éSe Necesita Una Fusidon en el Mercado Aerocomercial Argentino?

Por Rémulo Chiesa y Gustavo Marén ?!

1. INTRODUCCION

Hablar de fusiones y adquisiciones de empresas en el afio 2019 no es algo novedoso ni
amerita tener demasiados conocimientos especificos para entender de qué estamos hablando.

Durante décadas, con motivo de la globalizacién y los nuevos mercados que se van
generando junto con la competencia constante, la necesidad de ser cada mds productivas y
eficientes en materia de inversiones, costos, procesos, ventas, etc., e inclusive por las nuevas
oportunidades de negocios -y de modelos de negocio- dentro de una misma industria, grandes
grupos econdémicos, muchas empresas e incluso algunos mercados han atravesado por un
proceso de fusion.

No es una novedad tampoco que la internacionalizacién del consumo, el entorno
econdmico cada vez mds dindmico, Internet, las nuevas formas de consumo y comunicacion y
los avances tecnoldgicos en toda la cadena de valor, crean la necesidad de estar
constantemente adaptandose a los cambios para buscar nuevas y mas oportunidades.

Podria sonar paraddjico para algunos pero lo ciertos es que la no adaptacién al cambio
constante lleva el alto riesgo de no hacer sustentable un proyecto a mediano y largo plazo.

Para concluir esta breve introduccidn, podriamos agregar un resumen con la
innumerable cantidad de datos y cifras publicadas oficialmente sobre los efectos positivos de
distintas fusiones llevadas a cabo en los ultimos afios, pero en ese caso, también deberiamos
mencionar y publicar datos sobre los procesos de fusidon que no han sido exitosos. En muchos
casos, cuestiones culturales, coyunturales, malas previsiones e incluso desafortunados
momentos o cuestiones exdgenas en la toma de la decisién (y seguramente varias razones
particulares mas que desconocemos), hicieron fracasar el proceso. Copiar y pegar datos y
cifras sobre estos escenarios contrapuestos excederia el fin de la publicacién.

. PROPOSITO

El propdsito de este articulo es invitar a preguntarse -en forma muy preliminar ya que
no contamos con informacidén privilegiada-, si dados los antecedentes histdricos (generales y
particulares), la realidad objetiva de los hechos y el futuro no muy lejano, una fusion de
empresas en el ambito aeronautico Argentino es necesaria o conveniente y de serlo, si es
posible.

Veamos...

. DEFINICION, CLASIFICACION Y ALGUNOS ANTECEDENTES GENERALES

! Abogados, integrantes de “Gustavo Mardn y Asociados — Consultores Aeronduticos”.
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“Hay fusion cuando dos o mds sociedades se disuelven sin liquidarse, para constituir
una nueva; o cuando una ya existente incorpora a otra u otras que, sin liquidarse, son
disueltas” siendo sus efectos que “la nueva sociedad o la incorporante adquiere la titularidad
de los derechos y obligaciones de las sociedades disueltas, produciéndose la transferencia total
de sus respectivos patrimonios...”>.

A su vez, de acuerdo a la vasta literatura existente en la materia, las fusiones pueden
clasificarse y definirse segun distintos y muy variados criterios (segun los intereses de los
accionistas, si son hostiles o no hostiles, segun el tipo de mercado a los que se accede, tipo de
participacidon que se mantendra en la nueva empresa, si hay una absorcién, una escisién o una
cooperacion, etc.).

A los fines de esta publicacién y en linea con su propdsito, tomamos como referencia
la siguiente clasificacién3:

e Fusién horizontal: las compafiias a fusionarse desarrollan sus actividades en la misma

etapa de la cadena de valor, en un mismo sector econémico. Bajo esta tipo de actuar
se busca alcanzar una mayor cuota de mercado, de tal manera de crear sinergia, es
decir, que sea mas competitiva y rentable.

e Fusién vertical: las compafiias a fusionarse desarrollan sus actividades en distintas
etapas de la cadena de valor. La compaiia compradora se integra hacia atras
(proveedores) o hacia adelante (clientes). Este tipo de fusion es de caracter defensivo,
es decir, busca reducir los riesgos del entorno ejerciendo un elevado control sobre sus
actividades.

e Fusién de conglomerados: las compafiias a fusionarse operan en sectores econdmicos

no relacionados.

e Fusién concéntrica: las compafiias fusionadas no desarrollan sus actividades en

sectores econémicos relacionados, pero coinciden en el canal de distribucidon

Habiendo definido y clasificado el concepto, veamos muy sucintamente y sin pretender
abarcar todo el abanico de fusiones ocurridas, algunos de los antecedentes generales en el
ambito aerondutico internacional.

e EEUU: En el afio 2008, Delta Air Lines adquiri6 Northwest Airlines, en el afio 2010,
United Airlines se fusiond con Continental Airlines dando origen a United Continental,
la mayor compafiia del mundo y en el afio 2011, Southwest Airlines unid sus
operaciones con AirTran Holdings y en 2013 American Airlines anuncid su fusién con
US Airways que dio lugar a la mayor aerolinea del mundo.

2 Articulos 82 y 83 de la Ley 19.550 (y sus modificaciones).

3 La Fusién de LAN-TAM: Efecto en los Retornos Accionarios — Memoria para Optar al Titulo de Ingeniero
Comercial — Lagos Garrido Claudia Alejandra — Universidad del Bio-Bio — Facultad de Ciencias
Empresariales.



e Europa: en el viejo continente, vemos casos como los de l|beria-British Airways, Air
France-KLM, o Lufthansa-Austrian Airlines. Air Berlin (144 aviones) cesé su actividad a
finales de octubre 2017 y Monarch (35 aviones), anuncié el cese de operaciones el
pasado 2 de octubre 2017 en ambos casos, ya no como procesos de fusiéon entre pares
sino como consecuencia de la gran competencia de empresas low cost, en una
industria con muy bajos mdrgenes donde cualquier contratiempo afecta a toda la
operativa®.

e Sud América: en el afio 2011 LAN y TAM firmaron los acuerdos vinculantes asociados a
la fusién entre ambas aerolineas, la que se concretd en el 2012 dando origen al mayor
grupo de transporte aéreo de Latinoamérica. Avianca de Colombia y Taca de Ecuador
se fusionaron para crear Avianca-Taca Holding. En el 2011, Gol adquirié a la brasilefia
WebJet.

e Asia: En el 2002, el Gobierno chino anuncié la fusion de las nueve grandes compafiias
aéreas estatales en Uunicamente tres grupos Air China”(Pekin), China Eastern
Airlines”(Shangai) y“China Southern Airlines" (Guangzhou). La fusidn, operacion
calificada como exitosa e inevitable por la prensa oficial, era el objetivo nimero uno
del plan de reestructuracién anunciado por el gobierno, que pretendia revertir la
tendencia a la baja del sector desde la crisis asiatica de 1997. La operacion respondio a
una imperiosa necesidad de mejorar la competitividad, sefald el editorial del oficialista
China Daily. Por otra parte, segun la publicacién, “la fusién era inevitable, ya que es la
Unica manera de retomar la senda de la rentabilidad y significa, de hecho, su
consolidacién como un sector competitivo de cara al ingreso en la Organizacidn
Mundial de Comercio (OMC) y la invasién de la compafiias occidentales”®. El 12 de julio
de 2016, Qatar Airways anuncid la adquisicion del 10% del paquete accionario de
LATAMS®, la mayor aerolinea de América Latina. IAG, Qatar y LATAM son parte de la
alianza de aerolineas Oneworld.

e Oceania: Ocho low cost de Asia y Oceania se han unido para crear The Value Alliance,
la alianza de aerolineas de bajo costo mas grande del mundo que se extiende desde
Japdén hasta Australia e incluye a Singapore Airlines (Scoot, Nok Scoot, Tigerair
Singapore), Thai Airways (Nok Air) y ANA (All Nippon Airways, Vanilla Air) — todas
miembros de Star Alliance-, y Virgin Australia (Tigerair Australia), Cebu Pacific Air
(Filipinas) y Jeju Air (Corea del Sur)’.

e Argentina: en Argentina hubieron varias fusiones también. Toda vez que este articulo
no pretende abarcar todos los casos habidos sino simplemente algunos antecedentes,

4 El Periddico — “La consolidacién transforma el mapa de las aerolineas 'low cost' en Europa” por Josep
M. Berengueras.

>Corporacién La Prensa S.A. - https://impresa.prensa.com/economia/Fusion-aerolineas-

chinas 0 761923883.html.

® Reuters.

7 Preferente.com Noticia del 19 de mayo de 2016 www.preferente.com/noticias-de-
transportes/noticias-de-aerolineas/se-unen-ocho-low-cost-asiaticas-en-una-inedita-alianza-comercial-
260159.html.
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nos parece valioso destacar el rol que ha tenido el Estado en esta materia y no es un
dato menor toda vez que hoy en dia, el rol que pudiera ejercer el Estado en la
Argentina frente a una posible fusion no seria menor; todo lo contrario, seria
imprescindible.

A estos fines, nos hemos apoyado en los comentarios aportados por el Arquitecto
Pablo Luciano Potenze quién gentilmente nos ayudd a recabar esta historia que
resumimos en el siguiente apartado.

V. ANTECEDENTES DEL MERCADO AEROCOMERCIAL ARGENTINO

El mercado aerocomercial argentino reconoce dos casos de fusiones entre empresas
aerocomerciales, una impropia y otra plena, como veremos a continuacion.

La primera “fusion”, que pondremos entre comillas porque fue impropia, ocurrié entre
1949 y 1950, y tuvo por protagonistas a las empresas Aeroposta Argentina, Flota Aérea
Mercante Argentina (FAMA), Zona Oeste y Norte de Argentina (ZONDA) y Aerolinea del Litoral
Fluvial Argentino (ALFA), todas las cuales pasaron a integrarse en Aerolineas Argentinas. Se
trataba, en todos los casos, de Sociedades de Economia Mixta que habian sido constituidas al
amparo del Decreto Nacional N° 9.358/45 (ratificado por Ley 12.911). El Decreto Nacional N°
10.479 del 3 de mayo de 1949 elimind el sistema de Sociedades Mixtas, dejando sin efecto los
decretos de autorizacién de funcionamiento de las cuatro empresa sociedades mixtas de
aeronavegacion y retirando la personeria juridica reconocida a estas sociedades (articulo 1). La
norma declaré incorporadas al Estado Nacional a las cuatro sociedades mixtas (articulo 2),
encomendando al Ministerio de Transportes de la Nacidn la administracidn y explotacion de
los servicios que prestaban estas sociedades, sus activos y pasivos (articulo 3).

En este contexto, el Ministerio de Transportes fue reorganizado y, en el seno de su
Direccién Nacional Aerocomercial, se cred la Gerencia General de Aerolineas Argentinas (con
el nombre de fantasia “Gerencia ALAS”). Asi se ordend y unificd la gestion de los servicios que
prestaban las cuatro sociedades mixtas extinguidas, manteniéndose las cuatro explotaciones
como unidades administrativas y de negocios separadas entre si, e incluso manteniendo los
mismos nombres comerciales previamente utilizados (ZONDA, ALFA, FAMA y Aeroposta).
Desde luego que ello no implicaba una fusién ni la creacidon de una nueva empresa pues ello
recién habria de tener lugar con la sancién del Decreto Nacional N2 26.099 del 7 de diciembre
de 1950 que instituyd en jurisdiccion del Ministerio de Transportes, la Empresa del Estado
Aerolineas Argentinas, la que a partir de ese momento tomod a su cargo la explotacién de los
servicios que prestaba la Gerencia General de Aerolineas Argentinas.

El verdadero antecedente de fusidn societaria (y hasta donde sabemos, el Unico) que
registré nuestro segmento aerocomercial, ocurrié en 1971 y tuvo por protagonistas a las
empresas Aerotransportes Litoral Argentino S.A. (ALA) y Austral Compaiiia Argentina de
Transporte Aéreo S.A. (AUSTRAL). Estas empresas se venian desarrollando enérgicamente
como explotadores privados de transporte aéreo y su participacion conjunta en el mercado
habia crecido del 38,5 % en 1968 al 49 % en 1970 (lo que habia hecho entrar en panico a los
directivos de Aerolineas Argentinas), pero ambas permanecian estancadas en una critica



situacidn financiera (lo que hacia sonreir a los directivos de Aerolineas Argentinas). En este
contexto, la Secretaria de Estado de Obras Publicas y Transporte de la Nacién elabord un
régimen de excepcion de subsidios para las dos privadas en crisis, cuyo contenido se volcé en
un acta fechada el 26 de marzo de 1971.

En virtud de este instrumento ambas aerolineas se comprometieron a fusionarse y
formar una nueva sociedad andnima, condicién sine qua non para que la nueva empresa
recibiera una subvencion que le permitiera pagar las deudas generadas con la Fuerza Aérea
Argentina (servicios de transito aéreo) e YPF (combustibles). Asi, el 14 de abril de 1971 las
Asambleas Generales Extraordinarias de ALA y AUSTRAL resolvieron la fusion de ambas
sociedades, por lo que el 10 de mayo de 1971 se celebré el convenio de fusidn
correspondiente, con efecto retroactivo al 1° de enero de 1971. La nueva empresa paso a
denominarse Austral Lineas Aéreas Sociedad Andnima, una férmula que respeté la identidad
de las dos compainiias fusionadas, pues por un lado se adoptaba el nombre de Austral, aunque
la sigla de la nueva empresa seguia siendo ALA.

Otros antecedentes de intentos de fusiones han sido publicados en |Ia
Gacetaeronautica® y mas recientemente, podemos citar el caso de Avianca que hizo un
acuerdo Macair para establecer algun tipo de operacién conjunta cuyos términos
desconocemos pero se ven en la practica.

V. ACTUALIDAD DEL MERCADO AEROCOMERCIAL MUNDIAL

Ambito Financiero publicé, en su edicién del 8 de marzo de 2019, un articulo que
resume de manera muy grafica los problemas que afectan a las lineas areas sin discriminacién
de tamaiio ni antigliedad “donde la tendencia a la concentracidon se advierte cada vez con
mayor claridad”®.

Asi las cosas, el articulo mencionado informa no solo sobre la incertidumbre del
mercado aerondutico argentino como consecuencia de las crisis econdmica, la devaluacidn y la
inflacion, sino que también hace referencia a la cantidad importante de aerolineas en todo el
mundo que estdn atravesando circunstancias desfavorables independientemente de las
condiciones macroecondmicas, y cita casos como:

e British Midland Regional (opera como Flybmi) en febrero anuncié el cese de todas sus

operaciones y se declaré en quiebra.

e Avianca: el modelo de expansidn e inversién fue reemplazado por un ajuste de gastos
para tratar e moderar las pérdidas; esto incluyd reduccién de flota, venta de activos,
recorte de rutas, etc.

8 https://www.gacetaeronautica.com/gaceta/wp-101/?p=28957,
ttps://www.gacetaeronautica.com/gaceta/wp-101/?p=28962 y
ttps://www.gacetaeronautica.com/gaceta/wp-101/?p=28964)

9 https://www.ambito.com/lineas-areas-problemas-un-fenomeno-que-no-afecta-solamente-la-
argentina-n5019675
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e Scandinavian Airlines: informé pérdidas por USD 50 millones en el primer trimestre de

su afio fiscal.

e Gol: registré pérdidas por USD 206 millones en 2018 frente al beneficio de USD 100
millones que habia logrado en el 2017. Segutin publica Ambito, la deuda bruta ajustada
al término de 2018 es de USD 3.240 millones, con un alza del 11% interanual.

e Norwegian: es de publico conocimiento el panorama econdémico complicado que
atraviesa esta linea aérea de las denominadas low cost donde reconoce, por
publicaciones efectuadas, el cierre de bases operativas en Espaia, Italia y Estados
Unidos.

En otro articulo también publicado por dmbito.com se hace referencia a la
profundizacién de las crisis del modelo low cost en Europa®.

En el citado articulo de 8 de abril de 2019 se informa sobre el cese de actividades de la
islandesa Wow Air sumandose a la lista de VLM, Primera Ar, Cobalt, Germania, Flybmi, entre
otras; todas empresas que fueron incapaces de hacer frente a los costos vinculados al alza del
precio del petrdleo, la ralentizacion de la economia y la baja rentabilidad segun publica
Ambito.

En este contexto, todos los consultados advierten sobre una consolidacion aérea
transnacional, similar a la que se produjo en EEUU que dio lugar a que los cinco grandes grupos
se repartan hoy el 80% del mercado.

Culmina el articulo citando a Michael O’Leary, consejero delegado de Ryanair, quién
hace algunas semanas vaticiné “la industria avanzard inexorablemente hacia cinco grandes
grupos — Lufthansa, IAG, Air France-KLM, Ryanair y Easy Jet, controlando el 80% del trdfico del
continente. La absorcion de capacidad por parte del Top 5 con la quiebra de pequeiios actores
es solo la primera fase...”.

VI. ACTUALIDAD DEL MERCADO AEROCOMERCIAL ARGENTINO

Aerolineas Argentinas!! surgié justamente de la fusién de cuatro compafiias aéreas:
ZONDA, ALFA, Aeroposta y FAMA. En sus primeros afios incorporé algunas de las aeronaves
icdnicas de aquellos afios, como el DC-3 y el Comet IV que inaugura la “era del jet”, un salto
tecnolégico que permitiria reducir los tiempos de vuelo a la mitad. A comienzos de 1965 la
compaifiia incorpora sus primeros cuatro Boeing 707 y con esa aeronave se realiza el primer
vuelo sin escalas entre Buenos Aires y Madrid. En 1969 se suman los primeros Boeing 737 y a
mediados de la década del 70 comienza a operar el Boeing 747, conocido como Jumbo, un
avion que dejaria una huella importante en la historia de la compania. Actualmente junto a
Austral conforma el Grupo Aerolineas??, integra la alianza Sky Team y cuenta con una flota

10 https://www.ambito.com/se-profundiza-la-crisis-del-modelo-aerolineas-low-cost-europa-n5025157
11 Aerolineas Argentinas S.A.

12 E] Grupo Aerolineas incluye ademds de Aerolineas y Austral a Jet Paq S.A. (empresa de cargas
domésticas y pequefias), Optar S.A. (empresa tiene como principal tarea gestionar las reservas y
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compuesta por aeronaves Embraer 190, Boeing 737-800 y B737-MAX8, Airbus 330-200 y 340-
30073,

Austral'* fue creada en 1957 y también tuvo un proceso de fusion en su historial. En
Junio de 1961 junto a ALA (Aerotransportes Litoral Argentino) dieron comienzo a una
operacion conjunta y en el afio 1971 se alcanza una fusién completa de ambas empresas,
pasando a denominarse AUSTRAL LINEAS AEREAS S.A. En la década de 1980, Austral fue
estatizada y luego privatizada durante la década de 1990, comenzando entonces un gradual
proceso de fusion entre Austral y Aerolineas Argentinas. En la actualidad Austral Lineas Aéreas,
integrante del Grupo Aerolineas y de la alianza Sky Team, cuenta con una flota moderna y
eficiente de 26 aeronaves Embraer E-190 con sistema de entretenimiento a bordo on-demand,
y opera rutas de cabotajes y vuelos regionales?®.

A fines practicos y para no extendernos mas alld de los propdsitos del articulo, para
conocer mas sobre la historia de la operacién conjunta entre Aerolineas y Austral,
recomendamos leer el articulo publicado por Pablo Luciano Potenze en Gaceta Aeronautica
accediendo a https://www.gacetaeronautica.com/gaceta/wp-101/?p=29668.

LATAM AIRLINES es el producto de la fusidon entre LAN, empresa chilena y TAM
empresa brasilera. “LAN se constituyd como empresa estatal en el afio 1929 para prestar
servicios de transporte aéreo de pasajeros, carga y correspondencia. Tras operar durante 60
afios como empresa estatal, en 1989 el Estado de Chile vendid el 51% de su capital accionario a
inversionistas nacionales y a Scandinavian Airlines System (SAS), comenzando asi su proceso de
privatizacion. Dicho proceso culmind en 1994, cuando los actuales socios controladores de la
compafiia, junto a otros accionistas principales, adquirieron el 98,7% de las acciones de la
empresa, incluyendo aquellas que todavia permanecian en propiedad del Estado. Desde ese
momento, LAN comenzd un su proceso de expansién e internacionalizacién. En el afio 2000
LAN se incorporé a oneworld (TM), alianza global que reldne a las principales aerolineas y
compaiiias de transporte aéreo, poniendo a disposicién una amplia red de rutas. En el mismo
afio emprendié un esperanzado plan de modificaciones y crecimiento de la flota, lo que le ha
permitido hoy contar con una de las flotas mas modernas del mundo. En el afio 2003 continua
el plan de expansion de la empresa iniciando sus operaciones en Ecuador, en el 2005 inicia
operaciones en Argentina y en el 2009 inicio operaciones de carga en Colombia y de pasajeros
en el mercado doméstico de Ecuador. En el afio 2011 LAN y TAM firmaron los acuerdos
vinculantes asociados a la fusidn entre ambas aerolineas, la que se concreté en el 2012”6,

Andes Lineas Aéreas S.A. nacid en el aflo 2006 en la provincia de Salta (Noroeste de
Argentina). Con la vision de ser una aerolinea accesible, confiable y cercana a los ciudadanos,

emisiones de los pasajes aéreos del Poder Ejecutivo Nacional) y Aerohandling (empresa que provee
todos los servicios de rampa a los aviones)

13 Informacién obtenida de la pagina web www.aerolineas.com.ar.

14 CIELOS DEL SUR Sociedad Anénima.

5 Informacién obtenida de la pagina web www.aerolineas.com.ar.

16 | a Fusidn de LAN-TAM: Efecto en los Retornos Accionarios — Memoria para Optar al Titulo de Ingeniero
Comercial — Lagos Garrido Claudia Alejandra — Universidad del Bio-Bio — Facultad de Ciencias
Empresariales
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la compafiia desarrollé servicios que la posicionaron en un sitial de liderazgo en vuelos charter
a nivel de Sudamérica y vuelos regulares en el orden nacional.

Por dltimo, completan la lista de empresas aerocomerciales Argentinas aquellas
compafiias que han comenzado a volar a partir de la denominada “Revolucion de los Aviones”
que implicé una apertura de la politica aérea a partir del 2016 respecto de aquella adoptada
por la gestidn Kirchnerista y que comprende -entre otras a compafiias- a Flybondi, Norwegian,
American Jet y Avianca.

VII. SINERGIA COMO MOTOR DE UNA FUSION EN LA ARGENTINA

La Real Academia Espafiola define “sinergia” como la “accion de dos o mds causas cuyo
efecto es superior a la suma de los efectos individuales”.

En términos generales, de los casos que hemos podido analizar para escribir este
articulo y sin contar con informacién privilegiada, hemos observado que las fusiones llevadas a
cabo a partir del afio 2008 y hasta el 2011/2012 citadas en los antecedentes, estuvieron
motivadas principalmente por la busqueda de racionalizar costos -sobre todo por el aumento
en los precios del combustible de esas fechas- y optimizar estructuras frente a la crisis
internacional de ese entonces.

Lo que sucedid en Europa en los afios 2016/7/8 es lo que ya vivié EEUU: “un mercado
que se concentra porque solo los mds fuertes o los que lo hacen muy bien pueden sobrevivir en
el largo plazo», explicé la profesora de la escuela de negocios EADA Athina Sismanidou.

Por otro lado, en los momentos en que el precio del petrdleo bajo, las aerolineas
apostaron por crecer. Eso aumenté la demanda provocado una guerra de precios y afectando
aun mas los bajos margenes de la industria.

Es cierto también que hubo otras fusiones que buscaron, como citamos en la
introduccion, ganar nuevos mercados, posicionarse, eliminar competencia, etc.

Sin embargo, como comun denominador, todas ellas en definitiva buscaron, como
objetivo central y primordial, la sinergia de operaciones individuales como medio para la
obtencidn de un mejor resultado grupal y superior.

Otro mecanismos utilizado por la industria frente al suceso de cambios constantes fue
la incorporacién de alianzas, cédigos compartidos, membresias o incluso generacidon de
empresas low cost dentro de un grupo econdmico para competir con aquellas empresas que
nacieron bajo dicha modalidad. Un caso de este tipo seria el holding IAG (British Airways,
Iberia, Vueling, Air Lingus), que ha creado Level para competir directamente con Norwegian.

Dias atrds, la Revista La Nacién?’ publicé un articulo muy interesante que habla sobre
la democratizacién del vuelo. Antes en los vuelos transocednicos, se ofrecia la pasajero
“langosta y champagne francés cuando no una auténtica parrillada a bordo con carne y
achuras”, ademas de otro conjunto de atenciones exclusivas a las cuales muy poca gente podia

17 Revista del 20 al 26 de enero de 2019 — “Modo avién Cielos Abiertos para nuevos pasajeros” por
Daniel Flores.



acceder. Hoy en dia, se baten records constantemente sobre nuevos “bautizados en el vuelo”
justamente por los cambios constantes y adaptaciones necesarias a un mercado volatil,
exigente y cada vez necesario. En otros articulo publicado en la misma revista8, el autor se
pregunta si pronto no sera valida la SUBE en los aviones.

Argentina no ha sido la excepcién en materia de fusiones de empresas
aerocomerciales.

Recientemente, LATAM fue quien dio el paso inicial. Si bien es cierto que dicha fusiéon
tiene que ver mas con la captacion y unificacién del mercado regional (e internacional), lo
cierto es que la unién de dos empresas, una chilena y otra brasilera y ambas con operaciones
en Argentina ha tenido su impacto en nuestro pais.

Otro caso fue el desembarco de Avianca'®, que para materializar su ingreso al mercado
aerocomercial de cabotaje en la Argentina lo hizo a través de la adquisiciéon de Mac Air Jet, una
empresa argentina que ya contaba con sus habilitaciones para vuelos no regulares y regulares
internacionales con aviones de gran porte.

Y el caso mas palpable pero aun no formalizado es el Grupo Aerolineas.

Tal como surge de la realidad de los hechos, Aerolineas Argentinas y Austral que
pertenecen a un mismo duefio, el Estado Nacional, funcionan bajo el paraguas del Grupo
Aerolineas vy, tal como surge de su pagina web, “han comenzado desde la década del 90 un
gradual proceso de fusion”.

Otra prueba mas palpable de ello es que cuando uno saca un pasaje de cabotaje para ir
a cualquier punto del pais, ciertamente no identifica muy bien (salvo aquellos expertos y
fanéticos) si esta volando por Aerolineas o por Austral. Unicamente los entendidos saben que,
si vuelan por un aviéon Embraer estaran en un vuelo de Austral y si estan en un avién marca
Boing estaran volando por Aerolineas; si el cddigo del vuelo comienza con 1 es de Aerolineas y
si comienza con 2 es de Austral, pero eso no lo sabe el comun de los pasajeros.

Otros datos: (i) la pagina web es una, www.aerolineas.com.ar; si bien Austral pareceria

tener su pagina web con sus colores y logos caracteristicos, lo cierto es que cuando uno en
quiere acceder a la pagina web de Austral a través de google, automaticamente es redirigido a
la pagina web de Aerolineas; (ii) el programa de millas para los pasajeros frecuentes es uno
solo, el de Aerolineas; (iii) ambas empresas funcionan en las mismas oficinas, las de
Aeroparque; (iv) hasta donde uno puede saber, ambas empresas comparten el mismo
Presidente en ambos Directorios; (v) fueron privatizadas y estatizadas juntas y a la misma vez y
actualmente, tienen el mismo duefio, el Estado Nacional; (vi) los servicios de abordo en los
vuelos de Austral tienen los logos de Aerolineas; (vii) la asociacién sindical que representa a las
tripulantes de cabina es la misma, la Asociacién Argentina de Aeronavegantes, la asociacién
sindical que representa a los técnicos (mantenimiento y reparacion de aeronaves) es la misma,
la Asociacion de Personal Técnico Aerondutico de la Republica Argentina.

18 Modo Avidn — Costumbres Aéreas de Epocas Muy diferentes
1% Al momento de escribir este articulo Avianca Argentina publicaba la noticia de la devolucién del
Airbus 320 que iba a cubrir la ruta Bs. As — Sao Pablo.
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Otra prueba contundente es la siguiente: cuando se publican los nimeros de las
empresas se publican bajo la marca Aerolineas pero incluyen los de Austral también. En este
sentido, nétese la publicacidon reciente del Cronista Comercial donde hace referencia a las
pérdidas millonarias de Aerolineas Argentinas?®. La Nota se titula “Aerolineas Argentinas
perdié casi 22 mil millones durante el 2018”, pero cuando lee toda la nota percibe que los 22
mil millones de pérdidas son del Grupo, siendo un porcentaje de la perdida responsabilidad de
Austral.

En fin, existe una gran variedad de ejemplos que demuestran que dos compaiiias
diferentes en realidad operan como una misma compania; la Unica gran diferencia en los
hechos pareceria ser que sus pilotos estan representados por asociaciones sindicales
diferentes; en el caso de Aerolineas por la Asociacidn de Pilotos de Lineas Aéreas (APLA) y en el
caso de Austral por la Unidn de Aviadores de Lineas Aéreas (UALA).

VIIl.  ANALISIS FODA PARA UNA POSIBLE FUSION

Hacer un analisis FODA preliminar para entender cuales podrian ser por definicidn, las
fortalezas y debilidades internas de un proceso de fusidon y cuales las amenazas vy
oportunidades externas de su producido deberia el camino ineludible que haria (o pediria) en
forma preliminar cualquier persona con capacidad de decisién sobre una fusidon de empresas.

Veamos...
FODA
FORTALEZAS DEBILIDADES
Unificacion de flota Historia de fracasos
Unificacion de personal Diferentes idiosincrasia
Empresa consolidada Complejidad de procesos
Mas y mejores activos Tiempo
INTERNAS Carrera Profesional Falta de decisidn y vocacién
Se echa por tierra las ideas
de privatizacion
Eficientizacion de procesos
Reduccién de costos
duplicados
AMENAZAS OPORTUNIDADES
Procesos Judiciales Poder de Compra
EXTERNAS Defensa de la Competencia Unificacidén Operativa
Privatizacion de una de las Crecimiento
dos empresas Estandarizacion
Conflictos Sindicales Nuevos mercados

20 https://www.cronista.com/economiapolitica/Aerolineas-Argentinas-perdio-casi--22.000-millones-

durante-2018-20190516-0058.html
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e Low Costs e Una sola linea aérea de

e Enorme crecimiento de otras bandera
empresas  producto de | e Unificacion de Sindicatos
fusiones (LATAM) e Mejor preparada para

enfrentar a Low Cost
e Incluir alineas de fomento

IX. ALGUNAS IDEAS PRELIMINARES

Como hemos dicho en al comienzo de este articulo, el objetivo de esta publicaciéon no
es otro mds que preguntarse, en voz alta y como idea disparadora de un debate serio,
profundo, sincero y transparente, si no es momento de llevar a cabo una fusion en el mercado
doméstico que tenga por Unica finalidad sinergizar dos companfias donde el resultado del
conjunto puede ser mejor que el resultado individual de cada una de ellas.

Desde nuestra lectura, los antecedentes estudiados, la realidad del mercado
doméstico, la amenaza de la competencia junto con decisiones politicas no esperadas, la
necesidad de adaptarse constante al cambio siendo cada mas eficientes junto con los enormes
beneficios que traeria aparejado un proceso de sinergia y el fortalecimiento de todas las
compafiias aéreas del Estado Argentino conllevaria sin dudas mejores resultados globales que
los resultados individuales hoy logrados.

La optimizacién de rendimientos y eficiencias en un proceso efectivo de fusion, la
reduccién de la competencia -sobre todo cuando se trata de empresas que pertenecen a un
mismo Grupo, el Estado Argentino-, el aumento de la capacidad de compra y gestidon permitir3,
sin lugar a dudas enfrentar de un modo mas eficiente la denominada “Revolucién de los

Aviones” %!

, que todavia no termina de consolidarse, pero que ciertamente ha producido la
incorporacién de nuevos actores que antes no participaban de la distribucidon de la torta

permitiendo incluso que mas gente pueda volar.

Desde luego y como en cualquier proceso de fusidon que nunca lleva menos de dos a
tres afios cuando se trata de operaciones complejas y de grandes compaiiias, el camino va a
ser sinuoso y habrd que enfrentar una multiplicidad de factores culturales, factores humanos,
idiosincrasias, modelos de operacién y gestién y sistemas, pero nada que no hayan explorado
otros procesos de similares caracteristicas.

Parte del CAMBIO deberia ser justamente la toma de decisién en los grandes temas
gue ocupan a la Argentina y que por algin motivo permanecen en letargo de la no innovacién,
persistiendo en modelos y sistemas que vienen fracasando de manera sistematica a lo largo
del tiempo y como carta de negociacion, el fortalecimiento de su Programa de Propiedad
Participada para que los trabajadores realmente puedan participar de las decisiones y de las
ganancias de la empresa puede ser una idea superadora que habilite o viabilice la medida.

X. Conclusion

21 Avianca anuncid la devolucién del A-320 que tenia previsto para cubrir la ruta BA-Sao Pablo.
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En resumen, y como hemos podido ver, las sociedades comerciales cuya fusion
propone analizar este trabajo, Aerolineas Argentinas y Austral, han sido producto de dos
fusiones previas con un importante rol del Estado. La primera, impropia, tuvo lugar entre 1949
y 1950 para producir el alumbramiento de Aerolineas Argentinas. La segunda, plena y propia,
tuvo lugar en 1971 y produjo el nacimiento de Austral.

Entonces, ése podrd logar la sinergia como proceso que busca el bien del conjunto por
encima de las aspiraciones individuales de cada una?

La duda queda planteada pero sin lugar a dudas, la importancia de una convocatoria
de partes interesadas (incluyendo a la Autoridad Aeronautica por supuesto, Secretaria de
Transporte, Defensa de la Competencia y otros organismos reguladores, Sindicatos, Camaras
Empresarias, Defensor del Pueblo, etc.) que puedan contribuir con perspectivas en cuanto a las
fortalezas y debilidades de una eventual fusién, y de ser mayores las fortalezas que las
debilidades, cuadles serdn los obstdculos para la puesta en marcha de un eventual proyecto y
cuales serian las alternativas para superarlos, es una deuda pendiente que invitamos a saldar
como sefal de que somos un pais que puede dejar la adolescencia y puede tener debates
serios, maduros y honestos que busquen el bien de toda la comunidad por encima de los
beneficios individuales.
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