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da, sobreendeudada, infracapitalizada y colapsada operativamente, Aerolineas Argentinas vuelve al Est:

En medio de una crisis que amenazaba su oper atividad, Aerolineas volver & a manos del
Estado con € acuerdo de su actual accionista. La operacion incluyea Austral. Volverian a
privatizarlas.

Por Cledis Candelaresi
Pagina 12. Buenos Aires, 17 de julio de 2008.

A través del secretario de Transporte, Ricardo Jaime, el Gobierno anuncié ayer el primer paso decisivo para la
reestatizacion total de Aerolineas Argentinas y Austral a través de una recompra de acciones. En virtud de un
acuerdo celebrado con Marsans, un consejo de transicién integrado por tres representantes publicos y dos privados
acompafiara la actual gestién de los espafioles durante una transicién de sesenta dias. En ese lapso, deberia haber
un acuerdo sobre el valor de los titulos que transferira el operador privado y sobre el modo de integrar ese precio.
Solo entonces el Estado argentino podria recuperar para si la empresa privatizada por Carlos Menem en 1990 e
intentar reflotarla por la via de inyectar mas fondos adicionales a los que viene aportando para garantizar la
operatividad de las vapuleadas lineas aéreas. Después, segun sugiere el Ministerio de Planificacién, podria haber
un reintento privatizador.

"Aerolineas esta desfinanciada, sobreendeudada, infracapitalizada y colapsada operativamente. Sus actuales
duefios no la pueden operar y asi nadie la quiere comprar. Con el agravante de que se trata de un servicio publico :
el Estado no puede desentenderse"”, fue la sincera opinion que lejos de los micréfonos dio ayer a este diario una
fuente oficial ligada al tema. Omitié que el grupo Aerolineas tiene en conjunto mas de nueve mil empleados
agremiados, capaz de dar una respuesta contundente en caso de cualquier decision patronal que implique
comprometer la fuente laboral. Otro elemento de presién para que el Gobierno tome cartas en el asunto.

El "trabajoso” acuerdo, segun los términos de Jaime, sera rubricado el lunes en Casa de Gobierno por el ministro de
Planificacion, Julio De Vido, y los directivos de Marsans Gerardo Pascual y Gonzalo Diaz Ferran, que llegaran desde
Madrid para la firma. El acontecimiento fue celebrado por los gremios del sector como una auspiciosa salida a la
crisis actual. El Gobierno asume la pesada obligacion de intentar un salvataje de la empresa aérea de bandera, en
condiciones que aln no pueden precisarse y que dependen de un segundo pacto integral con el socio privado, hoy
duefio de mas del 94 por ciento del capital de Aerolineas y la totalidad de Austral.

Ayer por la tarde, alin no se conocia el nombre del gerente general que designaré el Estado al frente del consejo de
transicidn, que coexistira por dos meses con el actual directorio privado. A dicho consejo se sumaran los actuales
directores privados en Aerolineas : Julio Alak y Vilma Castillo. El objetivo es "garantizar la transicion operativa" -en
palabras de Jaime-, facilitada por el vital aporte de fondos estatales. S6lo en la Ultima semana, se desembolsaron de
las arcas publicas mas de 100 millones de pesos para el pago de salarios, alquiler de aviones y compra de
repuestos.

La otra crucial tarea de ese cuerpo mixto sera "justipreciar”" a Aerolineas y Austral. S6lo cuando se haya acordado
un precio, puede avanzarse al casillero siguiente y resolver qué aportara el Estado como contrapartida de las
acciones que reciba. Ya que, tal como aseguraron ayer los voceros de Marsans desde Espafia, se trata de una
"operacion mercantil" y no de un rescate compulsivo. Segin Transporte, si las diferencias que previsiblemente
surjan entre las partes son irreconciliables, podrian zanjarse convocando a una consultora que oficie de arbitro.

El Estado se hara cargo del pasivo, estimado hoy en 890 millones de délares, monto que se acrecienta a diario por
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da, sobreendeudada, infracapitalizada y colapsada operativamente, Aerolineas Argentinas vuelve al Est:

el déficit operativo. Parte del mismo lo afrontara capitalizando las propias acreencias, cuenta que incluira el dinero
gue actualmente esta aportando para afrontar gastos corrientes. Cuando se pasen en limpio aquellas cuentas, se
sabra si queda un saldo positivo en la valuacién que merezca un pago compensatorio a Marsans por el
desprendimiento de sus acciones. Cumplido ese proceso financiero contable, se estaria en condiciones de
formalizar el traspaso total de las acciones a manos estatales, con la designacion de un directorio publico con
facultades plenas de gerenciamiento.

Seran dos meses cruciales de negociaciones. ¢,Qué sucederia en caso de que no hubiera acuerdo de partes sobre
el precio y la forma de integrarlo ? Desde el punto de vista técnico formal, hay varias alternativas, que los allegados
al tema no desconocen, aunque no las vean a priori politicamente viables :

¥ Una es la nacionalizacién compulsiva a través de un proyecto de ley que el Gobierno deberia mandar al
Congreso, con los riesgos que entrafia abrir la discusién parlamentaria, peligro que ninguna de las dos partes quiere
correr.

# Laotra es la quiebra con continuidad, figura prevista por el derecho comercial. El déficit operativo de 30 millones
de pesos mensuales que tiene hoy Aerolineas promete agigantar aquel pasivo, globalmente y en su porcién
"exigible" en lo inmediato.

* Latercera via -hoy vislumbrada como totalmente utépica- es que Marsans contintie operando la empresa, quizas
con una porcion de acciones minoritaria. A la fecha, y segin comunicé el grupo Marsans desde Madrid, su voluntad
es retirarse de este negocio, argumentando que fue jaqueado por el gobierno argentino, que no le concedié a tiempo
una serie de prerrogativas fiscales y tarifarias, necesarias para mejorar las condiciones de mercado.

Los esfuerzos, tanto del Gobierno como de Marsans, estan orientados a usar la transicién para permitir que el
Estado recupere integramente la propiedad de las dos lineas aéreas, cuyo capital accionario formalmente esta a
cargo de Interinvest. Esta sociedad juridica, de la que es propietaria Marsans-Air Comet, fue constituida por Iberia a
principios de la década pasada para poder quedarse con la linea aérea de bandera nacional, a pesar de que el
Cdbdigo Aeronautico impedia que un extranjero asumiera esa operacion.
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