas como pasivas para Cheques de Pagos

Diferidos del Banco Nacidn expresadas en tasas efectivas mensuales.
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A-I(-,fl'ﬁﬂ 2015 2016 2017 2018 2019 PI%%A 2015 2016 2017 2018 2019
Enero 2055 2300 200 2219%  4605%]  Enero 0740 216 1o 1583 3460%
Febrero 205 265 vom|  229%  3915%| Febrero o740 205  vomme| 15 38%
Marzo 2055 o7z vomeel 209w 3ses|  mamo o740 2247l 1o 15 3054%
Abri 205 a7 voml  2uow|  aeion| A o740 2260 1| 1sd e
Mayo 205 27 vomel  asssW| 5100 wmaye o740 2260 vl 1] 4110%
Jurio 205 a7 vom| o] 54w unio o740 2097 v 1ee]  41%
Julo 2055 266 1ol 29| 47| ule 10i| 16636 1o 1] 4192%
Agosto 2055 230 1ol 3308 520%| Agesto 1986 1ae 13| 1eed  3455%
seiembre | 2055%| 2@ 1o 3sm]  omson| semembre| iomu| 100 1e|  1eed]  3om
Octubre 205 o1 1o a5 ea0m| octubre 1o 1w vaom|  1ew]  3288%
Noviembre |  20%% 229 2uoe| 6265  a708n| woviembre| 2163 12z vams|  1eed]  3100%
Dicembre | 2,055 2187 2009  some| a7 Didembre | 2asew| 12w 1seme| e 279w

Para la tasa pasiva de Cheques de Pago Diferido, se observa en el periodo 2015-
2019 una tasa de ganancia acumulada del 208,24% en pesos, producto de la capitalizacion
del interés de los 5 afios analizados. Por su parte, el tipo de cambio del délar vendedor para
el mismo periodo acumul6 una suba del orden del 628,98%. Si bien para el afio 2015,
ambas se mantuvieron en niveles similares, es justo para fines de ese afio y principios de
2016 cuando el dolar experimenta la primera suba abrupta del lapso de evaluacién y se
aleja del rendimiento de los Cheques de Pago Diferido. Esta suba se traduce de la
cotizacion promedio de noviembre de 2015 de $9,63 a la de febrero de 2016 de $14,98, es
decir, un 55,56%.

Estos resultados muestran una clara insuficiencia de este instrumento a la hora de
afrontar contextos de alta volatilidad cambiaria, con un rendimiento 3 veces menor.

Cabe resaltar la influencia de los acontecimientos de indole politica con el cambio
de Gobierno y monetaria con la liberacion del cepo cambiario que regia hasta entonces.
Para el afio 2015, no debe omitirse la brecha que existia con el dolar paralelo. Esta brecha
oscilo entre 40%-60% entre ambas cotizaciones.

Si se omitiese el afio 2015 en el analisis de los datos y se tomaran los otros 4 afios,
donde el délar oficial y el paralelo no discrepaban en forma significativa, el rendimiento
acumulado de los cheques de pago diferido asciende al 163,88% mientras que el ddlar
acumularia una subida del orden del 354,87%. Si bien ahora la diferencia de porcentajes es
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menor a 3 veces, sigue siendo significativa ya que es superior a 2 veces. Por lo tanto, este
instrumento no resulta util para la problematica de la alta volatilidad del tipo de cambio.
A continuacién, se muestra un grafico comparativo de ambas variables con la

finalidad de apreciar la claridad de los resultados obtenidos.
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Fuente de datos: Banco Nacion.
Gréfico: Elaboracion propia.

Para el caso del financiamiento, una empresa en el mismo periodo de tiempo, pudo
financiarse a una tasa efectiva del orden del 470,13% para los 5 afios. Este porcentaje a
primera vista parece alto, pero en términos relativos termina siendo mas conveniente que
un préstamo bancario, ya que este para el lapso de 5 afios resulta mas del doble. Esto nos
da pié al andlisis del préstamo bancario.

El segundo instrumento a relevar es el préstamo bancario. Para ellos se tomé una
serie de datos historicos de las tasas de préstamos a empresas relevada por el Banco
Central y se realizd un promedio de cada mes. Luego se hizo la transicién de tasa nominal
anual a efectiva mensual con el fin de homogeneizar la comparacion. La estructura de tasas

es la siguiente:
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TASA
PRESTAMOS 2015 2016 2017 2018 2019
BANCARIOS
Enero 3,202% 3,613% 3,312% 3,390% 5,345%
Febrero 3,132% 3,518% 3,256% 3,377% 5,178%
Marzo 3,134% 3,523% 3,245% 3,344% 5,063%
Abril 3,137% 3,595% 3,193% 3,360% 5,282%
Mayo 3,101% 3,595% 3,191% 3,526% 5,585%
Junio 3,072% 3,524% 3,133% 3,704% 5,585%
Julio 3,038% 3,542% 3,193% 3,906% 5,483%
Agosto 3,046% 3,532% 3,203% 4,055% 5,790%
Setiembre 3,061% 3,551% 3,232% 4,741% 6,355%
Octubre 3,080% 3,464% 3,198% 5,280% 6,290%
Noviembre 3,076% 3,365% 3,275% 5,371% 6,183%
Diciembre 3,295% 3,256% 3,329% 5,322% 5,963%

Estos datos, arrojan un costo de capital del 906,32% para los 5 afios. Resulta muy
poco atractiva dicha tasa para endeudarse a largo plazo y mas conveniente la utilizacion de
cheques de pago diferido para financiamientos en el corto plazo para las empresas.

A continuacion, se muestra una grafica comparativa entre las tasas de

financiamiento entre el cheque de pago diferido y el préstamo bancario.

1000,00%
900,00%
800,00%
700,00%
600,00%

500,00%
PR CPD TASA ACTIVA

400,00%
300,00%
200,00%
100,00%

0,00%

PRESTAMO BANCARIO

Fuente de datos: Banco Naciény
Banco Central.
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Este tipo de financiamiento, resulté demasiado caro para las empresas y solo es
recomendable en casos de extrema urgencia y en plazos muy cortos. Vale destacar que el
impacto inflacionario licia en una no depreciable forma la tasa acumulada, la cual se vera
con mayor detenimiento en el instrumento siguiente. Sin embargo, el impacto no haria que
la tasa del costo de capital se reduzca mas de un 300%.

Para la tercer y ultima alternativa tradicional, se evalta el financiamiento que
obtienen las agencias de viajes corporativos con las cuentas corrientes a 30 dias con los
proveedores. Esta alternativa, se va a exponer utilizando la variable inflacién, la cual
refleja el valor del dinero en el tiempo. Para eso, se toma la inflacién anualizada promedio
del periodo 2016-2019 que se estimd en 40% Yy se la capitalizd 4 afios. En este apartado se
excluye el periodo inflacionario correspondiente a 2015 dada la falta de credibilidad de los
datos y el cambio de métricas para el calculo del IPC que se llevé para 2016.

Por otro lado, es necesario remarcar que el plazo de 30 dias en cuenta corriente no
es arbitrario, sino que tiene sustento empirico. Histéricamente, esta sub-rama del turismo,
ha logrado acuerdos privados con sus proveedores, mayoritariamente hoteles, por el lapso
en cuestion.

En los datos recopilados de la inflacion del periodo, se computd un resultado
acumulado para el periodo 2016-2019 que ascendia al 282,65%. Este monto indica el
porcentaje de licuacion de las deudas de las agencias corporativas en pesos. Sin embargo,
el crecimiento de la cotizacion del ddlar para el periodo 2016-2019 asciende al 354,87%.

Resulta llamativo observar en la grafica siguiente que, para el periodo que abarca
principios de 2016 hasta agosto de 2018, la inflacién crecié mas que la cotizacion de la

divisa. Sin embargo, en ese mes se disparo la cotizacion del dolar.
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Grafico de elaboracién propia.

Esta alternativa, en términos relativos, se adapta mejor que las otras 2 y hasta pudo
ser Gtil durante un periodo de tiempo, pero sigue estando por debajo del crecimiento de la
cotizacion de la moneda norteamericana. Ademas, esta alternativa no abarca la totalidad de
las deudas de las agencias de viaje corporativo ya que no todas las deudas contraidas son
con proveedores que tienen cuenta corriente y tampoco cubre los compromisos en moneda
extranjera

Habiendo realizado la revisién por las alternativas tradicionales, ninguna ha podido
resolver en forma eficaz ni mucho menos eficiente dicha problematica. Por ello, se procede
a realizar el andlisis con derivados financieros para contrastar su viabilidad y adaptacion a

la problematica tratada.
3.2 Derivados financieros
El mercado de capitales tiene innumerables herramientas para hacer que las

empresas puedan ser mas eficientes en cuanto al acceso al financiamiento, asi como para el

manejo de los riesgos a los que se enfrentan. Para lo que respecta al tipo de cambio volatil,
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una de estas herramientas que pueden utilizarse son los contratos de futuro de dolar
mediante los contratos de futuro de Rofex.

En un pais en el que la fluctuacion del dolar tiene una marcada tendencia alcista,
los futuros permiten a las empresas fijar un tipo de cambio. Esto les facilita notoriamente
el poder determinar tanto sus costos como sus ingresos futuros medidos en términos de
moneda dura.

De esa manera, tienen definidas con antelacion las variables operativas clave de su
negocio. Esta herramienta permite ser mas eficiente en lo que respecta a la administracion
de los riesgos cambiarios y en cuanto a la correcta estimacion de su capital de trabajo.

El contrato de futuro del ddlar funciona como un seguro de cambio que logra fijar
un tipo de cambio y dejar sin efecto la volatilidad cambiaria a las que estan expuestas las
agencias de viajes corporativos.

También, debemos considerar que no importa la variacion del tipo de cambio si
operamos con cobertura. El objetivo tiene como resultado la maximizacién de ganancias y
minimizacién de pérdidas.

Ademas, al darle certeza a los flujos de la empresa, independientemente si estan
dolarizados o no, nos permite aumentar el volumen de negocios y, al mismo tiempo,
eliminar el riesgo cambiario. Esto ultimo es lo que mas nos importa a la hora de recurrir a
este tipo de instrumento financiero.

En lo que respecta a los plazos, sirve tanto para deudas de al menos un mes y hasta
un afio de prolongacion en el tiempo. En otras palabras, es funcional a la deuda corriente
de la empresa. Esto resulta bastante Gtil para las agencias de viajes corporativos ya que
dificilmente tenga que incurrir en financiamientos mayores a 1 afio para sus deudas
contraidas en moneda extranjera.

En cuanto a los montos a operar, es posible acceder con solo el 15% como garantia
del valor total. Este punto, hace que el acceso a este tipo de instrumento sea viable para
este tipo de empresas.

Sin embargo, la cobertura dificilmente sea 100% efectiva ya que los contratos de
ddlar futuro son estandarizados. Es decir, un contrato equivale a 1000 ddlares por lo que
solo sera perfecta la cobertura cuando se trate de montos que sean multiplos de 1000.

Igualmente, del excedente de cobertura al que incurriéremos, solo quedaria
inmovilizado como parte de la garantia el 15% de dicho excedente hasta que se liquide la

posicion.
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Otro aspecto importante que resulta de suma importancia es la liquidez. Este tipo
de contratos pueden liquidarse en forma periodica sin tener que esperar a la fecha de
finalizacion del mismo. Esto ocurre al abrir una posicion contraria de igual cantidad de
contratos que la original. De esta manera liquidamos la posicion, obtenemos asi la garantia
y se da por finalizado el contrato al que la empresa habia suscripto originalmente.

En el caso que se quisiera una cobertura perfecta, seria necesario un contrato a
término, el cual permite personalizar la medida que pretende cubrirse. Ademas, este tipo
de contratos tienen la particularidad de celebrarse en forma extrabursétil, es decir en forma
bilateral y no tienen la intermediacion de la cdmara de compensacién como si lo tienen los
contratos de futuros, lo que implica dos desventajas claras.

En primer lugar, se traduce en renunciar a la liquidacion periodica de posiciones.
Estos contratos no pueden finalizarse con anterioridad salvo que haya un acuerdo entre las
partes. Ademas, de ser posible el acuerdo, las condiciones las pondria la otra parte, por lo
que dificilmente sean favorables para la empresa.

En segundo lugar, encontrar a ese tercero que tenga la necesidad contraria a la de la
empresa, ya sea por especulacion o cobertura como usuario genuino. Esto puede ser una
tarea titanica o practicamente imposible de llevar a cabo para las agencias de viajes
corporativos.

Otro tipo de derivado que es utilizado para mitigar el riesgo cambiario es el SWAP.
Precisamente un SWAP de divisas, permite determinar una tasa para un periodo de tiempo.
A su vez, puede ser utilizado con dos perspectivas. Por un lado, por razones especulativas
para aprovechar las circunstancias del mercado mientras que por el otro, para buscar
cobertura. En el caso de las agencias de viajes corporativos, quedan englobadas en la
perspectiva de cobertura, ya que el objetivo principal radica en la mitigacion del riesgo
cambiario.

Al tomar préstamos en una moneda Unica, llegando al espectro de vencimientos, los
SWAP de divisas brindan a las empresas flexibilidad adicional para explotar su ventaja
comparativa en sus respectivos mercados de préstamos. También brindan la oportunidad
de explotar las ventajas en una red de monedas y vencimientos con la finalidad de
administrar adecuadamente estos riesgos.

Cuanto mas se hayan desviado las tasas de mercado reales de esta tasa contratada,
mayor serd la pérdida o ganancia potencial. Esta exposicion potencial aumenta a medida

que la volatilidad aumenta con el tiempo. Cuanto mas largo sea el contrato, mas espacio
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para que la moneda se mueva a un lado o al otro de la tasa de cambio de capital contratada
acordada.

Esto explica por qué los SWAP de divisas vinculan mas lineas de crédito y, por
tanto, demuestran cobertura contra las deudas en moneda extranjera. Sin embargo, este
tipo de coberturas, requieres montos minimos muy altos para el nivel de endeudamiento
gue manejan las empresas corporativas. Por lo que este instrumento, no resulta viable en
forma separada, sino que mediante una alianza de todo el sector puede llegar a ser Gtil su
ejecucion.

Tomando estos 3 derivados financieros, observamos que sus caracteristicas
cumplen con las necesidades de cobertura para afrontar un contexto de alta volatilidad
cambiaria en una forma mucho mas eficaz que las alternativas tradicionales.

De los 3 derivados financieros, el que mejor se adapta a las necesidades de
cobertura resulté ser el contrato de dolar futuro, siendo este el méas viable para la

operatoria individual de este tipo de empresas.
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4. Capitulo 2: Alianzas Estratégicas como Alternativa Financiera

Concluido el desarrollo tanto de las alternativas financieras tradicionales como de
los derivados financieros, se procede a continuar con el analisis de las alianzas
estratégicas. En este capitulo se tratara primeramente la identificacion de los aspectos
positivos, no solo de las alianzas estratégicas horizontales, sino también las verticales.
Ademas, se efectuarad la correspondiente comparativa entra ambas y el impacto positivo
que se obtiene tanto por separadas como utilizadas en conjunto.

En segundo lugar, se profundizaré sobre los aspectos negativos que conllevan estos
tipos de alianzas. Para ello, se analizaran los puntos débiles y los costos de oportunidad
que generan realizar alianzas estratégicas.

Finalmente, el andlisis realizado en este capitulo serd puesto en contexto del
negocio de una agencia corporativa. En este apartado se pondran bajo andlisis aquellas
préacticas que resulten Utiles para este tipo de empresas como asi, aquellas que no resulten

viables.

4.1 Aspectos Positivos de las Alianzas Estratégicas Horizontales vy

Verticales

En primer lugar, los aspectos positivos de las alianzas estratégicas horizontales, se
entienden como uniones llevadas a cabo por empresas competidoras con uno o varios fines
determinados dentro de una misma fase de la cadena de valor. Entre estos fines, podemos
encontrar la obtencién de un beneficio econdémico, la reduccion de costos, el desarrollo de
nuevas tecnologias o procesos y el acceso a recursos. Cabe resaltar, que las alianzas
estratégicas horizontales también resultan mas simples y agiles que la fusién de dos 0 méas
empresas entre si, evitando ademas una concentracion significativa del mercado que podria
derivar en practicas monopdlicas.

Por otro lado, es posible identificar 5 areas claves de la empresa que pueden verse

afectadas positivamente por las alianzas estratégicas horizontales:

o Produccion
o Tecnologia
o Finanzas

o Marketing
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o Recursos Humanos

En lo que respecta a la produccion, se observa como dicha area se ve beneficiada
en el hecho de compartir recursos, generar economias de escala y lograr especializacion.
Por otro lado, el sector tecnoldgico, permite el trabajo conjunto a la hora de realizar tareas
de investigacion y desarrollo, lo cual termina impactando en una reduccion de costos. Por
el lado de las finanzas, redunda en un menor esfuerzo de inversion y el acceso a mejores
tasas de financiamiento. Por su parte, el marketing permite juntar y expandir recursos,
ademés de mejorar los servicios de posventa. Finalmente, desde el punto de vista de los
recursos humanos, es posible tanto formar personal en forma conjunta como compartirlo.

En segundo lugar, en las alianzas estratégicas verticales, los aspectos positivos
derivan de uniones de cooperacion, tanto con clientes como con proveedores. Dichas
uniones, procuran una mejora en una parte distinta y sucesiva de la cadena de valor de
cada empresa.

Al igual que en las alianzas estratégicas horizontales, las 5 areas mencionadas
anteriormente, también son afectadas positivamente pero de una forma distinta. Para el
caso de la produccion, se puede obtener suministros industriales, es decir, todo tipo de
materiales, equipos, repuestos y accesorios que necesitan industrias, fabricantes de
maquinaria, talleres, particulares y, en general, cualquier empresa que requiera
mantenimiento de sus instalaciones. Por el lado de la tecnologia, suministro del tipo
tecnoldgico. Por su parte, el marketing se ve reflejado en acuerdos de compra exclusiva,
distribucion Unica y asociacion con clientes. En lo que respecta a finanzas, en la
financiacion de tecnologia. Y por altimo, el aspecto positivo para recursos humanos radica
en transferencia de empleados y practicas en empresas.

Habiendo realizado ya un analisis descriptivo de los aspectos positivos de las
alianzas estratégicas tanto horizontales como verticales, se procede a continuar en el
siguiente apartado con su contracara, es decir, los aspectos negativos de este tipo de

alianzas.

4.2 Aspectos Negativos de las Alianzas Estratégicas

En primer lugar, resulta pertinente aclarar que toda alianza estratégica debe afrontar
dificultades desde su puesta en marcha. Estas dificultades radican especialmente en la
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necesaria convivencia entre dos o0 mas empresas con sus diferencias de caracter
estratégicas, organizacionales, operativas y culturales.

Al establecer una alianza, todos los participantes de la misma incrementan su
complejidad organizativa dado que la pérdida de control unénime es real, y todo lo referido
a la toma de decisiones, la proposicion de acuerdos y el trazado de objetivos pasan a ser de
caracter consensuado. Cabe resaltar que esta nueva estructura que se genera producto de
las nuevas relaciones fundadas, pueden ser un obstaculo para aquellas empresas que no
hayan tenido en el pasado una experiencia similar, pudiendo asi generar insatisfaccion o
descontento en los directivos.

Otro aspecto negativo de las alianzas estratégicas radica en ejecutar con audacia la
coordinacion y participacion de todas las partes involucradas, lo cual implica no solo
recursos financieros, sino también aporte de tiempo. Ademas, una vez establecida puede
generarse cierta ambigiedad entre los objetivos propuestos y el plan de accion para
alcanzarlos, ya que estos deben satisfacer a todos los involucrados.

Por otro lado, el flujo de informacion y el conocimiento que se adquiere sobre los
demaés participantes puede derivar en un problema potencial para alguno de los miembros.
Esto puede traducirse como la disipacion de una ventaja competitiva de una empresa,
mediante la apropiacion del know-how clave, por parte de un tercero.

Teniendo en cuenta los aspectos negativos analizados en este apartado y los
descriptos en el apartado anterior de este capitulo, se prosigue a la aplicacion de las

alianzas estratégicas en las agencias de viajes corporativos.

4.3 Alianzas Estratéegicas en Agencias de Viajes Corporativos

Habiendo descripto los aspectos tanto positivos como negativos de las alianzas
estratégicas, en el presente apartado se analizara su ocurrencia para el negocio de las
agencias de viajes corporativos. Para ello se realizard un andlisis descriptivo de las alianzas
estratégicas tanto verticales como horizontales que pueden llevarse a cabo.

En primer lugar, cabe recordar que las alianzas con los proveedores para este tipo
de empresas se realizan principalmente con hoteles y aerolineas y, en menor medida, pero
no menos importante, con empresas de desarrollo tecnoldgico. Para el caso de las alianzas
con las aerolineas, se hacen acuerdos donde estas ofrecen incentivos econdémicos a las

agencias de viajes corporativos si cumplen con objetivos trimestrales de venta de pasajes.
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Ademas, las aerolineas ofrecen tarifas mas bajas a las agencias, logrando asi vender mas
boletos incluso en épocas de menor afluencia de personas. Otro aspecto a tener en cuenta
en estas alianzas, es que obligan a las agencias a comprarle a la aerolinea con la que formé
la alianza, es decir, exclusividad de compra para determinados destinos, siempre y cuando,
la aerolinea tenga disponibilidad. Esto puede ser contraproducente para las agencias en la
medida que otra aerolinea ofrezca el mismo vuelo a menor precio.

En segundo lugar, las alianzas con los hoteles se estructuran de forma diferente que
con las aerolineas dada la gran oferta de las primeras con respecto a las segundas. Para
estos casos, los hoteles ofrecen a las agencias de viajes corporativos no solo tarifas
especiales, sino también cuentas corrientes que van desde los 15 a los 30 dias dependiendo
del volumen mensual. En un contexto como es el argentino con no solo volatilidad
cambiaria sino también inflacion, resulta beneficioso este tipo de financiamiento que
consiguen las agencias de viajes corporativos y mas aun para aquellas reservas en donde se
le cobra al cliente antes de realizar el check-in. Cabe destacar que hoteles de mayor
envergadura, suelen tener sus tarifas dolarizadas. Por lo tanto, conseguir congelar dicha
tarifa en el momento de la reserva y realizar la erogacién un mes después del check-out
bajo el contexto en cuestion, resulta mas que favorable para las agencias de viajes
corporativos. Por su parte, los hoteles logran una mayor ocupacion en aquellos periodos de
menor afluencia de turistas.

En tercer lugar, las empresas de desarrollo tecnoldgico juegan, para las agencias, un
rol clave a la hora de lograr ventajas competitivas en un mundo cada vez méas globalizado.
En este tipo de alianzas, las agencias obtienen como resultado tanto aplicaciones como
herramientas de indole tecnoldgicas que permiten brindar a los clientes mejores servicios a
menor costo como es el caso del Price Tracking. Esta tecnologia monitorea
constantemente los precios tanto de los vuelos como de las habitaciones de hotel y los
compara contra los ya reservados. Una vez que detecta un ahorro, cancela la reserva
original y realiza una nueva reserva por menos dinero con la alternativa encontrada de
forma automatica. Esto permite al cliente ahorros en estas actividades, ya que se le es
devuelta la diferencia.

Por otro lado, las agencias también tienen la posibilidad de efectuar alianzas
estratégicas con sus clientes. Estas alianzas implican para las agencias el derecho de
exclusividad a la hora de realizar viajes, reservar hoteles, alquilar vehiculos u organizar
eventos corporativos para los clientes. De esta forma, las agencias se aseguran brindar todo

su abanico de servicios y cobrar en forma mensual un Fee por esta prestacion. Por su parte,
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los clientes obtienen ahorros a la hora de realizar este tipo de actividades, soporte y
servicios de atencién las 24 horas del dia. Sin embargo, no solo pierden control sobre la
organizacion de este tipo de actividades empresariales sino también quedan

imposibilitadas a contratar otro proveedor.
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5. Capitulo 3: Procesos de Tercerizacion

En el presente capitulo, se desarrollara el proceso de tercerizacion que pueden
llevar a cabo las agencias corporativas y el impacto en sus finanzas. Para ello, este
apartado estara dividido en dos partes. Por un lado, se analizardn los beneficios del
outsourcing, mientras que por el otro lado, se haré hincapié en la pérdida de control de los
procesos operativos de la empresa.

Para la primera parte, se pondra el foco en los beneficios que el Outsourcing
representa para las agencias. Este apartado se basaré en tres topicos que generan ahorros y
su implicancia en este tipo de empresas.

Para la segunda parte, se evidenciaran los problemas y limitaciones en los que se
puede incurrir al tercerizar un area o funcién de una empresa. Principalmente, se
desarrollara el impacto en la pérdida de control de procesos, sus consecuencias y otros
aspectos negativos de la tercerizacion.

5.1 Beneficios del Outsourcing en Agencias de Viajes Corporativos

En primer lugar, uno de los beneficios méas usufructuados por las empresas es el
ahorro de costos. Para el caso de las agencias de viajes corporativos, la situacion no es
diferente a la del resto de las empresas.

Sin embargo, existen ciertas particularidades que veremos a continuacion. Para
ello, es necesario distinguir tres tipos de ahorros asociados que usualmente suelen

beneficiar a las finanzas de este tipo de empresas. Ellos son:

. Tecnologia
. Infraestructura
. Salarios

Por un lado, contratar a una empresa de outsourcing adecuada nos permite
disponer de la tecnologia mas novedosa sin tener que hacer grandes inversiones tanto en
equipos como en formar a personal especializado en las mismas. Si la agencia de viajes
corporativos cuenta con las Ultimas tecnologias podra iniciar nuevos proyectos de forma

mas &gil, lo cual significara no solo un ahorro para la empresa sino también para el cliente.
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Ademas, en caso de usarse en forma eficiente, estariamos en presencia de una ventaja
competitiva. Un caso como este, se evidencia, tal como vimos en el capitulo anterior, en la
implementacion del Price Tracking.

Por otro lado, la tercerizacion de la infraestructura e instalaciones, también puede
resultar beneficiosa para una empresa. Es decir, se evita realizar una gran erogacion en
ddlares por la compra de una oficina y a su vez se puede alquilar un lugar por una suma
mensual mucho menor y en pesos. Ademas, cuenta con la facilidad de poder rescindir el
contrato a un bajo costo, ya sea porque la empresa necesita reducirse o expandirse.

Para el caso particular de las agencias de viajes corporativos, esto resulta muy util a
la hora de reducir costos. A su vez, como no suelen ser estructuras muy numerosas, tienen
la ventaja de no necesitar un espacio demasiado grande para trabajar. También, es
importante destacar que una correcta politica de home-office facilita a la empresa poder
asentarse en oficinas ain mas pequefias y, en consecuencia, mas baratas. Por ejemplo, con
una politica de home-office de 4 veces por semana, una agencia con 50 empleados, puede
llevar a cabo sus tareas en una oficina para 10, conformando 5 grupos de 10 empleados
cada uno.

Otro aspecto a considerar es que las agencias de viajes corporativos, pueden optar
por tercerizar total o parcialmente toda un area o tareas especificas que realizan, logrando
ahorrar recursos en mano de obra. Para ello, es necesario establecer de antemano la
importancia del area o la funcion que se quiera tercerizar. Es decir, tercerizar un area de la
compafiia que no resulte de vital importancia y poder destinar eficientemente los recursos
en aquellas areas y tareas que formen parte del corazén competitivo de la empresa.

Asi mismo, permite ahorrar a la empresa en la contratacion de empleados para un
area y, en cambio, solo realizar una erogacion mensual por la prestacion de servicios. Para
el caso de una agencia de viajes corporativos, podria tercerizar funciones como liquidacion
de sueldos y liquidacion de impuestos o areas como legales. Esto facilita centrarse en
tareas mas importantes para la empresa como la relacion comercial con los clientes y

proveedores o el area de organizacion de eventos.

5.2 Pérdida de Control de Procesos

Del mismo modo que la tercerizacion implica una serie de ventajas y beneficios,

también resulta conveniente conocer cuales son sus consecuencias. Como contracara de los
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beneficios del Outsourcing, la pérdida de control de los procesos es, sin duda, una de las
mayores desventajas.

Cuando una empresa firma un contrato con un proveedor de Outsourcing para que
éste se encargue todos los servicios de un area, la contratante transfiere al proveedor el
control administrativo de todo este departamento y, consecuentemente, de una parte
importante de la empresa.

A pesar de haber un contrato firmado, el control administrativo del area de la
empresa pasard a manos de un tercero. Esto es un aspecto negativo, ya que el proveedor de
servicios no tiene los mismos objetivos y estandares que impulsan a la empresa
contratante. El enfoque del proveedor es generar ganancias con la entrega del mejor
servicio de subcontratacion que pueda ofrecer.

Sin embargo, el gran inconveniente es que aunque la empresa proporcione una
lista de normas y directrices que debera seguir el proveedor de Outsourcing, hay un
elevado riesgo de gque dicho proveedor no las logre administrar correctamente. Este riesgo
existe debido a que no hay dos empresas que tengan la misma cultura y valores a la hora
de trabajar.

Para el caso particular de las agencias de viajes, puede llegar a perderse el contacto
directo con los procesos. Ademas, de no estar bien aceitados por parte del proveedor, es
factible que empiecen a presentarse fallas o retrasos en los circuitos administrativos de las
agencias. A su vez, esto puede traducirse en retrasos en los pagos a proveedores o de
impuestos, demoras en la facturacién, cobros a clientes o carga de comprobantes al
sistema.

Adicionalmente, todas las demoras enunciadas en el parrafo anterior, suponen un
impacto negativo en las finanzas del ente. Esto se refleja no solo en menores ingresos sino
también en un menor flujo de fondos disponible.

Cabe resaltar, que las demoras mencionadas, atentan contra las relaciones tanto de
proveedores como de clientes, ya que generarian un aumento en los reclamos por parte de
estos. Se veria afectada la reputacion de la empresa, por no cumplir en tiempo y forma con
sus obligaciones. A su vez, esto podria generar un mayor percance, no solo para las
relaciones con los proveedores, quienes podrian cancelar la cuenta corriente de la agencia
y asi perder la posibilidad de financiar las reservas, sino también, el quiebre con la relacion
con los clientes que podrian optar por cancelar o no renovar convenios de exclusividad.

Otra desventaja a considerar es que la eliminacion de puestos de trabajo, en los

casos en los que las actividades o funciones internas pasen a ser tercerizadas, puede traer
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como consecuencia la desmotivacion de la fuerza laboral y la pérdida del sentido de
pertenencia por parte de los empleados con la agencia. Asi mismo, es posible que tenga un
Impacto negativo en la productividad.

Por otra parte, existe una mayor vulnerabilidad a la filtracion de la informacion
confidencial de la agencia, ya que fuentes externas a los negocios tienen acceso a datos
sensibles. Por ello, es sumamente importante considerar que tipo de datos confidenciales
se debe ceder o dar acceso. Adicionalmente, es imprescindible tener en cuenta los cambios

normativos en lo referente a la proteccion de datos.
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6. Conclusion

A modo de cierre del presente trabajo final de especializacién, se desprenden las
siguientes conclusiones que se detallan a continuacion.

En primer lugar, se corrobora la hipotesis de este trabajo, es decir, la utilizacion de
derivados financieros resulta beneficiosa para las agencias de viajes corporativos en
contextos de alta volatilidad cambiaria. Esto se debe a que, tanto su viabilidad como su
eficacia, dieron mejores resultados que las alternativas tradicionales, tal como se desarrollo
en el capitulo 1.

Cabe resaltar que de los 3 derivados financieros, el que mejor se adapto a las
necesidades de cobertura resulto ser el contrato de ddlar futuro, siendo este el mas viable
para la operatoria individual de este tipo de empresas.

En segundo lugar, las alianzas estratégicas resultan sumamente importantes para las
agencias. Tal como se desarroll6 en el segundo capitulo, el poder establecer alianzas tanto
con proveedores como con clientes, repercute en forma positiva para las finanzas de las
agencias. Sin embargo, la ejecucion de la misma, debe ser llevada a cabo en forma audaz,
coordinada y hacer participe a todas las partes involucradas para su eficaz funcionamiento.

En tercer lugar, los procesos de tercerizacion pueden resultar Utiles a la hora de
reducir costos Yy, por tanto, contar con un mayor flujo de efectivo. Sin embargo, la falta de
alineacion, el trazado de objetivos poco claros y las distintas culturas pueden devenir en un
fracaso. Es importante destacar que la tercerizacion no debe llevarse a cabo en areas que
hacen al corazdn competitivo de la agencia.

Finalmente, debe entenderse que es compatible la utilizacién conjunta de cada uno
de los elementos que se trataron en este trabajo, es decir, el uso de derivados financieros
no es excluyente de las alianzas ni de los procesos de tercerizacion. Por lo tanto, es posible

la conjuncidn, siempre y cuando sea ejecutada en forma coordinada.
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