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Resumen

Varias aerolineas en el mundo se estan viendo afectadas econémicamente hasta el punto de no tener
sostenibilidad financiera a raiz de contingencias eventuales mundiales que se han presentado a lo largo
de los afios, como ejemplo reciente, esta la pandemia originada por el COVID-19 que obligo al mundo
entero a cerrar los aeropuertos y suspender todos los vuelos.

El objetivo de este proyecto de investigacion es identificar la incidencia de las medidas financieras
preventivas sobre la disminucién en ventas de las aerolineas colombianas en caso de presentarse una
contingencia mundial, con base a esto indagar si las aerolineas colombianas cuentan con estas medidas

financieras preventivas para hacer frente a una situacion externa que lo obliga a detener su operacion.

La pregunta de esta investigacion se responde a través de una encuesta realizada a empleados de una
aerolinea colombiana, la cual fue estructurada en base a la variable independiente “Medidas
financieras”, la variable dependiente “Disminucién en ventas” y las dimensiones analizadas para cada

una.

Las respuestas recibidas muestran que no existen medidas financieras preventivas estables que
ayuden a la aerolinea a tomar medidas de accion para contrarrestar los efectos adversos de una
contingencia como una pandemia o un ataque terrorista, por lo que se recomienda incluir este tipo de
medidas como estrategia financiera para lograr sostenibilidad de las compafiias.
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1. Introduccién

El presente trabajo tiene como propoésito establecer medidas financieras preventivas que ayudarian a
las compariias de aviacién comercial en Colombia a moderar su incidencia en la disminucién de
ingresos operacionales que pueden llegar a carecer hasta de un 100%, lo anterior debido a una posible
contingencia mundial, como por ejemplo pandemias, ataques terroristas, entre otros.

Las crisis financieras que se originan por situaciones externas a las compafiias de aviacion comercial
y que no han sido previstas economicamente, pueden generar una catastrofe en las finanzas y
sostenibilidad del negocio y a raiz de esto tomar decisiones como despidos masivos de empleados,
requerir apoyo financiero del gobierno o entrar en un proceso de disolucién de la compafiia, que
finalmente afecta la economia del pais. Es por esto que tener medidas de accion para hacer frente a
estas contingencias, puede ayudar a las aerolineas colombianas a sostenerse en el mercado sin tener

impactos negativos en su operacion.

En el desarrollo de esta investigacion se abarcaran los conceptos de medidas preventivas financieras,
caida en ventas y crisis financieras; recurriendo a definiciones que proponen distintos autores con el fin
de precisar elementos basicos y aplicarlos al proyecto de investigacion. Ademas de indagar la historia
de cémo han actuado las aerolineas a nivel mundial cuando se han presentado este tipo de
contingencias mundiales y la efectividad de estas. Para finalmente concluir las medidas preventivas

financieras y su aplicabilidad en las aerolineas colombianas.

La metodologia del proyecto de investigacion se basa en la exploracion de conceptos y teorias sobre
las medidas preventivas financieras y su incidencia en la caida en ventas.



2. Problema de investigacion

A nivel mundial, las crisis econémicas han generado un impacto negativo importante en las
compaiiias de aviacion méas importantes del mundo, como, por ejemplo producto de los ataques del 11
de septiembre las pérdidas el sector fueron millonarias, la IATA calculd que las perdidas mundiales de
las lineas aéreas durante ese afio generarian una pérdida neta de hasta 15 millones de USD en Estados
Unidos de América (Gretel, 2004).

El sindrome Agudo Respiratorio Severo (SARS) 6 neumonia atipica asiatica que infectdo a mas de
8.000 personas y matd a 774, le costo al sector un estimado de 7.000 millones de dolares, impacto que
ha sido un golpe ain més demoledor para la industria de la aviacion segin Pham (2020), que estaba a
punto de salir de un profundo bache comercial. Las lineas aéreas del Este de China, uno de los tres
grupos de aerolineas de China, recortaron su numero de vuelos programados para Hong Kong y Japén.

La Asociacion de Transporte Aéreo (IATA), que representa a las mayores aerolineas de Estados
Unidos, previo que el enfrentamiento en Medio Oriente reduciria la demanda de transporte aéreo,
profundizando la crisis de las aerolineas. La misma Asociacion estableceria para abril de 2003, que las
aerolineas norteamericanas habian anunciado la supresion de mas de 10,000 empleos a la vez que el
trafico aéreo internacional habia caido en 10% (el 25% en vuelos sobre el Atlantico, el 13% hacia el
Pacifico y el 8% hacia Latinoamérica). También hubo una caida del nivel de reservas aéreas en cerca
del 20%. En este sentido, Restrepo (2005), pag. 15, explica que:

“Por su parte en Colombia el panorama frente a las crisis no es diferente. La industria de la aviacion
en todo el mundo atraves6 durante los dltimos cinco afios una de las crisis mas importantes. A la
recesion que sufrieron las potencias capitalistas mas importantes, se agregaron otros ingredientes que
contribuyeron a mermar los ingresos de las compariias de transporte aéreo. En efecto, a la guerra del
Golfo Pérsico se adiciond una feroz competencia entre las empresas que condujeron no solo a
proporcionar un mejor servicio al cliente sino una cesion mayor de la participacion a los agentes
distribuidores y al cliente, en detrimento de los escasos margenes de rentabilidad que ya afectaban los
resultados econémicos".

La aviacién comercial en el pais encadena mas de 600.000 empleos y genera ingresos por mas de
US$7.500 millones, son 71.000 empleos directos en el sector, 76.000 empleos de la cadena de
suministros y 22.000 empleos que genera la cadena de suministro. Todo esto representa el 2,7% del
PIB del pais en 2017 segun informacion reportada por la Asociacion Internacional de Transporte
Aéreo. (IATA, 2017).



2.1 Descripcion del problema

La aviacion comercial ha sido el sector méas afectado como resultado de los efectos adversos del
COVID-19, que han resultado en una disminucién del 90% en el trafico mundial de pasajeros y se
espera que reduzca los ingresos de la industria en todo el mundo en $314 mil millones, segun la
Asociacion Internacional de Transporte Aéreo (Juniac, 2020)

Debido a la cancelacion de vuelos por el cierre de fronteras a nivel mundial, muchas de las
aerolineas no podrén sostenerse en el tiempo debido a las grandes pérdidas ocasionadas por la
propagacion del COVID-19, sumado a esto las pérdidas de méas de 14.000 empleos, adicionalmente la

cotizacién en la bolsa de valores para estas compafiias se ha contraido hasta en un 70%.

2.2 Pregunta de investigacion

¢Cudl es la incidencia de las medidas preventivas financieras sobre la disminucion en ventas en las
aerolineas colombianas como resultado de una eventual contingencia mundial?

3. Objetivos



3.1 General

Identificar la incidencia de las medidas financieras preventivas sobre la disminucion en ventas de las

aerolineas colombianas durante una eventual contingencia mundial.

3.2 Especificos

1. Determinar cuéles son los factores que inciden en las medidas financieras preventivas tomadas
por las aerolineas en Colombia.

2. Desarrollar un método o un instrumento de medicion sobre las medidas financieras preventivas
encontradas.

3. Analizar los resultados obtenidos del método o instrumento de medicion sobre las medidas
financieras preventivas.

4. Recomendar medidas de accion para que las compafiias de aviacion colombianas puedan
sostenerse durante una posible contingencia futura.

5. Conocer la percepcion que tienen las aerolineas colombianas frente a contingencias externas.

4. Justificacion

Los motivos que llevan a investigar las medidas financieras preventivas y su incidencia en la

disminucién en ventas en las aerolineas colombianas se centran en la afectacion que tuvo la pandemia



originada por el COVID-19, la cual llevé a las aerolineas a un punto econémico muy débil dado a que
no se encontraban preparadas financieramente para una contingencia como la que se esta viviendo en la
actualidad.

Las crisis financieras causadas por situaciones externas a las compafiias de aviacion y que no han
sido previstas financieramente, pueden generar una pérdida en la sostenibilidad del negocio y en las
finanzas, es por lo anterior, que este estudio busca desde el punto de vista practico, contribuir al
conocimiento existente sobre medidas financieras como instrumento de prevencién de las compafiias
del sector aeronautico, logrando asi, evitar que uno de los sectores mas importantes del pais se vea

afectado gravemente por una contingencia externa a la misma empresa.

Durante el desarrollo de esta investigacion se evaluardn las medidas financieras adoptadas por
empresas del sector en diferentes paises del mundo, lo que nos permitird evaluar su efectividad en la
implementacion de estas en Colombia, esperando que su resultado mitigue los impactos de futuras

contingencias en el sector y por ende su impacto en la economia del pais.

Es entonces, el propdsito como estudiantes de la especializacion en administracion financiera,
ayudar a las empresas de este sector a mitigar ante posibles contingencias, la caida en ventas por medio
de instrumentos financieros que permitan prevenir las grandes afectaciones monetarias que trae este
tipo de situaciones ajenas a las organizaciones del sector aeronautico, atado a ello, se mitiga el impacto
a la sociedad dado a que este sector genera una gran cantidad de empleos directos y adicionalmente
genera empleos en la cadena de suministros (turismo, servicios aeroportuarios, etc.). Un objetivo muy
ligado al programa de especializacion en administracion financiera cuyas habilidades desarrolladas
entre otras, es el lograr identificar ventajas y desventajas en el modelo financiero de las organizaciones

y poder gestionar decisiones estratégicas que contribuyan al mejoramiento de una compariia

La linea de investigacion de este proyecto es Contaduria, finanzas y negocios internacionales para
las organizaciones, dentro del grupo de gerencia en las grandes, pequefias y medianas empresas -
G3Pymes y el campo de investigacién emprendimiento y gerencia.

5. Marco tedrico

5.1 Medidas financieras



Las medidas financieras implementadas en diferentes compafiias a nivel mundial han sido herramientas
imprescindibles para fortalecer su capacidad econdémica frente a posibles contingencias mundiales. Las
crisis en su mayoria han sido la principal causa de la busqueda de éstas y de su aplicacién necesaria en
el funcionamiento a largo plazo de cualquier entidad con intencion de permanecer en el mercado.

Guevara, (2018) sefiala que para los fundamentalistas del mercado la crisis simplemente es
como un accidente automovilistico: a veces puede pasar, pero no por ello hay que detener el vehiculo,
éstos accidentes automovilisticos como los define el autor generan diversas afectaciones en las
compaiiias, en algunas ocasiones generando pérdida de confianza en los mismos stakeholders, debido a
que es la puerta abierta ademas para la manipulacion de informacion financiera, con el objeto de
reflejar resultados financieros mas alentadores. Por su parte, Gaston, (2010) menciona lo siguiente:

“una crisis de estas caracteristicas afecta a la situacion econdmico-financiera de la empresa, a su
comportamiento en el mercado, al acceso a la financiacion, etc.; de forma que es de esperar que durante la
crisis las empresas manipulen la informacién en mayor medida tratando de mostrar una mejor imagen que les
ayude a generar confianza en los resultados futuros”.

En la actualidad las compafiias que son capaces de anticiparse frente a cualquier contingencia son
compaiiias resilientes y fortalecidas, capaces de adaptarse a cualquier coyuntura econdémica futura,
coémo lo confirma Ruiz (2014) el desafio mas importante es objetivar el impacto de las medidas a largo
plazo y lo ratifica Ombuena (2020) en el actual escenario econdmico, la posibilidad de poder
anticiparse a situaciones adversas puede suponer una importante ventaja competitiva frente al resto de
agentes.

Asi mismo Aguirre & Flores (2016) consideran que a pesar de la continua evolucion de los sistemas
financieros, estos presentan periodos de inestabilidad en los que no se cumple con su funcidn
fundamental de proveer y asegurar el flujo de los fondos, estas inestabilidades provocan que las
compariias pasen por diferentes escenarios de riesgos financieros frente a los cuales no se encuentran
preparados.

Adicional a la inestabilidad del mercado, generado por diversos factores econémicos, las compariias
en el mundo se ven expuestas a riesgos inherentes tales como desastres naturales y pandemias
mundiales. Sumado a esto las regulaciones politicas de cada pais impactan en su mayoria de manera

negativa su operacion.

Sefiala Argéez (2019) que las crisis financieras han tenido lugar a lo largo de la historia. Su
ocurrencia es inherente al comportamiento humano y al funcionamiento de los esquemas financieros,
bien sean primitivos o sofisticados; el riesgo inherente a las crisis financieras por los factores



anteriormente mencionados requiere que las compafiias que desarrollen medidas financieras internas

estén guiadas por principios generales aplicables y regulados.

La Federacion Internacional de contadores - IFAC (2014) define ciertos principios para el desarrollo
y redaccién de medidas financieras con el fin de determinar si se cuenta con las propiedades suficientes

para ser redactada, dentro de estos principios se enuncia:

- Relevante: Para que sea relevante, una medida financiera debe ser capaz de influir en las
decisiones de las organizaciones o para evaluar el rendimiento financiero

- Integra: La integridad se logra cuando la informacion brindada por la medida financiera no
necesita informacién adicional para que los usuarios comprendan lo descrito en la misma.

- Neutral: No puede ser informacion sin objetividad, es decir, manipulada con el fin de obtener el
resultado deseado.

- Transparente: Debe estar acompariada de una explicacion coherente para que sea considerada tan
libre de errores e incertidumbre como sea posible.

- Comprensible y Verificable: Los usuarios de las medidas financieras deben ser capaces de
validar e identificar la medida financiera, como se construye, por qué se construye y la
importancia de su inclusién o exclusion.

- Comparable: Esta medida debe ser medible entre las empresas del mismo sector y entre
periodos.

- Oportuna: Debe estar redactada de manera pertinente junto con los estados financieros, de

manera que su inclusion sea til para la toma de decisiones.

Es importante resaltar las revelaciones que una medida financiera debe incluir para que sea Util, pues de
lo contrario, las medidas financieras no seran de apoyo para la toma de decisiones y/o para mitigar
posibles contingencias; estas medidas también pueden verse aplicadas a través de indicadores
financieros, cuya aplicacién y monitoreo continuo y oportuno permitiran evaluar y prever situaciones
venideras. Grabel, (2000) aconseja para los gobiernos de las economias emergentes:

Considerar medidas que puedan indicar (a ellos y a los inversionistas) si son vulnerables a las
crisis ocasionadas por la salida de los inversionistas o al colapso de la moneda, ademas se sugieren
indicadores que podrian servir como "interruptores de circuito ex ante" y que se deberian emprender
cuando un pais encare altos niveles de riesgo de depreciacion de la moneda y de la fuga de

inversionistas/prestamistas.

Dichos indicadores financieros preventivos de medicion pueden ser adaptados y aplicados a las
comparfiias de aviacion que pueden verse mas vulnerables frente a las crisis economicas. En este punto



la labor de la gerencia financiera es de vital importancia, para conducir a las compafiias de este sector a
la correcta elaboracion e implementacion de dichas medidas tanto financieras, como contables incluso
aunque esto implique cambios en el gobierno corporativo de estas compaiiias.

Sin embargo, es conocido que las compafias que han aplicado medidas financieras tienden a
enfocarse en el corto plazo, debido a la corta duracion de los empleos con cargos ejecutivos y sumado a
la revision y analisis de los informes financieros anuales, es por esto que al momento de establecer y
aplicar una medida financiera debe ir vinculada a estrategias de sostenimiento que perduren en el largo
plazo, se debe pensar en el futuro y en los cambios drésticos que pueden llegar a ocurrir por situaciones
externas a la compafiia.

Las medidas financieras aplicables a los negocios actuales van ligadas igualmente a la incertidumbre
que cualquier contingencia o situacion adversa pueda presentar, para esto Boronat Leotescu & Navarro
(2018) utilizan el vocablo VUCA para definir el entorno y escenario en el que las compafiias
actualmente se estdn moviendo: entorno volatil, entorno incierto, entorno complejo y entorno ambiguo,

coémo lo menciona Ledo (2008):

Las medidas financieras adoptadas en Europa y Estados Unidos de América para afrontar las crisis
definiran el modelo financiero del futuro. Evitar precipitaciones y diferencias regulatorias, adoptar una

vision global y dar prioridad a la solvencia son claves para conseguir un sistema financiero reforzado.

En el caso de las crisis enfrentadas en Latinoamérica, Ximénez (2010) aconseja que las empresas
deben enfrentar las crisis con prudencia y creatividad, la prudencia reflejada en las proyecciones de
crecimiento, inversion, apalancamiento y efectivo y la creatividad para la adaptacion de la estrategia
competitiva en el corto plazo.

En este sentido para las compafiias de aviacion en Colombia, las medidas financieras preventivas
estudiadas posteriormente en este documento de investigacion deberian ser aplicadas de acuerdo al
nivel de incertidumbre y ambigiiedad que este tipo de compafiias enfrentan, tomando como referencia
ademas las medidas que se han desarrollado durante los Gltimos meses producto de la pandemia por el
COVID-19 y a su vez definiendo estrategias paralelas de proyeccién y crecimiento posteriores a la

crisis que eventualmente se pueda presentar.

o Dimensiones:



a) Indicadores financieros

En el campo de las finanzas modernas, es generalizado el uso de herramientas de medicién, como
los indicadores financieros. Actualmente, existen diferentes métodos que permiten evaluar distintos
aspectos financieros internos y externos a la organizacién. Azofra (2012)

b) Principios para el desarrollo y redaccion de medidas financieras.

La expresion “principios generalmente aceptados en contabilidad”, comenz6 a utilizarse en los
dictdmenes de contadores publicos en E.U. para indicar la base técnica sobre la que se habian
preparado los estados contables. Dichos principios son relevantes a la hora de redactar y aplicar las
medidas financieras, las cudles deben tener base principalmente en los principios contables y
financieros de las empresas.

¢) Inestabilidad financiera.

Fabozzi & Peterson (2010) definen el riesgo financiero como la posibilidad de que una compafiia
esté expuesta a un evento que provoque una caida en la medida o valor financiero deseado. Y esto
puede llevar a una inestabilidad financiera, teoria que ha sido trabajada por muchos autores a lo largo
de los afios, pero que tomd mas relevancia con la crisis financiera de 2008. Reyes & Rozo (2020)

resumen la teoria descrita por Minsky sobre la inestabilidad financiera, definiéndola como:

“Periodos de crisis donde el sistema econémico provoca a los agentes una mayor disposicién de para
otorgar créditos, lo que compromete una gran parte de los beneficios esperados. En un sistema
econdmico estable donde el crecimiento de la deuda es constante durante varios afios, puede ocasionar
que los agentes en el sistema actlen con especulacion causando inestabilidad financiera, incrementando
los costos de financiacion por medio de las tasas de interés lo que se traduce en reduccion de la liquidez
y dando lugar al incumplimiento de los compromisos de la deuda”.

5.2 Disminucion en ventas

La pandemia actual ocasionada por el virus llamado COVID-19 ha generado que las aerolineas
comerciales tomen medidas drasticas en respuesta a la crisis de salud global, lo anterior es debido a la
paralizacion de gran parte de su actividad operacional por los cierres temporales o definitivos de los
aeropuertos a nivel mundial, por ende, una disminucién significativa en ventas.



Ahora bien, es de recalcar los conceptos que han dado diversos autores sobre las ventas y cuales son
los factores que interfieren para que exista una caida o disminucion en ventas. Desde una perspectiva
general, Romero (1997) define la venta como la cesion de una mercancia mediante un precio
convenido.

Por otro lado, se encuentra que vender es un concepto amplio que desencadena varias estrategias
para que un negocio sea sostenible, asi lo define Arifio (2018) vender es satisfacer a un cliente a
cambio de un beneficio; tener claro estas dos lineas fundamentales, conlleva a que los intereses tanto
del comprador como del vendedor coincidan y la venta se realice por mas de una vez lo que genera una
actividad sostenible.

En linea con lo anterior, Martinez (2010), menciona que la produccién de bienes o servicios se
realiza en funcion de las expectativas de obtencion de beneficios como contrapartida a la creacion de
los bienes y servicios que satisfacen las necesidades de los consumidores.

Teniendo como referencia las anteriores definiciones sobre la venta se puede deducir que la venta es
la transferencia de un producto y/o servicio a un comprador que satisface una necesidad y por parte del
vendedor se adquiere un beneficio econdmico y siendo esto recurrente puede lograrse un aumento en
ventas, sin embargo, es probable que por diferentes factores internos o externos las compafiias
experimenten una disminucion en ventas. Gran parte de esto es mencionado por Erickson (2010) en
general, todas las compafiias sin importar su modelo de negocio han experimentado una baja en ventas
por diferentes variables, algunos factores internos que contribuyen a la disminucién en ventas son: falta
de comunicacion al personal, la desmotivacion laboral y mala comunicacion interna. Las situaciones
externas que pueden afectar las ventas de una compafiia en forma negativa pueden deberse a cambios
en las tendencias sociales, por ende se reduce la demanda en el mercado; por otro lado, esta la falta de
innovacién de sus productos y/o servicios; la insatisfaccion del cliente y por Gltimo y las mas acorde al
presente proyecto de investigacion se da cuando hay una crisis econdmica que obliga al mercado entrar
en una desaceleracion afectando las ventas de las compaiiias.

Teniendo como referencia los factores externos que pueden afectar la venta en una compafia Mufioz
(2013) explica gue las crisis econdmicas son poco comunes y su ocurrencia esta entre los cinco y diez
afios, pero las desaceleraciones econdmicas son eventos importantes que se presentan con mayor
frecuencia y generan mayor nivel de incertidumbre.

Como ejemplo de lo anterior, el confinamiento generado por la pandemia del COVID-19 apunta a
una crisis econémica sin precedentes, incluso peor que la registrada en la Gran Depresion de 1929.
Actualmente existen mas de 24.000 aviones comerciales en el mundo y antes de la pandemia a 2030 se



estimaba un crecimiento del 100%, pero ahora altas fuentes de la industria estiman que el sector

aeronautico vuelva a ser el 90% de lo que era al 2024 (Tapia, 2020).

Complementado los factores externos que causan una disminucién en ventas en las compafiias que
prestan servicios, asociados al transporte aéreo de pasajeros, se han logrado identificar algunas tales

como:

a.) La negatividad al uso de diferentes modelos de negocio, dado a que la sociedad es cambiante, las
compafiias deben contemplar varias unidades de negocio que les permita expandirse a mercados
nuevos y desarrollar nuevos flujos de ingreso, asi lo afirman (Casadesus, Masanell, & Tarzijan,
2012) .Uno de los multiples casos de éxito bajo este tipo de uso de diferentes modelos de
negocio, es el caso de LAN Airlines quien opera tres modelos de negocio a la vez. La empresa
chilena ha prosperado mediante la integracion de un modelo de transporte de pasajeros de vuelos
nacionales, transporte de carga aérea y transporte de pasajeros para vuelos internacionales

lustracion 1. Como dos modelos de negocio se complementan
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WR\‘_ MAYOR Q/}
DISPOSICION
DE PAGO

Fuente: Harvard Business Review (2012)



b.) Vulnerabilidad a ataques y catéastrofes, un autor que habla sobre ello es Korstanje (2012). El
proceso de mundializacion conecta a las personas en menos tiempo que en épocas anteriores,
pero abre un riesgo (manufacturado) a ser victima de un tercero. Cémo resultado de lo anterior,
se puede observar el impacto negativo que los ataques del 9/11 generaron en el sector con
millonarias pérdidas mundiales de las lineas aéreas.

c.) Ausencias de politicas de austeridad en costos y/o estructuras de costos tradicionales, Naya
(2014), supone que las ganancias de eficiencia dado que, en general, las empresas tienen
distintos costos de produccion y cuando dos de ellas se fusionan, la empresa resultante de la
fusion produce con la tecnologia de la mas eficiente. A su vez mantener una politica constante
de austeridad de costos operativos, permitird una mayor resiliencia para las compafiias del sector

frente a situaciones adversas que puedan presentarse.

Conforme a lo encontrado en esta variable, se identifica que las ventas de una compafiia estan sujetas a
condiciones internas que pueden tener solucidn creando estrategias de venta y en segundo lugar pueden
existir condiciones externas a la compafiia, que pueden ser previstas y tomar medidas de accion para

gue no se note una disminucion en las ventas.

Adicionalmente, uno de los factores que afectan las ventas en las aerolineas colombianas, son las
crisis financieras que a lo largo de los afios han ocasionado turbulencias en los mercados financieros
pues a pesar de la continua evolucién de estos sistemas, se siguen presentando periodos de inestabilidad

financiera que afectan a las compafiias y generan escenarios desfavorables.

Las crisis son definidas por Pisani & Brender (2009) como la incapacidad del sistema para soportar
la totalidad de los riesgos acumulados durante el periodo en el cual su actitud hacia el riesgo ha sido
sumisa. Bagehot (2007) describe las crisis financieras como un evento repentino que crea una gran
demanda de efectivo inmediato y que causa, o tiende a causar, un panico en el pais donde el efectivo
esta economizado, y donde las deudas a pagar son muy grandes. Por lo anterior, se entiende que cuando
sucede un fendmeno en el cual el sistema financiero sufre un cambio, la asignacion de fondos o dinero
se ve limitada causando afectaciones en las actividades econdémicas de un pais, estas afectaciones
vienen precedidas de factores como incrementos en la deuda externa por falta de liquidez, la
fluctuacion de los tipos de cambio, crisis bancarias, entre otros; son situaciones de crisis que no solo se
han visto en paises emergentes sino también en paises desarrollados como Estados Unidos y Japén.

Por otra parte, Requeijo (2006) considera la crisis como la consecuencia de los desequilibrios de la
economia de las que sufre, aunque esos desequilibrios puedan tener una causa externa. Al mismo

tiempo, el autor divide las crisis segun su tipologia 1) Crisis cambiaria, 2) Crisis bancaria y 3) Crisis de



deuda externa. La crisis cambiaria es la imposibilidad de mantener el tipo de cambio de una moneda,
afectada por un incremento en los tipos de interés, por intervenciones en los mercados de divisas con
pérdidas importantes de reservas o por los dos al mismo tiempo. Las crisis bancarias pueden suceder
debido a un péanico bancario ocasionado por el retiro masivo de depositos. Las crisis de deuda externa
se dan por la acumulacién de deuda exterior que puede dar a lugar una interrupcion del servicio de la
deuda, incapacidad que puede sobrevenir a consecuencia del aumento de tasas de intereses. Por lo
general, la crisis bancaria la puede preceder la crisis cambiaria por causas internas o externas del pais.

Adicionalmente, Reinhart y Rogoff (2009) indican que un rasgo comudn de las crisis financieras es el
uso de la deuda como un factor que amplifica los dafios de la crisis, ya que al restringirse los flujos de
recursos financieros las entidades que solicitaron préstamos incumplen con sus obligaciones. Es claro
que cuando una comparfiia adquiere deudas con entidades externas con el propésito de solventar un
problema de liquidez, esta tomando un riesgo alto y si no se realiza una buena gestion de estos recursos
no se logrard una mejoria financiera.

Segun lo afirman Kindleberger & Aliber (2012) cada crisis Unica es un producto de una serie
especifica de accidentes historicos. Cada crisis tiene sus caracteristicas unicas y segun lo afirman los
mismos autores, estas caracteristicas pueden ser: la naturaleza del impacto, el objeto de la especulacion,
la forma de la expansion del crédito, el ingenio de los estafadores y la naturaleza del incidente que
desencadena la revulsion. Estas caracteristicas son relacionadas con el modelo de Minsky de
inestabilidad financiera donde explica las posibles causas de las crisis financieras como parte central
del funcionamiento de una economia, segun Torrero (2013) centrada en la magnitud del endeudamiento
(apalancamiento) de los agentes en relacién con la capacidad de generar recursos para atender el
servicio de la deuda.

No obstante, desentrafiar las raices profundas de las crisis financieras requiere, ante todo, un analisis
socioldgico de la forma de operar de las instituciones y estructuras sociales que sustentan el
funcionamiento del sistema financiero tal como lo afirma Garcia Blanco (2015). Este analisis
socioldgico hace referencia a tres factores fundamentales que son: existencia de crédito abundante,
desregulacion de los mercados financieros y el desarrollo de innovaciones financieras que realimentan
la liquidez. Esta perspectiva da una vision de las burbujas y crisis financieras que se originan cuando se
dan las condiciones adecuadas para el desarrollo y difusién de conductas especulativas (incertidumbre).

La incertidumbre, en relacion con las crisis financieras, es definida por Bautista (2012) como el
desconocimiento parcial o total de los seres humanos sobre lo que depara el futuro, esta incertidumbre
afecta las decisiones que se toman y esto se vuelve un determinante importante en el ritmo del ingreso



y del empleo. La incertidumbre es definida también como la inseguridad o duda que se tenga sobre el
resultado de un acontecimiento futuro. A diferencia del riesgo, en la incertidumbre no se conoce la
probabilidad de que ocurra el posible desenlace (Olarte, 2006).

Para finalizar este apartado, se evidencia que la inestabilidad financiera se encuentra en la falla de
los mercados a raiz de la mala planeacion de las entidades debiendo encontrar un balance entre la
estabilidad y la eficiencia de estas. La estabilidad financiera es un concepto que comprende maltiples
dimensiones y para ello involucra distintos instrumentos de regulacion y supervision con el fin de
corregir aquellos desequilibrios ocasionados por la incertidumbre del mercado, anticipar riesgos y

prevenir potenciales problemas que pueden terminar en una crisis.

d) Dimensiones:

a) Uso de la deuda

De acuerdo con Mejia, Gomez & Gutierrez (2019) la deuda es un contrato entre dos 0 mas partes en
el que una de ellas recibe una cantidad de dinero con el compromiso de realizar uno o varios pagos en
el futuro. De este contrato una de las partes realizara la devolucion de lo inicialmente recibido mas los
costos financieros, y por lo tanto, es importante evaluar que la parte que esta recibiendo la deuda se
encuentre apta financieramente para realizar los pagos contractuales futuros, es decir, buenos flujos de

caja, indicadores financieros, evaluacion de riesgos, etc.

La deuda por si sola, no indica demasiado acerca del buen o mal uso que se le esté dando, por lo que
normalmente se compara con 1) otras fuentes de financiamiento y 2) los activos disponibles que
pueden usarse para pagar la deuda. Estas mediciones o comparaciones ayudan a definir si una
organizacion esta poniendo en riesgo la continuidad operacional presente y futura de la empresa por
medio del apalancamiento excesivo pues esto suele ser en una gran mayoria de veces, la razon principal

para que se genere una crisis financiera.
b) Negatividad al uso de diferentes modelos de negocio

Hoy en dia las necesidades del mercado son diferentes a las necesidades de hace unos afios atras, es
por lo que todo tipo de compafiia debe realizar un analisis de su estado actual y pensar en la innovacion
de modelos de negocios con el objetivo de generar estabilidad y rendimientos a largo plazo. Ahora
bien, si la rentabilidad es importante, pero evaluar el modelo de negocio en funcion del riesgo es
igualmente esencial. Es asi, como lo afirma Girotra, K.& Netessine, S. (2015) , los riesgos en el modelo
salen a la luz a través de los aspectos ineficientes, se encuentran factores como altibajos pronunciados
en el rendimiento, frecuentes desaciertos trascendentales de proyeccion y éxito al corto plazo con dafios

en el largo plazo.



Adicional a lo anterior, pocas empresas conocen a fondo las fortalezas y limitaciones de sus
modelos de negocio, de tal forma que no saben en qué momento apalancar sus modelos de negocio
principales ni cuando requeriran de un nuevo modelo de negocio para tener éxito, de esta manera
Johnson, M. W, Christensen, C. M. & Kagermann, H. (2008) se refiere al tema indicando que, las
empresas establecidas no tienen éxito con ofertas de productos radicalmente nuevos a menos que
entiendan con exactitud como se relaciona la oportunidad con su actual modelo de negocios y actlen

conforme a ello.
c) Vulnerabilidad a ataques y catéstrofes.

Ante la incertidumbre que se vive en la actualidad en todo el mundo a causa de ataques terroristas,
pandemias y los efectos del cambio climatico, la vulnerabilidad de las aerolineas en el mundo se
convierte en un problema para la sostenibilidad del negocio, pero es una realidad que no puede
eliminarse ni puede ser medido, asi es como Sanchez (2017) en su informe afirma que es imposible
poner un limite inferior en la probabilidad, como tampoco es posible poner un limite superior en el
dafio que pueda causar una guerra catastrofica, es decir, que traslada el evento probabilistico a una

realidad latente.



6. Marco institucional

El estudio es realizado sobre la compafiia colombiana de aviacion Aerovias del Continente
Americano S.A.

Tabla 1 Informacion general de la aerolinea Aerovias del Continente Americano S.A

Avianca\_

Nombre completo: Aerovie A

Ubicacién (Sede Central) Barranquilla, Colombia

Cliu (51) Transporte Aéreo

Nichos de Mercado Personas con necesidad de viajar (Ejecutivo, nifios, adultos, jovenes,

adultos mayores) y empresas que requieren servicios de carga.

Principales productos y procesos | Transporte aéreo de pasajeros, correo y mensajeria.

Estructura organizacional Miembro Cargo

Anko van der Werff Presidente Ejecutivo

Michael Swiatek Chief Planning Officer (CPO)
Adrian Neuhauser Chief Financial Officer (CFO)

Renato Covelo Chief People and Legal Officer (CP&LO)
Silvia Mosquera Chief Comercial Officer (CCO)

Maria Paula Dugue Chief Costumer Experiencie (CCE)
Eduardo Mendoza Chief Operating Officer (COO)

Michael Ruplitsch Chief Information Officer (CIO)

Fuente: Elaboracién propia



7. Metodologia la investigacion

7.1 Tipo de investigacion

El modelo de alcance de nuestro proyecto constara de la integracion del alcance correlacional y
descriptivo. Por un lado, presenta un alcance correlacional, por lo tanto, este proyecto tiene como
finalidad conocer la relacion o grado de asociacion entre varias dimensiones provenientes de variables
previamente estudiadas, éstas son las medidas financieras y la caida en ventas. Las correlaciones
surgidas como parte de esta asociacion estan sustentadas en las hipotesis que en este proyecto se
someten a prueba.

Por otro lado el proyecto presenta un alcance descriptivo, debido a que parte del objeto ademas de
someter a prueba las hipétesis formuladas, es describir la situacién particular que las empresas de
aviacion comercial en Colombia, en su caida en ventas y en la ausencia de medidas financieras que lo
mitiguen.

7.2 Enfoque de investigacion

El enfoque de investigacion de nuestro proyecto es Cuantitativo, teniendo en cuenta que se utilizara
la recoleccion de datos para probar hip6tesis con base en la medicion numérica y el analisis estadistico,
con el fin de establecer pautas de comportamiento y probar teorias. Como lo define Hernandez (2014):

El significado original del término ‘“cuantitativo” (del latin quantitas) se remite a conteos

numéricos y métodos matematicos.

Esta recoleccion de datos numéricos provenientes de la aplicacion de un modelo de encuestas
aplicadas a un grupo de funcionarios de cargos financieros de la compafiia Avianca S.A., permitira dar
respuesta a las hipdtesis planteadas en el interior de este proyecto.



8. Hipotesis

Hipétesis principal

H1: Las medidas financieras se relacionan directamente con la disminucion en ventas en el sector
aeronautico.

HO: Las medidas financieras no se relacionan directamente con la disminucién en ventas en el sector
aeronautico.

Hipotesis secundarias
H2: El uso continuo de la deuda, causa inestabilidad financiera en las aerolineas colombianas.
H3: No evaluar los indicadores financieros contribuye a la inestabilidad financiera de una aerolinea.

H4: La negatividad de las aerolineas colombianas al uso de diferentes modelos de negocio afecta el
desempefio de sus indicadores financieros.

H5: La vulnerabilidad de las aerolineas colombianas frente a una situacion externa tales como
pandemias, ataques terroristas, entre otros y la carencia de medidas preventivas financieras son las
causas de la inestabilidad en el mercado.

H6: El uso desmedido de la deuda en las aerolineas colombianas impacta de manera negativa sus
indicadores financieros.

H7: Las aerolineas comerciales que tienen diversas unidades de negocio son menos propensas a ser
inestables financieramente.



9. Seleccidn y disefio del instrumento de medicion

Teécnica del instrumento: Encuesta

Tipo de instrumento: Cuestionario

Poblacion: La poblacion seleccionada, son los funcionarios de cargos financieros y
administrativos de la principal aerolinea Colombiana Avianca S.A.

Muestra: La muestra se compone de 60 funcionarios



10. Analisis de Resultados

Los datos de la encuesta realizada corresponden al enfoque cuantitativo, donde se busca examinar la
relaciéon de las variables medidas financieras y caida en ventas y sus respectivas dimensiones, para

demostrar el cumplimiento o no cumplimiento de las hipotesis de estudio presentadas.

Con base en la cantidad de funcionarios con perfiles financieros y administrativos de la aerolinea
Avianca S.A, se desarrollé el estudio con una muestra de 60 funcionarios. Se encuestaron diferentes
perfiles desde analistas, asistentes, profesionales senior, gerentes y coordinadores. La encuesta aplicada
consta de 24 afirmaciones bajo el método de escala Likert con opciones de respuesta de 1 a 5, segun el
grado de satisfaccion o insatisfaccion de la afirmacion planteada.

Finalizada la fase de desarrollo de las encuestas, se realiza la tabulacion calculando el promedio de
respuesta para las afirmaciones de cada una de las dimensiones bajo estudio. Para la interpretacion de
los resultados se empled el programa especializado en el andlisis estadistico de datos: SPSS de IBM
version 2.5 que permitird identificar si las hipdtesis formuladas en el estudio se cumplen, tomando

como insumo las respuestas de los encuestados.

10.1 Analisis de datos estadisticos

10.1.1 Descripcion de medidas

Las medidas de tendencia central empleadas para este analisis son:

La media aritmética: Es el valor promedio de la muestra

Suma de todos los valores observa Suma

Media aritmética =

Numero total de observaciones

La moda: Indica el valor que se repite mas veces

La mediana: Se usa para identificar el valor que se encuentra exactamente a la mitad del
conjunto de datos.

. ., . 1
Posicion de la mediana = %

Desviacion estandar: Permite analizar el promedio aritmético de la fluctuacion de datos respecto
a la media.



S=+/s52

10.1.2 Estadistica descriptiva

La estadistica descriptiva esta formada por procedimientos empleados para resumir y describir las
caracteristicas importantes de un conjunto de mediciones, como lo indica Mendenhal, Beaver, &
Beaver (2010)

A continuacion, se detallan los principales datos estadisticos resultantes del estudio efectuado:

Tabla 2 Datos estadisticos

Promedio Promedio Promedio Promedio |Promedio |Promedio
D1 D2 D3 D4 D5 D6
N Valido 60 60 60 60 60 60
Perdidos 0 0 0 0 0 0
Media 3,2500 2,9542 2,9375 3,0875 2,8042 4,0125
Mediana 3,2500 2,8750 3,0000 3,2500 2,7500 4,0000
Moda 3,00 2,75 3,00 3,252 3,00 4,00
Desviacion ,59482 ,51357 ,60999 ,62066 ,58602 ,60265
Asimetria ,594 1,153 -,155 -,829 -,066 -271
Error estandar de ,309 ,309 ,309 ,309 ,309 ,309
asimetria
Curtosis -,265 2,374 1,891 1,340 ,601 -,800
Error estandar de ,608 ,608 ,608 ,608 ,608 ,608
curtosis
Rango 2,50 2,75 3,25 3,25 3,00 2,25
a. Existen multiples modos. Se muestra el valor mas pequefio.

Fuente: Elaboracion propia

En la tabla anterior se observa que la media y la mediana de los datos para la dimension 1 es de 3,2
teniendo en cuenta que fue el promedio en el cual se mantuvieron las respuestas de los encuestados, es

decir, con una posicion mas cercana a estar algo de acuerdo con las afirmaciones planteadas.

La media y mediana mas alta se evidencia en la dimension No. 6, con un valor de 4.0 indicando que
los encuestados se encuentran algo de acuerdo con las afirmaciones asociadas a la inestabilidad
financiera mientras que los datos méas bajos se encuentran en la dimension No. 5, en la cual observamos

que los encuestados tienen una posicion mas cercana al desacuerdo en lo que al uso de la deuda se



refiere. Por otro lado, la moda se evidencié mas repetitiva frente a la respuesta 3: ni de acuerdo ni en
desacuerdo en la mayoria de las dimensiones planteadas.

La desviacién estandar se define como la variable de la dispersién que nos indica la cantidad de
veces que se apartd el dato en la campana de Gauss. Para este proyecto, la desviacion estandar mas alta
se encuentra en las dimensiones 3 y 4, ya que las respuestas fueron en su mayoria méas alejadas de la
media. Para las dimensiones 2 y 5 la desviacion estandar fue un poco menor lo que nos permite
concluir que las respuestas estuvieron menos alejadas de la media calculada.

A continuacién, se muestran las gréaficas de la campana de Gauss las cuales presentan una
correlacion positiva, lo que muestra una tendencia de crecimiento entre ellas, teniendo en cuenta que la
desviacion estdndar es cercana a cero para todas las dimensiones.

llustracion 2 Anélisis de la campana de Gauss
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Nota: Gréficas de la campana de Gauss para las siguientes dimensiones: A) Negatividad al uso de diferentes
modelos de negocio B) Vulnerabilidad a ataques y catastrofes. C) Indicadores financieros. D) Principios para el
desarrollo y redaccion de medidas financieras. E) Uso de la deuda. F) Inestabilidad financiera.

Fuente: Elaboracion propia

De acuerdo con la siguiente tabla se comprueba que existe correlacidén positiva moderada entre la
variable independiente de medidas preventivas financieras y la variable dependiente de disminucion en

ventas debido a que el valor mostrado es 0,422.

Tabla 3 Correlaciones variable Independiente y variable dependiente

Correlaciones

Vi VD
VI Correlacion de Pearson 1 4227
Sig. (bilateral) ,001
N 60 60
VD  Correlacion de Pearson 422" 1
Sig. (bilateral) ,001
N 60 60

**_La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (bilateral).
Fuente: Elaboracion propia

El proyecto de investigacién permite realizar el modelo la regresion lineal el cual arroja los siguientes

resultados:



Tabla 4 Resumen del modelo

Resumen del modelo

Error Estadisticos de cambio

R cuadrado estandar de Cambio enR Sig. Cambio
Modela R R cuadrado ajustado la estimacion cuadrado CambioenF g g2 enF
1 422° 178 164 96432 178 12,567 1 58 ,001

a. Predictores: (Constante), VI

Fuente: Elaboracion propia

10.1.3 Validacion del cumplimiento de las hipétesis secundarias

H2: El uso continuo de la deuda, causa inestabilidad financiera en las aerolineas colombianas.

Correlaciones

Promedio D5 Promedio D&

Promedio DS  Correlacion de Pearson 1 J037
Sig. (bilateral) 78
M 60 60
Promedio DE  Correlacion de Pearson 037 1
Sig. (bilateral) )
N 60 60

Fuente: Elaboracion propia

Como se puede evidenciar la correlacion resultante es de 0,3 lo cual nos indica que no existe
correlacion entre las dimensiones de uso de la deuda y la estabilidad financiera de las aerolineas
colombianas, por lo tanto, el uso de la deuda no es determinante para la estabilidad financiera de una

aerolinea.

H3: No evaluar los indicadores financieros contribuye a la inestabilidad financiera de una

aerolinea.

Correlaciones



Promedio Promedio

D3 D6
Promedio Correlacion de Pearson 1 ,336"
D3 Sig. (bilateral) ,009
N 60 60
Promedio Correlacion de Pearson ,336™ 1
D6 Sig. (bilateral) ,009
N 60 60

** | a correlacién es significativa en el nivel 0,01 (bilateral).
Fuente: Elaboracion propia

El resultado del analisis de los datos colectados genera una correlacién de .336, lo cual nos
indica que en efecto la ausencia de una evaluacion periddica de los indicadores si es determinante en
la estabilidad financiera de una aerolinea y puede traer consigo resultados negativos, cuya
recuperacion se lograra en un largo plazo.

H4: La negatividad de las aerolineas colombianas al uso de diferentes modelos de negocio
afecta el desempefio de sus indicadores financieros.

Correlaciones
Promedio D1 Promedio D3
Promedio D1 Correlacion de Pearson 1 166
Sig. (bilateral) 204
N 60 60
Promedio D3  Correlacion de Pearson J166 1
Sig. (bilateral) 204
N 60 60

Fuente: Elaboracion propia

Como resultado del analisis estadistico y una correlacion de .166 se puede afirmar que la
negatividad al uso de diferentes modelos de negocio si afecta el desempefio de los indicadores
financieros de las aerolineas colombianas, sin embargo, existen otros factores, como el analizado en la
hipdtesis 3, que pueden afectar mucho mas la estabilidad financiera de estas compafiias y por ende los
indicadores financieros resultantes del analisis de sus cifras.



H5: La vulnerabilidad de las aerolineas colombianas frente a una situacion externa tales como
pandemias, ataques terroristas, entre otros y la carencia de medidas preventivas financieras son las
causas de la inestabilidad en el mercado.

Correlaciones

Promedio D2 Promedio D4

Promedio D2  Correlacién de Pearson 1 A42
Sig. (bilateral) ,o0o
M 60 60
Promedio D4  Correlacion de Pearson ,44-2“ 1
Sig. (bilateral) J0oo0
N 60 60

**. La correlacidn es significativa en el nivel 0,01 (bilateral).

Fuente: Elaboracion propia

Un factor adicional que afecta de manera importante a las aerolineas colombianas es la
vulnerabilidad a los ataques externos y la carencia de medidas preventivas financieras que puedan
mitigar tales efectos, esto se evidencia mediante la correlacion a esta hipdtesis con un resultado de
442,

H6: El uso desmedido de la deuda en las aerolineas colombianas impacta de manera negativa sus

indicadores financieros.
Correlaciones

Promedio D3 Promedio D5

Promedio D3 Correlacion de Pearson 1 ,356™
Sig. (bilateral) ,005
N 60 60
Promedio D5 Correlacion de Pearson ,356" 1
Sig. (bilateral) ,005
N 60 60

**_La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (bilateral).
Fuente: Elaboracion propia

Si analizamos el correcto uso que las aerolineas colombianas deberian dar al uso de la deuda, la
anterior correlacion con un resultado de ,356 nos indica que en efecto el uso desmedido de este si



impacta de manera negativa los indicadores financieros de la entidad, caso contrario si este uso se
efectuara de manera continua y no desmedida con se plante6 en la hipédtesis 2 (H2) cuyo resultado
indicd que no tiene relacion directa con la inestabilidad financiera y por ende de los indicadores

financieros de las estas compafiias.

H7: Las aerolineas comerciales que tienen diversas unidades de negocio son menos propensas a ser

inestables financieramente.

Correlaciones

Promedio Promedio
D6 D1
Promedio Correlacion de Pearson 1 -,092
D6 Sig. (bilateral) ,486
N 60 60
Promedio Correlacion de Pearson -,092 1
D1 Sig. (bilateral) ,486
N 60 60

Fuente: Elaboracion propia

Como resultado de la correlacion en -,092, se puede concluir que no existe relacion entre la
inestabilidad financiera de las aerolineas colombianas con la diversificacion de sus unidades de
negocio; si bien y como se ha concluido en las anteriores hipdtesis, factores tales como el uso
desmedido de la deuda, los ataques externos y una incorrecta evaluacion de los indicadores financieros

si pueden llegar a afectar de manera importante la estabilidad financiera de estas compafiias.



11. Conclusiones

Después de realizar las evaluaciones correspondientes y utilizar los métodos ya conocidos y

mencionados con anterioridad, se concluye que las medidas financieras se relacionan directamente con

la disminucion en ventas en el sector aeronautico, lo anterior teniendo en cuenta el desarrollo y alcance

de los objetivos inicialmente planteados en cuanto a:

Determinar cuéles son los factores que inciden en las medidas financieras preventivas tomadas
por las aerolineas en Colombia mediante la busqueda de conceptos y referentes tedricos de los
principales autores que han definido los conceptos de medida financiera y disminucion en
ventas a lo largo de los afios.

Desarrollar un método o un instrumento de medicion sobre las medidas financieras preventivas
y su incidencia en la disminucion en ventas, esto por medio de la recoleccion de datos
numéricos provenientes de la aplicacion de un modelo de encuestas aplicadas.

Analizar los resultados obtenidos del método o instrumento de medicion sobre las medidas
financieras preventivas, objetivo cumplido mediante el andlisis estadistico de los datos

recolectados y la interpretacion grafica de los mismos.

Como parte del trabajo desarrollado también fue posible identificar el cumplimiento de las

hipdtesis secundarias que soportan con mayor veracidad la afirmacién de la hipotesis principal definida

al inicio de la investigacion y lograr recomendar medidas de accion para que las compafiias de aviacion

colombianas puedan ser financieramente sostenibles por mas tiempo durante una posible contingencia.

Algunas de éstas son:

Identificar medidas de control que permitan anticipar posibles pérdidas econémicas producto de
una contingencia y reflejar financieramente la implementacion de estas. Por ejemplo:
Provisiones para futuras pérdidas y/o contingencias. Como lo menciona Ruiz (2014) las
compafiias que son capaces de anticiparse frente a cualquier contingencia son compafias

resilientes y fortalecidas, capaces de adaptarse a cualquier coyuntura econémica futura.

Diversificar el uso de diferentes modelos de negocio, estrategia que frente a una contingencia

no haréd a la compafiia invencible, pero si lograra que pueda ser sostenible durante un tiempo



mayor, evitando asi mayores costos asociados a contingencias laborales y pérdida de su

personal.

— Plantear un uso responsable del uso de la deuda y establecer alianzas estratégicas para efectuar

pagos anticipados y disminucion de gastos de intereses.

— Implementar de manera temporal y periddica politicas internas de austeridad, que permitan la
constitucion de reservas para futuras contingencias y desarrollen entre su fuerza de personal una
conciencia de uso responsable y adecuado de los recursos tanto fisicos como econdmicos de la

compafiia.

— ldentificar los riesgos de manera anticipada y crear politicas asociadas al trabajo continuo en
pro de disminuir estos riesgos latentes, pero no siempre presentes en las actividades diarias; de
manera tal que cuando las crisis y/o contingencias se presenten, el personal y las politicas

internas de la compafiia estén mas preparadas para enfrentarlo.

Como lo indica Pisani & Brender (2009) crisis es la incapacidad del sistema para soportar la
totalidad de los riesgos acumulados durante el periodo en el cual su actitud hacia el riesgo ha
sido sumisa, por lo que se puede concluir que mientras una compafiia esté preparada para
cualquier tipo de riesgo que pueda presentarse, el impacto ante estos serd menor y su capacidad

de continuar como empresa en marcha sera un hecho.

Como consecuencia de lo expuesto en este trabajo de investigacion, se puede afirmar que las aerolineas
colombianas, especificamente Avianca S.A, actualmente no cuenta con medidas financieras
preventivas que aseguren la sostenibilidad del negocio en el tiempo frente a una contingencia mundial.

Es por esto, que se recomienda tomar las medidas de accién mencionadas dentro de esta conclusion.



12. Anexos

Tabla 5 Cuestionario medidas financieras preventivas.

Cadigo Pregunta \ 1 \ 2 \ 3 | 4 \ 5

1 NEGATIVIDAD AL USO DE DIFERENTES MODELOS DE NEGOCIO

1.1 | Laempresa apoya la reduccion en el costo de los tiquetes

1.2 | Los diferentes modelos de negocio benefician econémicamente a la aerolinea

13 La empresa apoya abiertamente las nuevas ideas de negocio brindadas por sus
' trabajadores como posibles fuentes de ingreso futuras

1.4 | La aerolinea se destaca en el sector por sus multiples modelos de negocio.

2 VULNERABILIDAD A ATAQUES Y CATASTOFRES

2.1 | Una contingencia de tipo natural no interfiere en la operacion del negocio

29 Las medias financieras preventivas actuales de la aerolinea son suficientes para
' mitigar una contingencia externa (pandemias, ataques terroristas, etc)

2.3 | Ante una pandemia, la estabilidad laboral se puede ver afectada

La aerolinea es la mejor opcidn para viajar dentro y fuera del pais dado a que
2.4 |soluciona de manera oportuna y adecuada las posibles vulnerabilidades frente
ataques y catastrofes naturales

3 INDICADORES FINANCIEROS

31 La aerolinea muestra al mercado un buen resultado en cuanto a sus indicadores
' financieros

39 La aerolinea toma estrategias financieras frente al resultado de sus indicadores
' financieros.

33 La aerolinea ha logrado recuperarse de las caidas de sus indicadores financieros,
' frente a contingencias cuyos resultados fueron negativos

3.4 La aerolinea refleja de manera transparente, clara y oportuna sus indicadores
' financieros

4 PRINCIPIOS PARA EL DESARROLLO Y REDACCION DE MEDIDAS FINANCIERAS

41 Las politicas financieras de la aerolinea prevén y mitigan posibles riesgos
' operativos

49 La aerolinea revela su informacion financiera de manera clara, oportuna y
' confiable para todos los grupos de interés

43 La aerolinea da a conocer cuales son las medidas financieras que toma al
' momento de una contingencia

44 Las medidas financieras de la aerolinea han sido Gtiles durante los Gltimos afios
' frente a crisis como el SARS 2003.

5 USO DE LA DEUDA

51 La aerolinea cuenta con un respaldo econémico suficiente por parte del gobierno
' nacional.

52 Las politicas de la aerolinea van encaminadas a tener niveles de endeudamiento

bajo.




Cadigo

Pregunta

La aerolinea establece mecanismos de accién con el fin de asegurar en lo

5.3 | posible una buena liquidez y a su vez que esta le permita el cumplimiento de sus
obligaciones

54 Los activos de la compariia son suficientes para cumplir con sus obligaciones de
' deuda
6 INESTABILIDAD FINANCIERA

6.1 Una ,pandemia de tipo mundial puede afectar la estabilidad financiera de la
' aerolinea

6.2 | La aerolinea ha presentado crisis econdémicas en los Gltimos 5-10 afios

6.3 | La inestabilidad financiera de la aerolinea afecta el mercado colombiano

6.4 La liquidez de la compafiia cumple con las estrategias financieras establecidas

por la organizacion.

13. Fuente: Elaboracion propia
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