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[lPO DE CAMBIO

El debilitamiento del peso frente al délar
hizo que 1a mayor mexicana
ajustara su plan de vuelo: su propésito
para los proximos meses es aumentar
sus ingresos en dolares, a lo que ayudaria

concretar cuanto antes su alianza con Delta.

“Nuestro plan para el préximo ano es

crecer, pero si no se materializa estamos

listos para ajustar la capacidad (reducir
la flota de aviones en arrendamiento)”,
afirma Ricardo Sanchez Baker, director

de finanzas de Aeromexicd.

POR ZACARIAS RAMIREZ TAMAYO

¢ Cual es tu evaluacion del desempenio
de Aeromexico parala primera mitad
del ano?

El entorno ha sido algo complicado,
sin embargo la empresa ha tenido

un buen desempefio y continuamos
con una ampliacién de margenes de
operacion, que son para nosotros los
objetivos principales, como también
es mantener la reduccién del apalan-

camiento y fortalecer el balance.

El entorno ha sido mas compli-
cado de lo que habiamos anticipado
cuando elaboramos nuestro plan
para el afio. Ha habido una volati-
lidad cambiaria muy fuerte y una

depreciacion del tipo de cambio
también muy fuerte. Asi que, aunque
ha habido una disminucién en los
precios del combustible medidos en
ddlares, al medirlos en pesos ya esta-
mos en los niveles del afio pasado o
incluso arriba.

Eso nos ha presion,
porque dos terceras partes de
nuestro gasto estan en délares —aun
cuando una buena parte de nuestros
ingresos también son en esa moneda
y estamos muy cerca de tener una
cobertura natural-. El movimiento
del tipo de cambio ha sido tan fuerte
que transmitirlo a los consumidores

tendria un impacto inmediato de
mas de 20%, eso ha hecho que el
entorno sea retador.

La economia, aunque viene
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creciendo mucho mejor que en otras
regiones de Latinoamérica, estd un
poco mas débil que lo que se anti-
cipaba; la comunidad de analistas y
economistas ha venido revisando a
la baja las perspectivas econémi-
cas del afio.

Pero hemos llevado esta
situacion de forma positiva
y se han sentado las bases
para que en la segunda mitad
del afio continuemos con
nuestros objetivos de amplia-
cion del margen de operacién y
el apalancamiento y mejor retorno
sobre capital (ROIC).

Dices que dos tercios de los costos son
en dolares, ide qué se componen esos
costos?

Lo principal es el combustible, que
esta completamente dolarizado,
aunque nosotros lo pagamos en pe-
sos a ASA (Aeropuertos y Servicios
Auxiliares, el organismo guberna-
mental que provee la turbosina), al
final esta totalmente dolarizado, y si
hay una depreciaciéon cambiaria, el
precio en pesos acaba reflejandola.

El combustible es cerca de 50%
de todos nuestros costos reflejados
en déblares, entre los cuales también
estan los servicio de mantenimiento
y las partes para los aviones.

Las rentas de los aviones tam-
bién estan dolarizadas, lo mismo
que los gastos de hotel y los vidticos

de la tripulacién que viaja al ex-
tranjero, y la distribucién, esto
es los costos de las reserva-
ciones que trabajamos con
agentes globalizadores que
ofrecen nuestro producto
a escala mundial —por cada
reservacion se les paga una
tarifa acordada en dodlares.
Es una gran cantidad de
costos en ddlares que, en funcion
del tipo de cambio, se ajustan de
forma inmediata.

Por otro lado, al tener una gran
operacion internacional, tenemos
muchos ingresos en délares y eso
nos ayuda a mitigar el impacto,
como ha pasado en estos meses.

Ha sido una situacién particular, ddlares y mitigando los costos.
porque no ha sido sélo un movi- Pero también hacemos otro tipo
miento del peso contra el ddlar, sino  de coberturas, sobre todo en cuanto
que el ddlar se ha fortalecido contra  a financiamiento o deuda. Tratamos
otras monedas. de tener mds financiamiento en
moneda local o hacer algunas cober-
otras monedas, como euros y yenes, turas de tipo financiero para generar

un poco mas de certidumbre.

También tenemos ingresos en

pero como estas monedas igual-
mente se han depreciado frente al

délar, es més retador compensar con bien el precio en délares ha cai-
do, continuamos con nuestra

En cuanto a los combustibles, si

ingresos los gastos en dolares.
Hemos hecho ajustes en nuestro politica de coberturas: al me-

plan, como aumentar nuestra oferta 108 50% de nuestro consumo

(de servicios) en el mercado interna- para los siguientes 12 meses

cional para mitigar el impacto cam- 1o vemos a través de estos

biario, por eso es que a pesar de la si- instrumentos. Hemos visto

tuacién los resultados han mejorado  que hay aerolineas a escala

respecto del afio pasado. Esperamos mundial que han tratado de man-

que esa mejoria continde. tener sus programas de coberturas
Sin embargo, si comparas a escala Porque consideran que el precio del

global, las aerolineas estadouniden- petréleo se va a mantener bajo.

ses se han beneficiado muchisimo Con relacién a la flota, lo que

dela caida de 80% en el precio del buscamos es tener mucha flexibi-

combustible en lo que va del afio; lidad. Como los vencimientos de

nosotros no tanto, porque el com- contrato de arrendamiento se dan

bustible visto en pesos sélo ha caido anualmente, tenemos la opcién de

10% y los otros gastos han crecido extenderlos o devolver los avio-

30%, y es que el impacto de esos nes. El proximo afio tenemos una

otros gastos es mucho mayor que el ~ decena de vencimientosy eso nos

ahorro en combustible. da mucha flexibilidad para ajustar
Afortunadamente lo hemos lo- la capacidad.

grado manejar, pero es un tema que Uno de los principales atribu-

no se anticipaba como tal, ha sidoun oS de[Aeromexicd es que en los

reto. Y afortunadamente el trafico de Ultimos afios hemos logrado, en

pasajeros ha sido bueno, sobre todo el manejo de flota, avances en la
en el verano. politica de reduccién de riesgos,

El escenario probablemente se endu- | S lo peor que le puede pasar
rezca mas, dadas las dltimas noticias auna es que tenga un
que aumentan la presién al tipo de exceso de capacidad en un entorno

cambio, como la modificacion de pers- €conomico negativo: son presiones

pectivas sobre México de las calificado-| muy fuertes sobre sus resultados.
Nosotros queremos asegurar un

flujo de efectivo fuerte, eso para
nosotros es crucial y nuestro plan
para el préximo aflo es crecer, pero

En el tema de la administracién de
riesgos, esta es una industria ciclica
y enla que cualquier movimiento . . o .
R si no se materializa estamos listos
en estas variables puede tener un . .
para ajustar la capacidad y eso

impacto importante. .-
P P nos da tranquilidad.

En un entorno econémico

I"IEgEItiVD aumentar tarifas para

mejorar ingresos puede ser
contraproducente y dificilmente)

Lo que hemos tratado de hacer
es ser flexibles ante escenarios
positivos o negativos. Tratamos que
estructuralmente la empresa tenga
una cobertura natural del tipo de
cambio, fortaleciendo cada vez mas
nuestras fuentes de ingresos de

puedes reducir el apalancamien-
o, dos prioridades para ustedes Pagina 2 4
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Por eso es tan importante poder  FIE LTI i et mayor a nuestro costo de capital,
manejar la capacidad, porque te de financiamiento en moneda local? que es de un digito. Ciertamente, las
permite un mejor control sobre , aerolineas estadounidenses estan
o Hemos hecho algunas cosas asi.
el entorno tarifario, para no tener - reportando ROIC del orden de
. . Hace un par de afios hicimos una o .
presiones en precios y por otro lado . . - 20%, por arriba de nosotros, pero
K emision de certificados bursatiles y i . .
presiones en costos, por eso para . . contra aerolineas latinoamericanas
k seguimos evaluando alternativas en R
nosotros el tema de la capacidad es . . estamos arriba.
ial ese sentido. Hacia adelante, tenemos
e
Laali Del d que contemplar hacer algo en mone- Como es la mezcla de ingresos
. h Pf dalocal, o si contratamos deuda en de Aeromexico de acuerdo con los
qued P . otros mercados, evaluaremos hacer mercados a los que vuela’
lecer la cobertura natural del tipo Aproximadamente 55% de nuestros
(o
de cambio de la que hablabamos, una cobertura, pero es un tema que ingresos son de viajes internacio-
mediante mds ventas en d6lares a se hace caso por caso. nales, y esa proporcién ha venido
clientes estadounidenses. Lo que hemos visto es que otras creci:endo Hace cuatro o cinco afios
La alianza nos darfa acceso a monedas también se han depreciado 50% de 10; ingresos eran de vijes
. . , j i ©°
clientes corporativos, un renglén (frente al dolar), asi que estamos domésticos
muy fuerte en Delta gracias a su viendo una estructura de financia- .
. . i 1 i _ ué expectativa tienen de cambio en
base de clientes de personas fisicas ~ M€NtO un poco mas amplia.
. : e esa variable con la alianza con Delta?
en Estados Unidos. Con esto podre-  Asslis Y=y ERLsTyy[sleTA (o] Lo A Re [T E FS =
mos tener acceso a esos flujos de Alrededor de 60% es en dolares. Es dificil de comentar con nimeros,
pasajerosy a mds ventas en ddlares. YIS e R g pero vemos un potencial enorme de
Muchas de las necesidades de bajay el retorno de capital es bajo com- SRR mercado corpo-
los corporativos en Estados Unidos  [FTEY eI e ey  fauvoy la integracion de las redes
tienen que ver con vuelos dentro de  [MillEXAls AT ETeX et A Relge iy X o0 A EES puede ser muy importante.
QIR EICI A ek lelane AN le I T E1 bl Bl atinoamericanas también. ¢(Cudl es |a [l Podrian llegar a 75% los ingresos por
o en alianza con Delta, yalo pode-  [sUllEEEEIEICERGEUEEY
mos ofrecer. No s6lo eso, esa base La utilidad neta para nosotros Creo que en los préximos cinco afios
de clientes esté dispuesta a pagar no es el indicador fundamental. no llegard a tanto, pero s arriba de
ciertos precios, lo que tambiénnos  Nos enfocamos en el resultadode  60%. F
puede ayudar a mejorar los ingresos. operacién, y lo mismo pasa con
También trabajamos de forma muchas aerolineas en Latinoamé- ® .
intensiva en servicios adicionales rica, pues la utilidad neta refleja
ara los pasajeros, que son opcio- . . El movimiento del
P p J -4 P estas partidas virtuales o contables . i ; s
nales y tienen valor agregado. Por . g tipo de cambio ha sido tan
. que son ganancias o pérdidas por B ; EoERe T
ejemplo, dar acceso a la nueva clase movimientos cambiarios fuerte que transmitirlo a los
de[Aeromexicd, con un poco méds de : consumidores tendria un
- X R Para nosotros los resultados de natio o de
espacio entre los asientos y abordaje ., lab | final 12200 G c o
preferenciado operaci6n son la base, pero al final de 2 eso ha hecho
L nuestro enfoque es sobre el retor- que el entorno
O trabajando en el desarrollo de . a
. no de capital, asegurarnos que sea sea retador
estos productos y en la forma de dis- . .
L g superior a nuestro costo de capital.
tribuir a los pasajeros, que cuando
. Es lo que verdaderamente genera : .
hagan el chek in en el aeropuerto se . . La alianza nos daria
i o beneficios para los accionistas. 3
les pregunte si por un monto adicio- acceso a clientes corpo-
nal les interesaria un upgrade con zY como se encuentra esa brecha rativos, un renglon muy
este tipo de cosas. fuerte en Delta gracias a
La alianza con Delta espera la Yo creo que es positiva, a favor. su base de Cll__;e_mES de per-
aprobacion del Departamento de Por ejemplo, tenemos un ROIC de E Otna; t{}cébi'“n"
, .. s stados Unidos
Transporte (DOF), lo que podria ocu- doble digito en los Gltimos 12 meses,
rrir en el cuarto trimestre de este afio.
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El proximo aflo venceran
varios arrendamientos de
la flota, lo que permitird
ajustar su capacidad.

205.

LA MEZCLA. Aproxima-
damente 55% de los

ingresos de Reromexicg
viene de viajes interna-
cionales.
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