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Resumen

El objetivo que se persiguid en el presente Reporte de Caso fue determinar una
estructura optima de financiamiento interno para el periodo 2021-2022, basdndose en la
jerarquia financiera de las alternativas disponibles en el mercado, incrementando asi el
valor del Hotel Howard Johnson, de Villa Carlos Paz. Un hotel de alto reconocimiento
nacional y local por la prestacion de sus servicios, funcionando con su impronta de
PyMEs. El cumplimiento del objetivo se alcanz6 por medio de la implementacion de una
tarjeta de beneficios, exclusiva a clientes habituales, para determinar diferentes planes de
financiacion en funcion de su compromiso de pago Y el tipo de servicio a contratar. A su
vez, se propuso la utilizacion del mecanismo de la factura de crédito electronica, para
conseguir de manera inmediata dinero corriente y la incorporacion de un nuevo personal
que se encargue de la supervision y gestion del plan, compuesto por estas dos acciones.
La aplicacion de estas acciones permitiria el autofinanciamiento del hotel en contexto de

crisis, otorgandole eficiencia y efectividad en la toma de decisiones financiera.

Palabras Claves: Howard Johnson, autofinanciamiento, ciclo operativo, capital de

trabajo, beneficios.



Abstract

The objective pursued in this Case Report was to determine an optimal internal
financing structure for the 2021-2022 period, based on the financial hierarchy theory, that
increase the value of hotel Howard Johnson Hotel, in Villa Carlos Paz. A hotel of high
national and local recognition for its services, and is a SME company guide by a family.
The proposal was integrated for three actions; the implementation of a benefit card,
exclusively for regular customers, to determine different financing plans based on their
payment commitment and the type of service. At the same time, the use of the electronic
credit invoice mechanism was proposed to immediately obtain current money and the
incorporation of new staff to be in charge of the supervision and management of both
actions. The proposal could create the possibility for the hotel to achieve the self-
financing method. That goal will be showed with efficiency and effectiveness in

economic decisions.

Keywords: Howard Johnson, self-financing, operating cycle, working capital, profits.
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Introduccion

En el presente Reporte de Caso se realiza una propuesta sobre estructura éptima
de financiamiento del hotel Howard Johnson ubicado en la localidad de Villa Carlos Paz,
Provincia de Cérdoba. En particular se intentara indagar respecto de la situacién actual
de la organizacion para asi buscar aquellas variables de mejora.

La marca hotelera Howard Johnson fue fundada en 1925, en Quincy
Massachusetts; es una cadena hotelera internacional con mas de 70 afios de experiencia
en Estados Unidos y todo el mundo, tiene afiliados bajo el sistema de franquicia alrededor
de 800 hoteles en todo el mundo. La marca registrada Howard Johnson pertenece
actualmente al grupo Wyndham Worldwide. Wyndham opera bajo la marca Howard
Johnson en muchos "niveles" en funcion del precio, dependiendo de comodidades y
servicios ofrecidos.

La llegada de Howard Johnson a nuestro pais marcé un hito acercando la
posibilidad de acceder a un hotel de renombre internacional y ademas de permitir a los
franquiciados que imprimen su impronta personal. Es asi que en el 2011 se inaugura
Howard Johnson Villa Carlos Paz, como una empresa Pyme. A cargo de la familia Elliott
(padre Pablo Elliott y sus dos hijas Jessica y Barbara), oriundos de Salta.

Se gestd este proyecto con la idea como un condo hotel, que cont6 con el aporte
de inversionistas para la construccion de 127 habitaciones, un centro de convenciones, un
restaurante y todo lo necesario para transformarse en un hotel de primera linea. Con
amplios  servicios para sus principales clientes empresas, familias y
adolescentes/jubilados. Respecto a los proveedores son pocos pero mayormente empresas
grandes y pymes, monotributistas en algunos casos y eso equilibra la balanza al momento
de negociacion de los precios.

En relacion a la problematica que se observa a nivel interno sobre el
financiamiento, se divisé a nivel general que la organizacion no cuenta con un estudio
correspondiente al ciclo operativo. La falta de medicion de los dias de cobro y los dias de
pago para ver su correspondencia en la actualidad genera en el hotel la necesidad de
requerir financiamiento para la prestacién de los servicios. En particular, aplicando la
formula del promedio del capital de trabajo en el afio 2020 y 2019 en dias, es decir por
365 y como cociente del valor de las ventas del ejercicio el mismo arroja un valor de 30

dias.



Este cociente muestra que la organizacion requiere que el ingreso del dinero y el
egreso ocurran en dicho plazo. Sin embargo, la informacion analizada anteriormente da
cuenta de que respecto al cobro de clientes en general los mismos tienen un plazo para
abonar el servicio prestado de entre 30 y 60 dias, no con fechas menores, mientras que
solo a algunos de ellos se les solicita una sefia por adelantado. Mientras que en el caso de
proveedores el pago a los mismos se realiza de manera casi inmediata por transferencia
bancaria o bien por cheques, estos ultimos con una fecha no superior a los 30 dias. La
informacidn expuesta anteriormente da cuenta de la necesidad de contar con un analisis
respecto del uso del dinero en el corto plazo porque se observan posibles descalces
financieros.

En este mismo contexto el hotel actualmente no cuenta con un software de gestion
contable para determinar las obligaciones a pagar y cobrar en tiempo y forma, razén que
le provoca la falta de control sobre el financiamiento. La consecuencia directa de esta
falta se traduce en recurrir a financiamiento externo para acceder a fondos para el capital
de trabajo que quizés podria evitarse si el mismo hubiera sido referenciado en el momento
adecuado.

Por ultimo, se observa la falta de un analisis respecto de la conveniencia de la
eleccion del financiamiento externo por sobre el interno. En este Gltimo punto, el
financiamiento interno tendria menor costo que el externo generando un beneficio
respecto de la carga financiera a la estructura de capital aunque trae consigo asociado un
riesgo mayor que debe de sopesarse en términos contables. En esta misma linea, no se
observa que la empresa acuda a la utilizacion de diferentes créditos fiscales disponibles a
nivel estatal, tanto nacional como provincial para aminorar el pago de impuestos que

puede generar mayor activo corriente para hacer frente al pasivo corriente.

Antecedentes

En materia de investigaciones que hayan abordado la tematica del financiamiento
en las empresas del sector turistico se encuentra el realizado por Mari Roig (2015) quien
realizd un estudios de las diferentes fuentes de financiamiento para el sector hotelero, en
funcién de las necesidades propia del sector y de la dindamica del turismo. El aporte
especifico que realiza el autor se encuentra relacionado a la figura del Project Finance
que no es muy utilizado en los hoteles, quién debe cumplimentar el rol de realizar un
seguimiento al capital del hotel y planificar el financiamiento en funcién de las

necesidades de corto y mediano plazo. En este sentido es que propone, si bien en el



mercado de Espafia, pero con la posibilidad de expandirse a otros mercados la utilizacion
de los Project Bonds, cumpliendo las veces de bonos para financiar proyectos o bien el
capital de trabajos de cadenas hoteleras.

Otro antecedente lo realizan Lantelme et.al (2020) quienes realizan una
aproximacion a la problematica de la financiacion del sector hotelero en la ciudad de
Rosario, Provincia de Santa Fe en el contexto de la pandemia 2020. Los autores realizan
un aporte sobre el éxito y funcionamiento del Plan de Auxilio, Capacitacién e
Infraestructura para el Turismo (PACIT), el cual dispone de tres fondos orientados a
proteger las Mi PyMEs de hoteleria, gastronomia y agencias de viaje. En particular
mencionan que los fondos utilizados en este plan sirvieron para reactivar al sector en la
preparacion para el verano 2020. En este mismo articulo los autores dan cuenta de la
necesidad que tiene el sector de contar con informacion sobre el éxito del programa para
reconocer si es posible al mismo tiempo mantenerlo en el tiempo.

Una vez expuesta la problematica financiera del Hotel Howard Johnson de Villa
Carlos Paz como una unidad de negocio que presenta necesidades de financiamiento en
tanto se incremento su indice de endeudamiento y el contexto econdémico es hostil. Se
justifica su estudio desde la posibilidad de brindar a la organizacion por medio de la teoria
de la jerarquia financiera aquella alternativa econdmica que le permita disminuir el costo
del financiamiento que tiene actualmente a la vez de reconocer la causa de esta necesidad

para comenzar a implementar acciones correctivas al respecto.

Obijetivo General

Determinar la estructura éptima de financiamiento del Hotel Howard Johnson de
Villa Carlos Paz, en base a la teoria de la jerarquia financiera para incrementar el valor

de la empresa, en el periodo 2021-2022.

Objetivos Especificos

o Analizar el ciclo operativo del hotel para detectar posibles riesgos operacionales
que afecten a la rentabilidad del hotel.

¢ Indagar sobre una politica de financiamiento 6ptima de las necesidades de corto y
mediano plazo en funcidn de la identificacion de las fuentes que lo generan.

o Definir el ciclo operativo optimo del hotel y las acciones especificas para lograrlo

que maximicen el valor de la empresa.



Anélisis de Situacion
Descripcion de los elementos relevantes encontrados

El hotel Howard Johnson situado en Villa Carlos Paz, es un hotel de lujo de cuatro
estrellas, mantiene sus prestaciones de una cadena de caracter internacional, pero con su
categoria de PyME a cargo de la familia Elliott, brinda precios medios y asi equilibra el
mercado turistico con el empresarial al que apunta. Aunque en un principio solo tenia
como mercado a estos dos clientes de acuerdo a sus prestaciones, fue agregando nuevos
clientes, hoy en dia es variado agregando a familias que vienen de vacaciones en
temporadas altas y bajas en el afio, estudiantes, jubilados y otros tours deportivos que se
alojan en el hotel.

Con un sistema de Condo Hotel, se construyé 127 habitaciones, un centro
convenciones, un restaurante, piscinas descubiertas, spa & health center y todo de
primera linea, con esta modalidad el hotel cuenta con tantos duefios como accionistas.
Los accionistas son duefios de habitaciones y obtienen una renta fija por la propiedad,
pero la administracion esta a cargo del socio mayoritario (la familia Elliott).

Howard Johnson tiene su ndmina de empleados oriundos de la zona cuenta con 80
personas que trabajan permanentemente, por lo general son personas vecinas o conocidos,
para mantener asi un buen clima laboral acorde entre los colaboradores. Entre las
aptitudes a tener en cuenta de estos, esta la fluidez en el idioma inglés para asi poder
asistir a los huéspedes de otros paises, se centra en el servicio y atencion del huésped,
manteniendo un buen trato en todo momento y favoreciendo el buen clima de tranquilidad
y disposicion a todos sus huéspedes.

Al momento de la seleccion e induccién, los nuevos empleados reciben un manual
de induccion, en cuanto a las politicas de trabajo, normas y como se espera que se
comporten en cuanto al desempefio en el hotel. Bajo esta modalidad fueron capacitados
durante dos meses todo el personal desde su inauguracion. En las instalaciones del hotel
se encuentra un restaurante llamado The Lord, como asi también el spa Ilumine ambos
concesionados, pero el directorio es quien mantiene constante auditorias a estos servicios
para asegurarse el cumplimiento de estandares de calidad que exige la cadena.

Howard Johnson desarroll6 una fuerte cultura ambiental, tanto en su gestion
propia como con sus huéspedes, desde su infraestructura como en la gestion del agua y

de efluentes, por tal motivo recibe la categorizacion de ser hotel verde.



El organigrama del Hotel Howard Johnson, se encuentra disponible en el Anexo |
del presente reporte. En el mismo es posible observar que cuenta con un directorio
encargado de la planificacion y toma de decisiones estratégicas del hotel. Un gerente
general, que tiene a cargo las distintas areas que corresponden a las actividades que se
Ilevan a cabo en el hotel.

Con respecto a sus clientes, el hotel Howard Johnson tiene la politica de que sean
pocos pero importantes dandoles un gran volumen de facturacién. Sin embargo el gran
éxito que tuvo la aceptacion del hotel en Villa Carlos Paz por el tipo de servicio que
presta, tiene varias unidades de negocio que estdn enfocadas al turismo individual,
turismo corporativo y turismo estudiantil, de jubilados y agencias, por lo que esta politica
si bien se mantiene en la actualidad es una realidad que se intenta diversificar en publico.
A su vez, en lo que respecta a la atraccion de clientes, el hotel realiza diferentes eventos
solidarios propios o patrocinados, convenios con productores y obras con artistas todo el
afio, para incentivar el hotel como centro cultural.

En relacion a la politica de cobros es posible afirmar que, dado que el tamafio de
los referentes no es homogéneo, por lo general si son chicos puede ser efectivo o cheque
al dia y a crédito y para fechas festivas o fines de semana largo y mas en esta situacion
que hoy se vive de pandemia hacen varias promociones en estadias. Mientras que si el
clientes mas bien grande, la realidad es que el mismo resulta el hotel més flexible en las
condiciones.

Los proveedores del hotel, son mayormente empresas grandes, PyMes y
monotributistas en algunos casos. Eso equilibra la balanza al momento de la negociacion
de los precios. Respecto al plazo el pago es a 30 dias, pero por lo general es en el momento
que se recibe el pedido, sin embargo internamente no se genera ninguna orden de compra
solo basta con la autorizacion de administracion. Con respecto al pago es via transferencia
bancaria, luego cheques y solamente cuando el proveedor es monotributista 0 muy
pequefio, se paga en efectivo. El area de administracion es quien realiza los pagos,
mayormente a través de cheques y via transferencia, solo en algunos casos muy especiales
reciben el pago a 30 dias. EI Howard Johnson cuenta con tres sistemas paralelos: el
sistema opera, el flexus y el sistema Arion, todos para gestionar la administracion del
hotel. Pero lo contable se gestiona a través de un contador publico como staff.

El estudio de la problematica a la que se enfrenta el Howard Johnson se deriva del
estudio de su situacién financiera y contable provista por los Estados Contables en los

ultimos tres afios. La observacién de los mismos permite dar cuenta que del total de costos



en los que debe incurrir una empresa, por financiacion, los mismos asumen un valor de
$39.496.697, los cuales provienen del pago a los impuestos a los débitos y créditos
bancarios en un 13,8%, mientras que el 80,8% responde al pago de interés bancarios y el
5,41% lo componen los intereses impositivos (3,26%) y los intereses de planes de pago
(2,14%). El origen de esta necesidad es posible de encontrarse en la falta de orden en los
procesos de cobro a los clientes y pagos a los proveedores, para el ultimo estado contable
disponible del afio 2020.

En relacion a la magnitud que representan los proveedores en el total de las
cuentas por pagar que dispone la empresa los mismos alcanzan el 82% del total siendo la
cuenta que puede dar origen a la necesidad de fondos que se mencion6 anteriormente. En
el desarrollo extensivo del circuito de pagos y cobranzas de la empresa, es factible
distinguir diferentes tiempos entre que se materializa el ingreso del dinero y que el mismo
es solicitado por los proveedores. El promedio de dias que informa la organizacién para
el cobro a sus clientes se encuentra en 30 dias, mientras que algunos proveedores
requieren del dinero en tiempos menores.

A su vez, el estudio del indice de endeudamiento de la empresa muestra que la
misma tiene un valor del 0,67 para el afio 2020, de 0,49 para el afio 2019 y de 0,55 para
2018, denotando un incremento entre los Gltimos dos afios reciente del 36,7%. Este
incremento otorga mayor importancia al estudio de la tematica de financiamiento dado
que la organizacién se encuentra asumiendo pasivos que crecen en mayor proporcion que
el patrimonio neto, generando posibles riesgos operacionales a la organizacidn que son
posibles de evitar.

El anterior analisis puede complementarse con el estudio de las variables que
componen el calculo del concepto de capital de trabajo. El capital de trabajo se obtiene
como la diferencia entre el activo corriente y el pasivo corriente, por lo que el
comportamiento de las principales variables que lo componen seré esencial para llevar a
cabo el diagnostico de la empresa. En la siguiente tabla, se presenta en el primer panel la
informacién medida en valor absoluto y en el segundo la variacion interanual de la misma.

Tabla 1: Comportamiento de las variables del Capital de Trabajo

Rubros 2020 2019 2018
Activo Corriente $ 72.353.123 $ 59577.099 | $ 45.433.695
Caja y Bancos $ 12.656.000 $ 9.954.707 | $ 516.000
Cuentas por cobrar $ 28.786.173 $ 25844737 | $ 23.153.472
Otras cuentas por cobrar | $ - $ - $ 2.575.433
Bienes de cambio $ 30.910.950 $ 23777654 | $ 19.188.790




Pasivo Corriente $ 38.704.706 $ 28.788.431 | $ 26.336.944
Cuentas por pagar $ 38.697.838 $ 28.788.431 | $ 25.060.772
Remuneraciones y

Cargas Sociales $ - $ - $ 1.276.172
Cargas Fiscales $ 6.868 $ - $ -
Capital de Trabajo $ 33.648.417 $ 30.788.667 | $ 19.096.751

Rubros Variacion 2019-2020 | Variacion 2018-2019
Activo Corriente 21% 31%
Caja y Bancos 27% 1829%
Cuentas por cobrar 11% 12%
Otras cuentas por cobrar 0% -100%
Bienes de cambio 30% 24%
Pasivo Corriente 34% 9%
Cuentas por pagar 34% 15%
Remuneraciones y Cargas Sociales 0% -100%
Cargas Fiscales 0% 0%
Capital de Trabajo 9% 61%

Fuente: Elaboracion propia

A partir de la informacion referida anteriormente se pueden extraer las siguientes

conclusiones respecto del comportamiento de los principales rubros:

e El crecimiento del activo corriente resultd inferior en el afio 2020 que el

incremento del pasivo corriente, generando un cambio sustancial en el valor del

capital de trabajo en términos reales.

e Las cuentas por pagar crecieron, en toda la serie de datos analizada a un ritmo

superior que el aumento de las cuentas por cobrar.

e El valor del capital de trabajo se incrementd en todos los afios teniendo en cuenta

los valores nominales que se expusieron. Aunque en términos reales el valor del

mismo se vio afectado por la inflacion en el afio 2020 dado que su variacion fue

inferior al aumento en el IPC anual de dicho afio, que alcanzé aproximadamente
del 36,1% (INDEC, 2020).

Andlisis del Contexto

Factor Politico

En relacion al aspecto politico que rodea a la organizacién, el conjunto de medidas

que fueron llevadas a cabo durante el afio 2020 y que siguen vigentes actualmente en el

afio 2021, se concentraron en intentar apaciguar el impacto negativo que la pandemia del

COVID-19 gener6d en el sector turistico en particular. Este conjunto de medidas se

concentraron en ser una serie de planes de asistencia que se detallan a continuacion y que

se encuentran disponibles en el Ministerio de Turismo y Deporte de la Nacion (2021);




e Programa de Asistencia de Emergencia al Trabajo y la Produccion (ATP) que
ocurrio hasta diciembre de 2020 con un aporte del pago del 50% del salario de los
trabajadores de sectores afectados durante la crisis sanitaria. Si bien no es posible
vislumbrar si el Hotel Howard Johnson accedi6 o no a la solicitud de este crédito,
es probable, debido al cierre del turismo interno y externo hasta finales del 2021
que haya tenido que adherirse, no generando costo alguno en la primera edicion y
en la segunda edicion un costo a tasa subsidiada.

e Programa Pre-viaje; el cual consiste en fomentar la demanda de turismo interno
para dinamizar la economia durante los Gltimos meses del afio 2020, con vigencia
para el afio 2021 en el uso del dinero. El programa en si consistié en un crédito
equivalente al 50% de las compras realizadas por turismo para consumir durante
el afio corriente. Este beneficio ofrecido para todos los establecimientos y
agencias relacionadas con el turismo, en su acogimiento implicé una mejora para
la facturacion de la misma.

e Plan de Auxilio, Capacitacion e infraestructura para el Turismo, el cual consiste
en fondos destinados a la proteccidn del sector para mejorar la infraestructura
turistica en el pais con un fondo disponible de $1.200 millones. Nuevamente para
el caso de Howard Johnson estas actividades le favorecen la posibilidad de
ampliar su capacidad de atencion o bien realizar mantenimiento.

e Asignacion complementaria al Programa de Recuperacion Productiva Il (REPRO
I1) por medio del cual se otorga una asignacion complementaria de $4.000, que se
suma a los $12.000 mensuales que ya se adjudicaron mediante el Programa
REPRO Il a los trabajadores y trabajadoras del turismo.

e Linea de crédito del Banco Nacién de 1.100 créditos a MiPyMEs del sector por
un monto de $3.800 millones, que representan el 96% del total de la linea.

e Medidas de prevencion para el sector hotelero y protocolo de aislamiento para
turistas, por el decreto 260/20 que incluye medidas de prevencién para los
trabajadores de los hoteles de todo el pais y medidas sanitarias para espacios
comunes.

En términos generales, si bien las decisiones sanitarias que se debieron tomar en
el afio 2020 y que se mantienen con el cierre de fronteras para el turismo extranjero en
Argentina perjudicaron de manera notable el desarrollo de las actividades del sector, el
relevamiento de las politicas publicas da cuenta del interés para colaborar con el sector,



aun cuando las mismas puedan o no resultar insuficiente, es una oportunidad que el hotel

puede aprovechar para alivianar el proceso de recuperacion de la crisis.

Factor Economico
El diagnostico realizado en materia politica sobre el cese del turismo extranjero y

solo la autorizacion en materia de turismo interno en los ultimos meses del afio 2020
implica a nivel econémico un retroceso en cuanto a sus nimeros de ingresos generados.

Segun Mas (2021), la caida del turismo alcanz6 un total de 28,9% menos de
turistas a nivel nacional, aunque tomo mas relevancia en turismo rural. Un total de 22,4
millones de turistas eligieron vacacionar en el pais, generando un total de $201.158
millones de pesos de ingresos por la actividad. En materia de gasto promedio de los
turistas diario, per capita alcanzo un total de $1.300 de consumo.

En particular, lo referido a la Provincia de Cordoba muestra que la recepcion de
turistas en la region alcanzo valores inferiores a los observados en temporadas anteriores,
especificamente los puntos turisticas que ante esta merma, recibieron mayor afluencias
de turistas fueron; Villa Carlos Paz, Embalse, Los Reartes, La Falda, Villa General
Belgrano, entre otros. En particular, en lo que respecta al Hotel Howard Johnson de Villa
Carlos Paz, a pesar de ser una plaza turistica de relevancia a nivel pais, es necesario
mencionar que la misma no se encontro ajena a la merma de viajeros que llegaron al hotel

por lo que la facturacion del mismo también se vio afectada drasticamente.

Factor Socio Cultural
En relacion al aspecto socio cultural a principios de la pandemia los hoteles solo

alojaban por motivo de fuerza mayor como una red extra-hospitalaria contribuyendo
al aislamiento de casos sospechosos o0 pacientes leves con covid-19 y en algunos casos
laborales. A comienzos de noviembre de 2020 se puede mencionar las medidas dispuestas
en el Boletin Oficial de la apertura de los establecimientos hoteleros, luego de méas de
nueve meses consecutivos sin actividad a causa de la pandemia. Con el anuncio oficial se
planed dar inicio a la reactivacion de la actividad. La apertura gradual del turismo,
garantizando la seguridad de los visitantes. En este esquema no se permitié el uso de
amenities, desayunos solo en la habitacion o bajo la modalidad take away y se sugirio
realizar todos los tramites posibles de manera virtual. (UTGRA, 2021)

Con respecto al Hotel Howard Johnson en este aspecto socio cultural es posible
mencionar, que se ubicé como el primer hotel de la provincia de Cérdoba en recibir el
distintivo sello SafeGuard, otorgado por Bureau Veritas reconociendo el cumplimento de

las buenas précticas en estandares en bioseguridad y protocolos en prevencion del covid-
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19. Dicha certificacion pone en manifiesto el compromiso y profesionalidad de los
colaboradores del hotel, para brindar el mejor servicio y que sus huéspedes se sientan
muy conformes y tengan la tranquilidad de hospedarse en Howard Johnson.

Factor Tecnoldgico
La tecnologia marc6 un cambio y colabor6 a que el transcurso de la pandemia no

resultard ain mas cadtico. Con la actual revolucion a las tecnologias del procesamiento y
comunicacion de la informacion, se puede vislumbrar en el uso de nuevas tecnologias de
telecomunicacion que en las dos Ultimas décadas atravesaron de automatizar tareas,
experimentar su uso y la configuracion de aplicaciones. (Castells, 2004).

En el contexto de pandemia, se acentu6 con mas fuerza el teletrabajo y lleg6 para
quedarse. Cambiando el paradigma de trabajo en oficinas, interactuando decisivamente
como un nuevo sistema tecnolégico, generando beneficios, a priori al trabajador en ahorro
de costes por transporte, comida y la empresa de costes en uso de instalaciones, energia
e infraestructura. (Ley 27.555/2020)

Asi el teletrabajo en el turismo se puede aplicar en areas de agentes de viajes,
community manager, consiste en la comunicacion con el viajero a través de plataformas,
redes sociales, el area de ventas y otras areas profesionales. El turismo esta incluido en
esta nueva realidad que plantea nuevos retos para el talento, formacién, cuidado y
preservacion de sus empleados.

En este contexto de teletrabajo no se puede afirmar, pero claramente es una nueva
modalidad que seguramente el Hotel Howard Johnson tendra muy en cuenta, por lo
grandes beneficios que genera.

Otro aspecto a considerar y muy importante son las nuevas profesiones que
surgieron como es el Big Data en turismo, segun el estudio de Minerva Travell (2020),
mas del 75% de las busquedas de viajes/hospedajes se hacen por internet. El profesional
Big Data gestiona grandes volumenes de datos, facilita informacion variada, garantiza la
veracidad de la misma y aporta valor. La importancia que avala del Big Data como
tecnologia es capaz de conocer, analizar la situacion real del sector turistico, aportando
datos como namero de visitas, procedencia, tiempo medio de estadia, nivel de gastos de
viajeros.

En base a este aspecto tecnologico por ejemplo la cadena Howard Johnson, desde
un principio 2009 conté con tecnologia de Gltima generacion en informatica en uno de los
Howard Johnson home-office en pleno centro de la Ciudad de Cérdoba, ubicado en

Figueroa Alcorta 20, con 96 suites equipadas con escritorios, tecnologia, secretarias
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bilingles a disposicion del huésped y un business center todo para trabajar sin salir de la
habitacion. En el Howard Johnson Villa Carlos Paz, cuenta con un sofisticado equipo de

spa, equipado con tecnologia de punta.

Factor Ecoldgico
En el aspecto ecoldgico se observé que, segin Orazietti (2021), por los cambios

climaticos y los problemas que se generan en el medio ambiente, comenzé a surgir una
nueva tendencia por la preocupacion y concienciacion social sobre los problemas
ambientales. Asi muchos turistas han cambiado su forma de viajar, eligiendo destinos
sustentables y adaptando costumbres al cuidado del medio ambiente.

El turismo estuvo en constante cambio y evolucion y més acentuado para este
2021, después de un 2020 de cuarentena y aislamiento total, se plane6 un turismo
sustentable, con el deseo de viajar y que sea de manera responsable en busca de la
desintoxicacion digital de internet, conectados Unicamente con la naturaleza. (Orazietti,
2021)

El ecoturismo gand terreno hace afios y hoy en dia los turistas no solo se interesan
por visitar zonas naturales, sino también en involucrarse para su desarrollo y
conservacion. Con el sobre turismo que lleva a impactos en el medio ambiente, la
comunidad, la infraestructura, son cada vez mas las agencias y empresas de viajes que
ofrecen paquetes fuera de las temporadas altas, con el objetivo de evitar las
aglomeraciones.

Otra modalidad del turismo que comenzé a definir los viajes es el rewilding,
consiste en la restauracion de paisajes naturales y reintroduccién de especies afectadas
por el ser humano, donde los turistas participan de diferentes actividades para la
restauracion de espacios naturales.

En relacién al aspecto ecoldgico en el Howard Johnson Villa Carlos Paz se
observa que es muy importante para el hotel y trabaja continuamente para ir mejorando e
integrando cada vez mas medidas ecoldgicas y sustentables para el ambiente; asi lo
manifiesta en una publicacion periodistica “Estamos convencidos de la necesidad de
generar un cambio hoy para crear un futuro mejor”, reflexiona Barbara Elliott, gerente
general del hotel. En dicha nota, se informa que el hotel Howard Johnson Villa Carlos
Paz junto a la compafiia de movilidad eléctrica Enerby inauguraron el primer eco-espacio
del pais conformado por centros de carga para vehiculos y bicicletas eléctricas, paneles

solares y una flota de diez e-bikes para prestar servicios a la comunidad, al que nombraron
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Modo Sustentable 2020 y asi generar una conciencia sobre el cuidado del medio ambiente
y uso de energias renovables, fomentando en el uso de energias limpias.

Actualmente el hotel bajo el sistema de steel-frame, permitié la construccion de
80 habitaciones mediante la construccion agil y versatil, priorizando materiales eficientes
como aberturas de PVC y asi lograr espacios con mayor hermeticidad, aislacion termo
acustica, seguridad y con una combinacién de fachada e interiores de estilo y disefio
original.

Factor Legal
En el analisis legal se observan la siguiente estructura del marco reglamentario

vigente

e Ley 18.829, sobre la definicion de las funciones de los agentes de viajes; define
las tareas, roles y alcances que estos tienen como actores de turismo.

e Resolucion 1.027/05, ley de Turismo Receptivo, establece como prioridad el
turismo receptivo del extranjero para la obtencion de remesas que positivamente
incrementen la balanza de pagos del pais. En particular esta ley en la actualidad
se encuentra derogada por los ultimos decretos de necesidad y urgencia que
dictamind el presidente con el cierre de fronteras para los turistas extranjeros.

e Ley 25.599, esta ley define qué se entiende como turismo estudiantil, cuéles son
los requisitos que se deben cumplimentar en materia de salidas grupales.

e Ley 26.356/2008, sobre el sistemas Turisticos de Tiempo Compartido que
menciona que una unidad vacacional puede llevar a recibir los resultados positivos
de un arrendamiento sobre estas unidades.

En materia legal, se observé que todas estas leyes anteriores se encuentran
enmarcadas en las actividades que lleva a cabo el hotel Howard Johnson de Villa Carlos
Paz para llevar a cabo su prestacion de servicios.

Diagnostico Organizacional: FODA

Una vez realizado el andlisis del entorno externo, como asi también el interno se
procede a resumir, mediante la matriz FODA las diferentes influencias de ambos positiva
y negativamente.

Tabla 2: Anélisis FODA

Fortalezas Oportunidades
Organizacion con reconocimiento nacional y local, por | Posibilidad de posicionamiento en
pertenecer a una cadena de hoteles como Wydham. el entorno sustentable.

Capacitacion de los recursos humanos que permite
retencion del huésped.
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Reconocimiento de hotel verde por politicas Reconocimiento nacional de la
sustentables con el medioambiente importancia del turismo como
Canales de venta variados; online, telefonico, generador del empleo y de ingresos.
presencial y en buscadores. Posibilidad de expansion de sus
Pablico de diferentes grupos etarios. ingresos mediante la modalidad
Plataformas de reservas actualizadas. CONDO.

Los reclamos son atendidos por la gerencia del hotel
Posibilidad de inversion mediante la modalidad
CONDO.

Dispone de una adecuada solidez financiera a pesar del
aumento en el endeudamiento.

Debilidades Amenazas

Dispone de un stock minimo y no existen politicas de | Crisis econdémica generalizada y
control generando posibles sobreprecios en la | para el sector en particular.

adquisicion de productos. Restriccion al ingreso de turismo
Falta de control interno de las decisiones de compras, internacional que disminuye el
ventas, pagos Yy cobranzas. ingreso de reservas.

No hay control de stock ni estimacion de contingencias. | Aumento de los costos de

No existe un andlisis de fuentes de financiamiento prestacion del servicio por el
internas. incremento de la inflacion.

No se analiza la utilizacion de créditos fiscales para Pérdida de poder adquisitivo de los
disminuir el pasivo corriente futuros turistas locales.

El aumento en el uso de adelantos en cuenta corriente | Incremento de turistas con
aumenta los gastos de financiacion. presupuestos mas bajos por
Incremento en el pago del impuesto al débito y crédito | alternativas de menor calidad
bancario por el uso de la cuente corriente. Aumento de competencia en rangos

Falta de wuna politica de prevision para el | de precios mas bajos.
financiamiento.
Uso de los proveedores como mecanismo de
financiamiento.

Fuente: Elaboracién propia

Analisis del perfil profesional

El problema principal que se detectd en el andlisis interno del hotel Howard
Johnson fue la falta de un politica interna sobre la estructura de financiamiento a seguir
ante necesidades de fondo. La falta de una planificacion interna, de qué fuente de
financiamiento utilizar, interna o externa, es una decision que puede colaborar un
profesional de ciencias econdmicas, especialmente un Contador Publico, gracias al
analisis vertical y horizontal, como asi también de indicadores sobre la situacion de la
empresa.

Las necesidades de fondos se generan por la diferencia de dias de pagos a los
proveedores y cobros a los clientes, generando el financiamiento. A su vez, la falta de un
control contable con un software que permita en tiempo real analizar los flujos de compras
y ventas genera la falta de prevision que deriva en necesidades de fondos. Por altimo,
también se observo la falta de una prevision sobre el stock minimo de la organizacion que

se traduce en el pago de precios elevados para acceder a los bienes generando un pasivo
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corriente superior al activo corriente generando que esa falta de estimacién nuevamente
recaiga en un descalce financiero.

En esta colaboracion el profesional debe de reconocer que la falta de una politica
lleva a que la organizacion utilice la alternativa de financiamiento mas facil de acceder,
pero no siempre la méas conveniente. En particular para el caso del hotel se observé que
esta eleccion ocurri6 en el incremento en las cuentas por pagar a los proveedores y en el
uso de los adelantos en cuenta corriente. El primer instrumento si bien pareciera no
generar un costo directo, no lo elimina pues puede la organizacion perder una relacién
con proveedores por falta de pago o bien generar necesidades de fondos a corto plazo que
no tiene como solventar. En relacion a la segunda alternativa utilizada, la misma resultd
costosa para la organizacion en el pago no solo de interese bancarios sino también en el
pago del impuesto al débito y crédito bancario.

La falta de una politica de financiamiento sumado a la coyuntura actual del
turismo con mas de un afio de intermitencia en la apertura de la actividad, generan que la
intervencion profesional resulte evidente para poner a una empresa como el hotel Howard
Johnson en un sendero de crecimiento. En si la organizacion dispone de fortalezas
internas que le permiten vislumbrar un futuro en el sector turistico, a la vez de que tiene
oportunidades para aprovechar en créditos disponibles, tecnologias a incorporar y resaltar
su calificacion de hotel verde. Sin embargo, no sera posible de llevar a cabo si la misma

no realiza una estimacién de cual es la estructura 6ptima de financiamiento.
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Marco Tedrico

El andlisis del financiamiento 6ptimo segun Cruz Ramirez, Castafieda y Canto
(2017) es una temética global que incumbe a empresarios como asi también a accionistas
al momento de llevar a cabo el proceso de toma de decisiones. La importancia del a
tematica que permite determinar cuél es la mejor manera de financiarse para cumplir con
los compromisos asumidos, tanto a nivel operativo como financieros debe de regirse,
segun los autores en base a aquellas alternativas que vuelvan a la organizacion mas
rentable y competitiva en el entorno en el que se desarrolla.

En este contexto, segun Saldivar y Ochoa (2012) el financiamiento éptimo no es
una férmula matematica que simplemente se aplica para determinar la fuente o el conjunto
de ellas, sino que forma parte de un estudio contable y econémico que permita
dimensionar el peso actual y futuro del pasivo en cada alternativa analizada. En este
sentido, los autores mencionan que es necesario tener en cuenta que las instituciones
comerciales poseen un desafio particular dado que deben de combinar no solo fuentes
externas sino también internas, que le permitan un mayor blindaje de sus fondos
colocados.

En cuanto al objetivo sobre la aplicacion del financiamiento éptimo, como una
estrategia a seguir por todas las empresas, es que Mascarefias (2008) menciona que el
mismo se encuentra relacionado estrechamente con el valor de mercado de una empresa.
Especificamente la autora remarca que si bien el valor de una empresa se puede definir
como el precio actual que se deberia de pagar por una accién posteriormente a haber
realizado un flujo de caja, el financiamiento forma parte de dicha estimacion. En términos
concretos afirma que el valor de mercado de una empresa se encuentra relacionado con
la fuente elegida.

En cuanto a las diferentes teorias que forman parte en la determinacion de las
alternativas de financiamiento, existe una posible clasificacion segin, Cruz Ramirez,
Castafieda y Canto (2017) de aquellos modelos que basaron sus supuestos en mercado
perfectos y aquellos que lo hicieron en mercado imperfectos. La teoria de la irrelevancia,
planteada por Miller y Modigliani en el afio 1958 afirma que independientemente de la
fuente utilizada, la seleccion sobre la misma radica en que sera elegida aquella que no

afecte a la utilidad operativa de la organizacion o lo haga en menor medida.
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En cuanto a la teoria del trade off, la misma plantea que la combinacion de fuentes
Optimas, segin Moscoso y Sepulveda (2014), debe buscar la minimizacion del costo del
capital y maximizar el valor de la firma. Por ultimo, en cuanto a la teoria de la jerarquia,
la misma ofrece como explicacion que la decision sobre el financiamiento se encuentra
sesgada por la asimetria de informacion, es decir que a medida que la organizacién
requiere de una fuente de financiamiento, primero recurre al capital propio, para
minimizar la falta de informacion y en segunda medida a las fuentes externas. Estas
ultimas son definidas por los autores como todas aquellas que incluyen a terceros, como
instituciones financieras, instituciones pablicas, o bien hasta proveedores.

En segundo lugar, se encuentra la teoria de la jerarquia que, segin Aguayo
Ramirez y Panes Parra (2014) las alternativas de financiacion comienzan con la seleccion
de aquellas que resultan primero internas por poseer una menor emision de costo
financiero que las externas donde el costo total de su utilizacion es mas elevada. En esta
decision los autores mencionan que existe la influencia de un entorno empresarial que es
fundamental para no sélo elegir la fuente de financiamiento interno mas adecuada, sino
también para realizar un control empresarial adecuado. En términos concretos la
ampliacién de capital que puede ocurrir en una empresa como politica de financiamiento
no sera suficiente si no es posible dimensionar el origen de esta necesidad por medio de
un analisis critico de los cobros y pagos.

En relacion a este Gltimo punto, Montoyo y Marco (2011) plantean que la gestion
de cobros de una empresa es de utilidad para dimensionar el plazo de vencimiento del
dinero que debe de abonar el cliente para hacer frente a las obligaciones que presenta la
organizacion en materia de proveedores, personal y fisco. En términos concretos, los
autores remarcan que este tipo de gestion es esencial para obtener una medicion del nivel
de subsistencia de la empresa en el tiempo. En si los autores mencionan que este tipo de
politica de financiamiento a su vez, comprende un andlisis mas integral y completo que
el realizado hasta el momento, ya que se requieren cada vez mas informacion para poder
tener en cuenta los plazos transcurridos entre las diferentes acciones. En cuanto a este
ultimo punto es que resulta posible vislumbrar el plazo de venta como la principal variable
a tener en cuenta dado que comprende el tiempo transcurrido desde que el bien sale del
ente hasta que ingresa el dinero, sin importar la modalidad de pago, a la organizacion.

Una de las herramientas mas uUtiles para la medicion de las politicas de
financiamiento es el cociente, para la obtencion de los dias promedio de cobro de las

cuentas por cobrar en relacion a las ventas. El periodo de cobranza que se obtiene por
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medio del cociente entre estas variables genera lo que los autores mencionan como
liquidez en cuentas por cobrar que se entiende como el promedio de dias que demora el
dinero en ingresar a la empresa y con su correlato en el calculo del promedio de dias de
pago se obtiene el denominado ciclo operativo. Este concepto se entiende como el nUmero
de dias que transcurren hasta que ingresa el importe de efectivo a la empresa.

En la vision de Montoyo y Marco (2011) el calculo de los dias promedio de cobro
debe de realizarse desde la perspectiva de que esta variable es util para medir la eficiencia
del sector cobranzas ya que, en caso de necesitar la gerencia debe de realizar acciones
correctivas como; comparar la gestion interna con la del mercado, analizar las condiciones
de venta, realizar un ciclo de caja operativo para observar desvios de dinero entre otras
acciones posibles. Los autores en este sentido afirman que, la duracion del ciclo financiero
depende del plazo en que se venden los bienes de cambio, se pagan las compras y los
gastos, y se cobran las ventas. En base a esta definicion se tiene que, el ciclo operativo se
define como los dias que se demora desde que la mercaderia o la materia prima ingresa
al depdsito de la empresa hasta que se vende, antigtiedad de los bienes de cambio, y luego
hasta que se cobra. La formula de célculo de esta variable se alcanza con la suma del
plazo de cobranzas y la antigiiedad de los bienes de cambio. En complementariedad el
analisis del ciclo operativo neto demuestra que, la diferencia entre el ciclo operativo bruto
y el plazo de pago de las compras.

En funcion de la necesidad de contar con un andlisis comparado de los plazos en
cobros y pagos, este Ultimo se calcula a partir del promedio de ventas pendientes de cobro
al comenzar el afo y las ventas pendientes al finalizar el mismo. El promedio de estas
variables también es posible cuando se dispone de informacion mas estimativa. Una vez
obtenido dicho valor se realiza un cociente con el gasto total realizado por la empresa en
el afio corriente para medir el tiempo promedio en que se recupera dicho dinero. Aguayo
Ramirez y Panes Parra (2014).

Mas alla de los célculos, Aguayo Ramirez y Panes Parra (2014) mencionan que,
los aspectos necesarios a tener en cuenta al momento de medir el financiamiento de corto
plazo deben ser relativos a la magnitud de la inversion en activos circulantes, para medir
la relacion entre el ingreso operativo y la flexibilidad que dispone la empresa en el
contexto en que se desarrolla. Si la organizacion propone una politica de financiamiento
flexible para sus clientes debe de hacerlo con el respaldo de disponer un superavit de

efectivo en el corto plazo, es decir que en el calculo del ciclo operativo el tiempo de cobro
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de clientes sea inferior al plazo de pago a los proveedores para que el dinero circulante
sea tal que no se generaren descalces en el desarrollo de las actividades.

En la influencia de los cambios internos requeridos para mantener el adecuado
ciclo operativo bruto y neto es que se determiné, segin Aguayo Ramirez y Panes Parra
(2014) que las politicas tendientes a mejorar la rotacion de inventario implica una mejor
negociacion con los clientes de la empresa, para lo cual debe tener poder de negociacion
con los mismos para incrementar las ventas. A la vez de que seria éptimo, para los autores
que las ventas concretadas se caractericen por ser del tipo que permiten alcanzar el cobro
en el menor tiempo, de manera que el ciclo operativo neto resulte mas eficiente. La
importancia de esta situacion radica en que la brecha que arroje el ciclo operativo neto,
es lo que debe ser cubierto con capital corriente, para que la empresa pueda funcionar
financieramente.

En base al marco tedrico presentado es posible dar cuenta de que la gestién de
pagos y cobranzas es la base para el crecimiento de una organizacion teniendo en cuenta
que la misma permitira llevar a cabo una inversion en financiamiento a corto plazo a un
menor costo que acudiendo al mercado, por lo que se prefiere por sobre la financiacion
de terceros donde se incrementa el riesgo y no necesariamente la rentabilidad. Esta
postura seré la adoptada a nivel de la presente investigacion para llevar a cabo el plan de

implementacion.
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Diagnostico y Discusion
Declaracion del problema abordado

Luego de relevado el caso se puede afirmar que el hotel Howard Johnson es un
hotel, muy reconocido y de excelente calidad, sin embargo la situacion econémica que
atraviesa el pais en busca de financiamiento, acrecentada por la pandemia se hace notar.
Con el analisis de sus estados contables, se evidencio que el hotel presenta necesidades
de financiamiento y se observa que se incremento el endeudamiento, en sus cuentas a
pagar, teniendo una variacién importante entre los dos ultimos afios que paso del 15% al
34%. A su vez, presenta una participacion importante en el rubro de pasivo, el pago de
intereses bancarios con una participacion del 81%, debido a préstamos y créditos
asumidos anteriormente.

El problema que es posible observar para los diferentes afios que componen los
resultados de los Estados Contables, es la rotacion elevada del inventario que dispone el
hotel en materia de los bienes de cambio con que cuenta la organizacion para el desarrollo
de sus tareas. El analisis siguiente también denota la falta de una politica de pagos y
cobranzas dado que la empresa no cuenta con un monto de capital de trabajo especifico,
como asi tampoco lleva a cabo un control de las acciones tendientes a mejorar la rotacion

de inventarios. En la siguiente tabla se muestra, el analisis de los principales ratios de

rotacion:
Tabla 3: Analisis de ratios de rotacion
Indicadores Valores
2020 2019 2018

Capital de Trabajo $ 33.648.417 $ 30.788.667 |$ 19.096.751

Rotacién de Cartera 26 27 30
Rotacién de Inventarios 77 67 80
Rotacién de Proveedores 66 65 76

Fuente: Elaboracion propia en base a los Estados Contables
Todo lo mencionado anteriormente provoca que junto a la falta de una politica
interna sobre la estructura de financiamiento a seguir, si se tiene en cuenta el contexto
econdmico desfavorable, sea necesario llevar a cabo una mejora en la toma de decisiones
financieras respecto de la estructura del capital. En esta gestion se observa que dado, el
contexto econdémico mencionado anteriormente de incertidumbre, una estructura de

financiamiento es el camino mas estable y con mejores proyecciones de resultado a
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analizar, por medio de una planificacion interna de las fuentes de financiamiento que
hacen a la gestion de cobros y pagos como medida para obtener mayor rentabilidad en el
hotel.

Justificacion de la Relevancia del Problema

La relevancia del problema encarado se encuentra en la identificacion que el hotel
Howard Johnson no tiene una politica interna sobre su estructura de financiamiento, que
le permita tomar decisiones financieras y economicas mas acertadas y necesarias para
mejorar su gestion. Razén que justifica la necesidad de intervenir y ayudar al hotel
Howard Johnson siendo que es posible con politicas internas de estimacion y control del
ciclo operativo a alcanzar con el autofinanciamiento y se elimine o al menos disminuya
el uso de financiamiento externo.

Esta accidn se realizara disminuyendo la rotacion de mas de 77 dias que se observo
en el inventario en el altimo afio 2020, del cual se dispone informacion, como asi también
disminuyendo el plazo de cobro de las cuentas vendidas a crédito para disponer un ciclo
operativo bruto méas corto, que reduzca la probabilidad de generarse estrés en el corto
plazo cuando se analice el ciclo operativo neto.

En funcion de la informacién observada en el hotel sobre la problemética
mencionada anteriormente, es que existe la posibilidad de implementar un analisis en
busca de un financiamiento 6ptimo. Esta busqueda incumbe a los duefios a cargo del hotel
como también a los accionistas que llevan el proceso de la toma de decisiones.
Permitiendo asi determinar cual es la mejor manera de financiarse para cumplir con sus
compromisos asumidos, tanto a nivel operativo como financiero. En si el involucramiento
de toda la empresa como la perspectiva de mejora de la rentabilidad para la misma, es que
se justifica la intervencion profesional con un plan de implementacion acorde a la
situacion externa que rodea a la organizacion y sus posibilidades de mejora en la actividad

turistica.

Conclusién diagnostica

En conclusion, el diagndéstico realizado para el hotel Howard Johnson arroja que
es una empresa con solidez financiera pero con problemas internos de control y gestion
sobre los pagos y las cobranzas. Los controles en el inventario generan un alto nivel de
activo inmovilizado, como asi también una politica de cobro a los clientes que no tiene

una definicion estrategica de como llevarlo a cabo y que requiere de cambios para que se
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adecue a un plazo, que resulte optimo para el pago a los proveedores y este no pierda
poder de negociacion con la solicitud de tiempos tan extensos para el pago. Esta ausencia
generd, ademas del entorno cambiante que debio afrontar con la pandemia, una necesidad
de financiamiento que le implicé un alto costo. Este alto costo es el que se desea disminuir
en el corto plazo, para otorgar mayor rentabilidad y liquidez que le permita la estabilidad
interna, para la financiacion de sus actividades. En pos de alcanzar dicho objetivo es que
se plantea la posibilidad de llevar cabo un plan de implementacion con acciones, para la
gestion de las variables antes mencionadas, que lleven a mejorar la situacion financiera
del hotel. Con la intervencién profesional no solo se busca alcanzar el objetivo de
crecimiento, sino también de orden interno para una mejor planificacion de las

actividades.
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Plan de Implementacién

Alcance

El alcance del presente plan de implementacién tiene la siguiente composicion:

e De contenido: implica la propuesta de diferentes alternativas para llevar a cabo
acciones concretas para mejorar el ciclo de pagos y cobranzas, como asi también
de rotacion de inventarios del hotel Howard Johnson de Villa Carlos Paz a los
fines de disminuir la brecha del ciclo operativo neto.

e Temporal: el plan se implementard desde la perspectiva de la duracion desde la
implementacién, hasta la puesta en practica de alcance en el periodo de un afio,
desde julio del 2021 a julio del 2022.

e Espacial: el plan se confecciona para ser aplicable a la sede Unica que dispone el
Hotel Howard Johnson en la localidad de Villa Carlos Paz, en la Ciudad de
Cordoba.

El desarrollo del alcance de la propuesta de implementacién, implica también
llevar a cabo la delimitacion de las limitaciones sobre las cuales debe trabajar el
investigador, para la realizacion de las diferentes alternativas disponibles. En primer lugar
la organizacion se encuentra en el Ultimo afio, con una baja considerable de sus ventas
por lo que las acciones realizadas en materia de ventas y de registro resultan una variable
que debe de planificarse de manera gradual, porque la recuperacion del sector se
considera lenta. A su vez, la organizacion por el contexto que vive a nivel
macroecondémico ha presentado la posibilidad de acudirse a diferentes regimenes de
apoyo econdmico, los cuales no serdn objeto de estudio del presente plan de
implementacién. A la vez de que no se incluiran los posibles ahorros impositivos que
mejoran el capital de trabajo disminuyendo el pasivo corriente, debido a que esa tematica
implicaria el abordaje de estrategias de financiamiento relacionados a una planificacion

fiscal y no al autofinanciamiento.

Recursos Involucrados

Los recursos involucrados para el disefio e implementacion del presenta plan, para
mejorar el autofinanciamiento de la empresa implica la determinacion de recursos

tangibles como intangibles;
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e Los recursos intangibles, concentran todas las erogaciones de dinero, tanto para
la implementacion como para el mantenimiento de recursos humanos que se
desempefian como asesores para el disefio y control del plan. Estos profesionales,
que en particular para el caso de la presente investigacion, serd unicamente un
responsable e implicard un perfil académico con especializacién en Ciencias
Economicas, por el interés en analizar estrategias para mejorar la posicion de la
empresa frente al ciclo operativo bruto y neto. En particular el perfil sera el de un
Contador Pablico Nacional que se estima las horas de trabajo para obtener el
producto de las mismas, por el valor del médulo correspondiente publicado por el
Consejo de Profesionales de Ciencias Econdmicas de Cordoba, el cual segun la
Resolucion 63/20 de dicha institucion se encuentra en $2.034.

A su vez, dentro de los recursos intangibles se encuentra la incorporacion de un

profesional encargado de la ejecucion del plan, con las tareas propuestas a

continuacion que se centran en la emision de una tarjeta de beneficios y el uso de

la factura de crédito electronica. El valor que estipula UTHGRA para un
administrativo sin antigiiedad, que realiza sus trabajos en un hotel cuatro estrellas
es de $30.463.

e Los recursos tangibles, comprenden todo el material fisico que se requiera para la
aplicacion del plan como, el cual se supondré que ya se encuentra disponible por
parte de la organizacion, en el desarrollo de sus tareas en las areas administrativas
como asi también por parte de la gerencia del hotel de la familia Elliot.

Una vez explicitados la composicién de los recursos involucrados, se propone a
continuacidn la presentacion de los costos de llevar a cabo el plan bajo dos criterios, la
separacion de los costos para la implementacion, el mantenimiento y posteriormente el
final del plan, una vez que haya transcurrido el afio estimado del procedimiento.

Tabla 4: Valor econémico de la implementacion

Acciones Es(,)tg?nsa das Valor final
Diagndstico de la organizacion 30| $61.020
Estimacion del capital de trabajo 10| $20.340
Estimacién del ciclo operativo bruto y neto 10| $20.340
Confeccion de las estrategias del plan 30| $61.020
Determinacion de las politicas a implementar 40( $81.360
Propuesta a la organizacion 40( $81.360
Capacitacion al personal 10| $20.340
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Implementacién de la propuesta 20| $40.680
Obtencidn de los resultados 10| $20.340
Elaboracion de un informe final 5| $10.170

Total $416.970

Sueldo Bésico $ 30.463
Presentismo 10%| $ 3.046
Adicional Serv. Art 44 12%| $ 3.656
Jubilacion 11%| $ 3.351
Obra Social 3% $ 914
Costo total para la empresa (mensual) $ 41.430
Costos de implementacion Valor Final
Costo del profesional de Cs Ec.| $416.970
Costo del nuevo recurso $538.590
Total $ 955.560
Fuente: Elaboracién propia
Tabla 5: Valor econémico de mantenimiento
Acciones (Mensuales) Horas Estimadas Valor final
Aplicacion de indicadores para la medicion 15 $30.510
Ajustes y revisiones 10 $ 20.340
Total $ 50.850
Fuente: Elaboracién propia
Tabla 6: Costo final
Costos Valor Final
Costo de la implementacion de la propuesta| $ 955.560
Costo del mantenimiento $610.200
Total $ 1.565.760

Fuente: Elaboracion propia

Acciones Especificas

En la realizacion de las acciones especificas para llevar a cabo el plan de
implementacidn, se procede a desarrollar las que fueron anteriormente presupuestadas y

gue posteriormente conformaran el marco temporal.

1. Estimacion del ciclo operativo bruto y neto
a. La estimacion de dicha situacion implicara llevar a cabo la aplicacion de

la siguientes formulas
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Capital operativo bruto
= Plazo de cobranzas de las ventas
+ Rotacion de inventario
Capital operativo neto
= Ciclo operativo bruto

— Plazo de pago de las compras

Tabla 7: Ciclo operativo

Ciclos Valor
Operativo bruto 103
Operativo Neto 38

Fuente: Elaboracion propia

La obtencion de un ciclo operativo neto, da cuenta de que es necesario tener en
consideracion que la organizacion requerira para la financiacion de sus costos corrientes
38 dias, debido a la falta de rotacion del inventario y la extension de los dias de cobro de
las ventas a crédito, razon por la cual se plantean estrategias para aminorar dicha

situacion.
2. Acciones a implementar

La primera estrategia consiste en proponer criterios para el otorgamiento de la
financiacion, tomando los planes mas largos (dias de alojamiento) seran para aquellos
clientes que poseen un historial de pago de cumplimiento y para quienes no lo cumplan
la financiacion serd mas corta. A su vez, se propone que otro criterio para otorgar planes
largos sea el tipo de producto que se desea adquirir, ya sean estadias cortas o largas. Si la
estadia es larga, el plan podria extenderse en el tiempo, mientras que en caso contrario se
acortaria. La propuesta concreta es que esta accioén se encuentre disponible para los
clientes frecuentes por medio del otorgamiento de una tarjeta de beneficios. El
responsable de llevar a cabo esta accion serd el Responsable Financiero quien debera
capacitar al personal que se encuentra en la recepcion del hotel, o bien que realiza la venta
telefénica para dar a conocer a los clientes estas opciones. Esta tarjeta que dispone cada
cliente, al momento de querer utilizarla, por sistema arrojara las alternativas disponibles
de financiacion. La meta con esta accién es que la organizacion incremente sus ventas a
lo largo del plan un 10% anual, gracias a la implementacion de planes de financiacion

acordes a las necesidades de los clientes.
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En relacion a la estrategia para el pago a proveedores el mismo se realizara, sobre la
base de un estudio de mercado para la implementacion de uso de la factura de crédito
electronica. El responsable de llevar a cabo este andlisis del mercado seré el Responsable
Financiero junto con el responsable de realizar las compras y decidir los proveedores
dentro de esta misma area. En si, el objetivo de utilizar este instrumento se propuso para
que el hotel disponga de mayores herramientas para adelantar el dinero que tiene a su
disposicion en facturas de crédito, mediante la aplicacion del sistema vigente y propuesto
por AFIP que puede ser atil para el pago a sus proveedores. La factura de crédito
electronica como sistema permite que, quien solicita su cobro, pueda disponer del dinero
por adelantado a la contraparte correspondiente, siempre que ambas partes se encuentren
cumplimentando las condiciones de inscripcidn que establece el régimen especifico. La
meta concreta que se desea alcanzar con esta estrategia es que el hotel pueda adelantar al
menos un 30% de sus obligaciones con proveedores por este medio manteniendo la
relacion con los mismos y otorgando mayores alternativas al area de administracion sobre

el uso del dinero.
3. Incorporacion del responsables de las acciones concretas

Para el desarrollo de las anteriores acciones propuestas; tarjeta de beneficios y uso
de la factura de crédito electrénica, se propone llevar a cabo la incorporacion de un
responsable especifico que se incorpore al staff del hotel para su puesta en marcha. La
denominacioén de este nuevo integrante sera de Responsable Financiero que llevara, entre
otras actividades, la implementacion de las estrategias mencionadas anteriormente. La
importancia de la incorporacion de este responsable se encuentra no sélo en la ejecucién
pormenorizada de las actividades, sino también que se encargara de mantener un calculo
exhaustivo sobre la evolucion de las cuentas por pagar y cobrar, su rotacion, la
modificacion del ciclo bruto y neto. En si, el objetivo de dicho responsable sera la
minimizacién del ciclo neto, en funcion del calce temporal entre la rotacion de cartera y
la rotacion de proveedores. A la vez de que deberd buscar minimizar la rotacion de

inventarios en dias para evitar que se encuentre un elevado nivel de activo inmovilizado.

4. Presentar la propuesta al hotel para obtener una devolucion de las acciones que se
desean implementar. Esta propuesta se realizara en forma de informe sobre las
ventajas y desventajas de cada plan de accion, a los fines de evaluar la viabilidad

econdmica de cada uno de ellos.
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5. Capacitacion al personal: debera incluir la explicacion de la importancia de las
diferentes estrategias que aplicard el nuevo responsable y que implicard el
compromiso de las &reas involucradas. La capacitacion se aplicara tanto para el
nuevo recurso como para las areas involucradas.

6. Implementacion de la propuesta: implica la puesta en marcha de la incorporacion
del personal, la emision de la tarjeta de beneficios y el uso de la factura de crédito
electrénica. El plazo que se estipula para la obtencion de resultados en esta etapa
es de cuatro meses para poder, posteriormente evaluar el nivel de efectividad de
la misma.

7. Obtencidn de los resultados, en esta etapa se evalia mediante indicadores cuéles
fueron los cambios en el capital de trabajo que fueron posibles de alcanzar gracias
a las estrategias mencionadas anteriormente. El calculo de estos indicadores como
asi también de la presentacion de los mismos se encontrara en manos del
Responsable Financiero.

8. Elaboracién de un informe final, para la correcta presentacién a los directivos del
hotel, como asi también a los accionistas de la modalidad CONDO que evaltan

constantemente el rendimiento econdmico y financiero del hotel.

Marco Temporal
Tabla 8: Diagrama de Gantt

Acciones/Meses 112] 3| 4] 5[ 6| 7| 8] 9[10|11]12
Diagnostico de la organizacion

Estimacion del capital de trabajo

Estimacién del ciclo operativo bruto y neto
Confeccidn de las estrategias del plan
Determinacion de las politicas a implementar
Propuesta a la organizacion

Capacitacion al personal

Implementacién de la propuesta

Obtencidn de los resultados

Elaboracion de un informe final

Aplicacion de indicadores para la medicion
Ajustes y revisiones

Fuente: Elaboracién Propia
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Evaluacion y medicion

La evaluacion y medicién se realizara sobre la base de la obtencion de los

resultados en base a la aplicacion de las anteriores politicas y estrategias con el fin de

alcanzar la presentacion de un informe que contenga;

Indicador de Evolucion de =

Célculo de la rotacion de cartera, inventarios y compra a proveedores. El
plan tendra éxito cuando;

o Larotacion de cartera alcance un valor de 30 dias.

o Larotacion de inventarios alcance un valor de 60 dias.

o Elindicador de compra a proveedores alcance un valor de 60 dias.
Estimacion quincenal de los ciclos operativos neto y bruto. El valor que se
espera alcanzar de estos ciclos para que el plan tenga éxito serd;

o Elciclo operativo neto de 30 dias.

o Elciclo operativo bruto de 90 dias.

Cuadro de nivel de cumplimiento de los objetivos planteados con
indicadores que tengan la siguiente estructura para las principales
variables que se involucran; ventas, pagos y cobranzas. En particular cada
una de estas variables tendrdn un nuevo valor respecto del plan
implementado que deberd ser contrastado con el objetivo que el
responsable incorporado debera plantear para cada momento del tiempo.
La aplicacion del indicador anterior se espera que alcance, para poder
clasificar al plan como exitoso un valor de més del 80%, lo que implicaria
que el valor de la nueva variable se corresponde con el valor esperado de

la misma.

Nuevo valor de la variable (ventas, pagos, cobranzas)

Valor esperado de la variable (ventas, pagos, cobranzas)
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Conclusiones y Recomendaciones

El presente Reporte de Caso se aplico sobre el hotel Howard Johnson de Villa
Carlos Paz, Provincia de Cérdoba para la determinacion de la estructura éptima de
financiamiento de la organizacién. El objetivo consistié especificamente a partir de
analizar la situacion macro que rodeaba a la organizacion y su analisis interno, cuéles son
las mejoras alternativas de financiamiento disponibles en el mercado.

El cumplimiento del objetivo general implico llevar a cabo la identificacion de
como afectaba a la organizacion las variables que componen el andlisis PESTEL
(politicas, econdmicas, sociales, tecnoldgicas, ecoldgicas y legales). La aplicaciéon de
estas variables arrojo que la organizacion se encuentra en el sector econdmico de la matriz
productiva méas afectado producto de la pandemia. En concreto la variable politica y
econdmica mostrd que el sector obtuvo niveles de facturacién intermitentes producto de
los cierres de fronteras internas y externas, provocando grandes niveles de endeudamiento
para hacer frente a las obligaciones.

En materia social, el sector también se vio afectado y el hotel en particular, porque
la merma en el poder adquisitivo de los consumidores postergd el turismo como actividad
econdmica. Si bien a nivel tecnolégico y ecolégico se alcanzaron grandes resultados a
nivel general y en el hotel en particular gracias a la implementacion de nuevas
metodologias de comunicacion y de cambios en las condiciones de contaminacién, la
situacion econdmica que atraveso todo el estudio puede ser revertida parcialmente. Las
organizaciones del sector si bien acudieron a créditos de ayuda econémica de emergencia,
las condiciones del mercado no le permiten planificar nuevas alternativas de
financiamiento externa, dado que el costo del financiamiento es elevado. En base a este
hallazgo es que se indagé con mayor énfasis en la determinacion de las condiciones
internas de autofinanciamiento que disponia la empresa.

El anélisis interno se concentrd en la aplicacion de diferentes herramientas para
dimensionar que el ciclo operativo del hotel presentaba posibles riesgos operacionales
que afectaban a su rentabilidad como la baja rotacion de inventarios y la necesidad de
contar con cada vez mayores niveles de activo corriente por el crecimiento del pasivo
corriente. Estos hallazgos permitieron detectar que las fuentes de financiamiento debieran
de ser internas, no como aportes de socios sino mas bien como politicas de cambio a las

condiciones establecidas en las cobranzas y los pagos.
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En base a esta situacion es que se propuso para el hotel Howard Johnson de Villa
Carlos Paz, la incorporacion de un representante adicional al staff para garantizar el
control de las variables que componen el ciclo operativo bruto y neto de la misma. El
calculo de ambos conceptos permite demostrar que los mismos podrian de acortarse en
tiempos, en especial el ciclo neto, dada la incertidumbre del mercado para que la
organizacion cuente con mejores previsiones a futuros.

En base a este Gltimo punto, es que se propusieron dos acciones para mejorar dicho
ciclo operativo en el corto plazo, a cargo de este representante como lo son; el
otorgamiento de una tarjeta de beneficios a los clientes frecuentes y la utilizacion de la
factura de crédito electronica. La primera alternativa se diagramé para incrementar las
posibilidades de financiacion a los clientes, en el contexto actual, teniendo en cuenta que
la mayor financiacién se otorgaria sobre la base del historial de pago del cliente y el tipo
de estadia que desea adquirir. A su vez, se implemento la posibilidad de utilizar la factura
de crédito electronica que propone AFIP como posibilidad de disponer del dinero para
hacer frente a las obligaciones a pagar del hotel. Ambos instrumentos se concentraron en
otorgar mayor disponibilidad de fondos para las variables mas relevantes del ciclo
operativo y el capital de trabajo, las cuentas por cobrar y las cuentas por pagar.

El desarrollo de la anterior propuesta no es la Gnica recomendacion que debe de
tomar el Howard Johnson para la mejora de su rentabilidad en el contexto de crisis actual.
Posteriormente a la aplicacion de estas alternativas la organizacion deberia de incorporar
como medida para el control y el desarrollo de acciones para los desvios la utilizacion de
un Cuadro de Mando Integral para las areas del hotel. En concreto la aplicacion de esta
herramienta permitira observar, para las diferentes perspectivas del hotel como las
acciones implementadas y cambios internos permiten alcanzar el mayor valor posible en
términos financieros. Esta herramienta podria ser aplicada por el nuevo encargado
incorporado para que se complementen con los resultados medidos en la evaluacién
propuesta en el presente documento.

A su vez, para proximas lineas de investigacion seria recomendable aplicar
analisis sobre la ventaja que podria generar para el hotel, ain en el contexto actual, la
posibilidad de realizar una nueva apertura de venta de habitaciones bajo la modalidad
CONDO. La ventaja que podria llegar a tener esta alternativa es que dotaria al hotel de
capital inicial para la realizacion de nuevas acciones, aunque se deberia de analizar si la
presién econdmica que generaria para la devolucion del rendimiento de los accionistas no

perjudica la rentabilidad de la empresa.
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Anexos
Anexo I: Organigrama Hotel Howard Johnson

llustracion 1: Organigrama
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Fuente: Hotel Howard Johnson Villa Carlos Paz



