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INtroduccion

Durante los ultimos afios, uno de los principales objetivos de
las empresas multinacionales ha sido alcanzar su descentralizacion
estratégica y operativa, dado que, en la mayoria de las ocasiones,
esto ha permitido que una organizacion responda mejor a
las necesidades cambiantes de los consumidores en los
diferentes mercados; sin embargo, aunque cada vez es mas
frecuente que un gran numero de actividades empresariales
basicas se lleve a cabo de manera descentralizada, la excepcion
ha sido la gestion de la tesoreria, la cual ha ido en la direccion
contraria.

En este aspecto, la centralizacion suele ofrecer algunas ventajas
a las compariias; no obstante, los eventos de incertidumbre
sociopolitica, los cambios regulatorios, el aumento de las
politicas legislativas proteccionistas, las condiciones actuales
del mercado y hasta la propia naturaleza de cada negocio
reducen, en conjunto, la viabilidad de este modelo de gestion
de la tesoreria en determinadas industrias y regiones.

¢Como podemos elegir el modelo correcto para nuestro
negocio? En este estudio de Deloitte, analizamos las principales
caracteristicas de cada una de estas opciones, e incluso
detallamos en qué casos ha resultado favorable la adopcion
de una estrategia hibrida, que incorpore elementos de
centralizacion y descentralizacion.

Es nuestro deseo que el presente documento le resulte util
y sea de su interés.
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Principales caracteristicas

de |la descentra
la centralizacior

Tesoreria descentralizada

Este modelo, histéricamente, ha sido el mas
comun entre las organizaciones, gracias a
que permite gestionar de manera local las
operaciones de tesoreria, mientras que el
control corporativo se lleva a cabo en otra
ubicacién, ofreciendo, como principal ventaja,
la toma répida de decisiones de los equipos
con conocimiento local, sin el sufrimiento
de retrasos ocasionados por procesos
corporativos.

La descentralizacién suele ser la estrategia
ideal en ciertas condiciones: 1) en aquellas
empresas multinacionales que ofrecen un
conjunto diverso de actividades comerciales;
2) en las organizaciones con necesidades
geograficas complejas, que dependen del
conocimiento local para la toma de decisiones
en mercados desafiantes; y 3) en los
conglomerados, ya que les ayuda a establecer
cierto grado de estratificacion y jerarquia
ejecutiva.
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Tesoreria centralizada

Recientemente, gracias a la globalizacion,
esta opcién se ha popularizado entre las
empresas multinacionales, ya que les permite
aislarse de ciertos estancamientos presentes
en economias locales. Contempla varios
modelos aplicables en una organizacion,
utilizando estructuras con sede regional,
las cuales pueden ser supervisadas por las
mismas compafiias.

La tesoreria centralizada tiene como objetivo
principal racionalizar la gestion del efectivo
en cada pais donde una organizacion tiene
presencia, y es comun que se utilice,
posteriormente, como un trampolin hacia
el establecimiento de una estructura de
sede regional consolidada, que permita a la
empresa mejorar su visibilidad global de los
fondos, su controly su gobernanza; lograr
economias de escala, para reducir costos; y
desarrollar centros de excelencia.

izacion y

No obstante, aunque sus beneficios son
muchos, es importante mencionar que un
modelo de centralizacion de la tesoreria
demanda, de forma indispensable, la inversion
en sistemas tecnoldgicos robustos y
especificos, asi como el redisefio y la
homologacion de los protocolos y procesos
de gestion existentes.
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Consideraciones para
establecer una estrategia
de tesoreria

Ademas de entender las principales
caracteristicas de los modelos descentralizados
y centralizados, es recomendable que las
organizaciones, antes de elegir por una u otra
opcion, lleven a cabo una evaluacién de
sus estrategias y modelos empresariales
globales, debido a que el conocimiento de
su situacion particular determinara,
intrinsecamente, sus necesidades especificas
de gestion de tesoreria, asi como los principales
desafios y cuestiones que deberan abordar,
como el mercado objetivo, la competencia,
los proveedores, la geografia, la normativa,
los impuestos, entre otros.

Esto quiere decir que el establecimiento de
la estrategia indicada para un negocio es un
proceso complejo, ya que no solamente
contempla los elementos enlistados
previamente, sino que, del mismo modo,
demanda que las compaiiias tengan una

comprension firme del modelo que han
elegido —el centralizado o el descentralizado-,
a fin de garantizar la eficiencia éptima de la
tesoreria de su negocio (por ejemplo, algunas
empresas necesitaran contar con un
conocimiento local que habilite la toma de
decisiones rapidas; mientras que otras
deberan establecer, de manera adecuada,
economias de escala para reducir sus costos).

Por otra parte, aunque la tesoreria ha
experimentado, en los uUltimos afios, una
migracion masiva hacia la centralizacién, las
condiciones cambiantes del mercadoy la
evolucion de las necesidades de negocio
han ocasionado que algunas corporaciones
reflexionen si realmente les conviene elegir
entre estos dos polos y, en su lugar, han
decidido adoptar un método hibrido de
gestion de su tesoreria, permitiendo a los
equipos locales tomar decisiones rapidas, a

la par que se mejoran aspectos de seguridad
y cumplimiento a través de una supervision
centralizada. Un ejemplo practico de dicho
modelo consiste en las subsidiarias
encargandose de identificar los riesgos
relacionados con su linea de negocio y luego
solicitando a las operaciones de la oficina
central que ejecuten las coberturas.

Sin embargo, independientemente de que
una compafiia elija un modelo de tesoreria
centralizado, descentralizado o hibrido, la
ubicacion del centro de tesoreria es una
decisién empresarial fundamental y requiere
tener en cuenta muchos factores que incluyen,
entre otros, la fiscalidad, las reformas del
sistema bancario, la estabilidad politica y
econdmica de la region, la legislacion, la
presencia de profesionales calificados, los
requisitos de reportes dispuestos por las
autoridades y los costos de las operaciones.
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Centralizacion de
tesoreria: posibilic
neneficios especificos

Anteriormente, las tesorerias centralizadas
solian ser un modelo utilizado solo por grandes
multinacionales o por empresas con un
importante comercio intercompafiia; pero,
en la actualidad, este esquema se ha vuelto
comun entre compafifas de menor tamafio
y presencia. ;Cuales son las opciones de
centralizacion mas comunes entre las
organizaciones y bajo qué circunstancias
presentan los mayores beneficios?

Cuando el objetivo de una centralizacion es
mejorar la eficiencia de los procesos, las
empresas suelen recurrir a los Centros de
Servicios Compartidos, los cuales agrupan
en una Unica estructura las actividades que
solfan distribuirse localmente, para cada
entidad o linea de negocio, con el objetivo
de que no se dupliquen (como cuentas por
cobrar, cuentas por pagar, néminas, etcétera).

En este escenario, el personal se dedica
exclusivamente a realizar las tareas de una
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funcién especifica en toda la organizacion,
lo cual permite a las empresas estandarizar
los procesos y realizar economias de escala.

La eficiencia de un Centro de Servicios
Compartidos proviene de maximizar la
productividad de cada empleado; de posicionar
a la empresa, de forma mas favorable, con
los proveedores, bancos y otros vendedores;
y de facilitar los esfuerzos de cambio en toda
la organizacion, a través de una estructura
unificada.

No obstante, es importante recordar que,
alimplementar un Centro de Servicios
Compartidos, la ubicacion es un factor crucial,
analizando la combinacién 6ptima entre los
costos, la mano de obra calificada y las zonas
horarias mas favorables.

Por otro lado, si se busca una mayor liquidez
y eficiencia del riesgo, sera aconsejable
implementar Centros Regionales de

adesy

Tesoreria que, a diferencia de los Centros
de Servicios Compartidos - cuya orientacion
son solo las operaciones de caja-, se enfocan
en todas las actividades de la Tesoreria, lo
cual quiere decir que representan una
extension de la tesoreria de la sede central,
vinculandose con las unidades operativas
locales, actuando como centros de expertise
(van mas alla del aspecto operativo) y
proporcionando a la empresa un mejor
control de las cuentas y saldos globales.

El personal de los Centros Regionales de
Tesoreria suele depender directamente de
la tesorerfa corporativa, para garantizar la
coordinacion de los esfuerzos y el intercambio
de conocimientos en toda la organizacion.
Es poco probable que los gastos en capital
humano disminuyan con esta opcion; sin
embargo, es posible afiadir o reasignar
personal para proporcionar una respuesta
integral a las necesidades y a la gestion de
la liquidez de la region.



En conclusion, un Centro Regional de Tesorerfa
ayuda a optimizar la utilizacion de la liquidez,
al tiempo que aumenta el rendimiento de
los saldos y gestiona, activamente, los riesgos,
proporcionando una estrategia de relaciones
bancarias mas coordinada.

Otra posibilidad consiste en la implementacion
de estructuras de In-House Banking (IHB),
las cuales van mas alla de la consolidacion
funcional de la tesoreria, con el propdsito
de crear una entidad legal Unica que mantenga
los saldos de la empresa y gestione sus
exposiciones al mercado.

Como concentrador de saldos, un /HB permite
a una empresa financiarse en multiples
lugares con efectivo disponible a nivel del
grupo, lo cual reduce la dependencia a fuentes
externas de financiacion.

Ademas, el IHB disminuye la exposicion al
riesgo cambiario, porque, al concentrar las
actividades de la tesorerfa, reduce el volumen
de divisas externas, transacciones y cuentas
bancarias, disminuyendo los costos y logrando
la eficiencia en la tributacion.

De igual modo, las organizaciones que optan
por implementar un /HB resultan beneficiadas
al acudir Unicamente a un banco interno
para sus requerimientos de divisas, en vez
de la absorciéon del costo (spread) que se
paga a una institucion financiera. Asimismo,
cuentan con una mejor visibilidad para
aprovechar posibles coberturas naturales
dentro del grupo, tanto de tipo de cambio
como de tasas de interés. Adicionalmente,
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la centralizacién de transacciones reduce
los volumenes de conciliacion que previamente
se tenfan en cada pais por separado, lo cual
mejora la eficiencia operativa y optimiza la
posicion de negociacion con un proveedor
de servicios financieros, que fungirfa como
un aliado estratégico.

Sin embargo, alcanzar estas ventajas no es
sencillo cuando una organizacion parte desde
la descentralizacion, porque la creacion de
un /HB requiere una estrecha coordinacion
no solamente de la tesoreria misma, sino
de la Alta Direccion —que es responsable de
la planificacion y del analisis financiero-, y
los objetivos de la nueva estructura necesitan
estar alineados con los de la empresa en
general. Ademas, un /HB contempla
importantes consideraciones legales y conlleva
consecuencias fiscales que deben analizarse
antes de su implementacion.

Finalmente, cuando las organizaciones desean
alcanzar un nivel maximo de centralizacion,
suele ser comun que elijan las estructuras
On-Behalf-Of (OBO), las cuales forman parte
de las mas avanzadas del mercado actual.

Una OBO, conocida también como Fabrica
de Pagos, combina la eficiencia funcional de
un Centro de Servicios Compartidos con el
enfoque estratégico de liquidez de un /HB.
En dichas estructuras, la entidad del /HB no
solo mantiene los saldos de efectivo de todos
los participantes permitidos, sino que también
realiza transacciones de pagos y cobros en
nombre de las entidades locales.

Con esta estrategia, las entidades locales
ya no necesitan tener cuentas operativas a
su nombre (salvo algunos casos, a fin de
cumplir con los requisitos de la region), sino
que utilizan las cuentas bancarias fisicas de
la entidad del /HB para realizar transacciones
con sus proveedores y clientes, lo cual permite
hacer un seguimiento completo de la posicion
global de la tesoreria y reducir, notablemente,
el nimero de cuentas de una organizacion
a nivel global.

No obstante, debemos mencionar que no

todas las entidades pueden participar en una
estructura OBO, porque las consideraciones
legales y fiscales del pais donde se encuentran
determinan, en gran medida, sus posibilidades
de centralizacion por medio de esta opcion.
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Desafios presentes

-

centralizacion

Aunque la centralizacién de la tesoreria de
una compafifa ofrece multiples beneficios,
en sus distintas modalidades, también es
frecuente que traiga consigo los siguientes
retos, importantes de considerar:

* De diversidad cultural: como la
fragmentacion del mercado, las medidas
reguladoras Unicas, la diversidad de idiomas
y la falta de conciencia cultural.

* De unidad: debido a que los modelos de
negocio de las organizaciones difieren en
cuanto a su estructura, culturay estrategia,
adoptar una estrategia de tesoreria
centralizada y Unica para cada uno, en
algunas ocasiones, suele ser impractico o
la opcién menos viable. Ademas, si una
empresa ha sido tradicionalmente
descentralizada, un modelo centralizado
podria manifestar tensiones de las unidades
locales de negocio. Un factor crucial para
el éxito de una funcién de tesoreria
centralizada consistird en fomentar un
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fuerte nivel de compromiso por parte de

unidades locales de negocio, que deberan
estar dispuestas a ceder el control de una
serie de actividades clave de tesorerfa.

De experiencia local: |as actividades de
las funciones de tesoreria son mas eficientes
mediante el conocimiento local del mercado,
ya que pueden mejorar la precision del
prondstico de efectivo; obtener condiciones
favorables de crédito o liquidez (en algunas
culturas, por medio de las relaciones
bancarias localizadas); y gestionar el riesgo
de materias primas de manera mas precisa,
ya que el conocimiento "ascendente" de
las tendencias y necesidades del mercado
refuerza la racionalidad de la cobertura 'y
los procedimientos de gestion.

as estrategias de o

—
/
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Conclusiones

La eleccién de un modelo de gestion de la
tesoreria de su organizacién, como hemos
visto, implica la total comprension de las
estrategias que se ajustan mejor a las
necesidades de su negocio. En este sentido,
debido al paso del tiempo y a los cambios
que ocurren naturalmente en una compafiia
en crecimiento, incluso las posibilidades de
centralizacién podrian necesitar ser revisadas
y modificadas, porque lo que hoy es escalable,
podria dejar de serlo més adelante.

En Deloitte, estamos conscientes de que no
existen dos empresas iguales, y de que ofrecer
una solucién “one size fits all” no es una opcidn
viable para ninglin negocio porque, solamente
estableciendo una idea firme de sus objetivos
empresariales y de sus expectativas, sera
posible poner en marcha cualquier transicion
de procesos.

En nuestra experiencia, y bajo nuestra
perspectiva, la centralizaciéon de la tesorerfa
es una resolucién sin duda importante para
una organizacién, con un nivel de relevancia
similar, incluso, al que tienen las decisiones
de inversion. Por ello, de la mano de asesores
especializados, como Deloitte, es fundamental
realizar un analisis previo de los factores
operativos, juridicos, fiscales y de tecnologfa
que la empresa requiere, a fin de establecer
una estructura de tesoreria a la medida de
las necesidades del negocio y obtener los
mejores resultados.
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Contacto

Si usted desea obtener mas informacion sobre como
establecer la estrategia de tesoreria indicada para
Su organizacion, le invitamos contactar a nuestro
especialista:

Jon Fredrik Stryker

Socio de Treasury Advisory Services
Deloitte Spanish Latin America
+52(81) 8133 7325
jstryker@deloittemx.com
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