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INTRODUCCION

La direccion empresaria es una actividad de enorme trascendenciay sumamente compleja,
una responsabilidad sdlo asumible por profesionales dotados de una visién global de la

empresa, con capacidad de liderazgo y competentes en € uso de aquellos instrumentos y

técnicas relacionadas con la funcién directiva.

La toma de decisiones requiere de un caracter firme y decidido, mismas que deben estar
fundamentadas en un estricto proceso de andlisis, diagndstico y reflexion. La capacidad
comunicativa 'y para €l trabajo en equipo, asi como €l aprendizaje y creatividad, son otras
aptitudes también muy necesarias para cuaquier profesional cualificado que aspire a

afrontar tareas de direccion.

Que e alumno adquiera ese conjunto de habilidades es, esencialmente, el objetivo de todo
MBA. De lo que se trata a fin de cuentas es de recrear fielmente la realidad de la empresa;
gue el alumno se enfrente a problemas de toda indole propios de la funcion directivay que,

ademés, 10 haga de una manera convincente.

La formacion del actuario es primordialmente matemética, pero e mundo laboral tiene

inmersas muchas cuestiones que van mas alla de los nimeros.

La maestria en administracion me ayudo a conocer, entender y analizar todas las areas de la
empresa, logrando asi considerarla como la conjuncion de todas las areas estratégicas

donde una no puede funcionar sin la cooperacion y alineacion de las otras.



Durante los 2.5 afios que durd la experiencia de la Maestria, tuve la oportunidad de
compartir puntos de vista con personas de distintas profesiones y especialidades, desde
ingenieros quimicos hasta arquitectos, o que me enriquecié tanto personal como
laboralmente, logrando desarrollar capacidades de negociacion, de comunicacion efectiva,

de colaboracion y de conjuncion.

El método del caso fue la principal herramienta de aprendizaje utilizada y logré en mi el
poder resolver un problema no de forma matemética, sino administrativamente y me hizo
entender que no todo tiene una solucion Unica, que hay que definir el problema, proponer
aternativas de solucién y evaluarlas cada una obteniéndo asi sus ventgjas y desventgjas,
para luego, tomar una decision, que de acuerdo a determinados criterios, sea la mas

adecuada.

La decision de estudiar en la Universidad | beroamericana se baso en el enfoque humanista
de la Maestria, reforzando el hecho de que la empresa son personas y que cada decision

tomada dentro de ella afecta mucho més que al estado de resultados.

El estudiar la maestria en administracion fue una gran oportunidad de conjuntar las
habilidades analiticas que desarrollé durante la Licenciatura de Actuaria con las habilidades

humanisticas y financieras.

Mi agradecimiento a todos |os maestros, comparieros, familiares y amigos que hicieron que

esta aventura se pudiera concluir. Gracias.

El presente trabajo estudia el caso de Continental Airlines en los afios 1983-2001 y o que

pretende es, mediante el método de caso, aplicar 1os conocimientos y experiencia adquirida



durante € estudio de la Maestria en Administracion y tomar decisiones a favor de la

empresa.

En e primer capitulo se da un marco tedrico de las herramientas y metodologia que se
utilizara en el desarrollo del programay posteriormente se entra de lleno al estudio del caso

para finalmente exponer alternativas de solucion y conclusiones.



I.MARCO TEORICO

a. M étodo de caso

Para logar €l objetivo de adquirir habilidades de andlisis, diagnostico y reflexion que
coadyuven a la toma de decisiones en la empresa, asi como las capacidad comunicativa, €
trabajo en equipo y creatividad, existe una metodologia denominada “ Método de caso”,
que por su amplitud préactica, realismo y caracter integrador, es desde hace muchas décadas

el recurso pedagdgico utilizado por la mayoria de escuelas de postgrado.

El conocido ‘método del caso’, en realidad debe considerarse como un ‘método de
métodos pues en é confluyen varios recursos pedagogicos que, combinados, van a
conducir a alumno hacia € conocimiento Util, activando habilidades fundamentales para
cualquier ambito empresaria actual, desde la observacion, la escucha y comprension, €
diagnostico o €l juicio, hasta la toma de decisiones y |a participacion en procesos grupales

orientados a la colaboracion.t

Un caso representa una situacion compleja de la vida real planteada de forma narrativa, a
partir de datos que resultan ser esenciales para el proceso de andlisis. Casi Siempre se trata
de hechos probleméticos reales alos que una empresa (real y concreta), un profesional o un
equipo de profesionales han tenido que enfrentarse (a veces se ocultan nombres para
proteger la privacidad de los protagonistas). Asi, € estudiante debera analizar toda la
informacion proporcionada, discutir € problema expuesto y, a final, decidir o buscar por si

mismo, o0 en colaboracion, una solucion. De lo que se trata es, no sblo de adquirir un

1 http://www.mastermas.com (Agosto 2008)




conocimiento préctico, sino también de gercitar la capacidad de liderazgo y trabgjo en

equipo afrontando problemas reales.

Al buscar a construir una mente con proyeccion analiticay de sintesis, aplicar conceptos a
situaciones reales, aprender a resolver problemas, desarrollar juicios sélidos y acostumbrar
a pensar con espiritu critico, reforzando su capacidad comunicativa, €l método de caso es

una excel ente herramienta pedagdgica.

No existen soluciones simples, por lo que € intercambio de distintos puntos de vista
ayudan a analizar, crear juicio y tomar decisiones, capacidades buscadas en toda persona de

negocios.?

La secuencia de operaciones que se han de llevar a cabo constituyen un proceso muy
estructurado en e forma, pero con una gran flexibilidad respecto a los contenidos. Se

centran bésicamente en tres etapas™

1. Familiarizacion con €l temay los protagonistas a través de la lectura y formacion de

unaimpresion global y general sobre €l caso.

2. Andlisis detenido del relato que debe finalizar con unaformulacion de los problemas, la
naturaleza de las decisiones a tomar y la identificacion de los elementos principales que

influyen sobre las acciones que se puedan emprender.

3. Preparacion de las recomendaciones operativas para dar solucion al caso estudiado.

2 http://www.hbs.edu (Agosto 2008)
3 http://www.gestiopolis.com (Agosto 2008)




Los participantes deben examinar con imparcialidad los documentos que se les
proporcionan, identificar la informacion complementaria que necesitan, reflexionar y

debatir sobre o que deberia hacerse para solucionar |os problemas detectados.

Es un proceso pedagogico flexible y abierto, en que las decisiones y soluciones a los
problemas no estdn dadas a priori, sino que pueden cambiar en funcion de los supuestos
tedricos y metodol 6gicos que sirvan de punto de partida a las personas concretas que realice

a estudio.

La creciente complgjidad de los fendbmenos organizativos, 10 que requiere de una
investigacion de carécter exploratorio y comprensivo mas que de buUsqueda de
explicaciones causales, hace del estudio de caso € méodo de investigacion mas

apropiado.*

b. Andlisis FODA®

El andlisis FODA es una herramienta que permite conformar un cuadro de la situacion
actual de la empresa u organizacion, permitiendo de esta manera obtener un diagnostico
preciso que permita en funcién de ello tomar decisiones acordes con los objetivos y
politicas formulados. Permite también conocer e entorno o elementos que estan alrededor

de la organizacion, estructura o personay que la condicionan.

Decia Séneca: “Cuando uno no sabe a donde va, cualquier camino le sirve’. O dicho de otra

manera: “cuando uno no sabe a donde va, puede llegar a cualquier parte”.

* http://www.eumed.net (Agosto 2008)

® http://www.monografias.com (Agosto 2008)
http://www.imacmexico.org (Octubre 2007)
http://www.miespacio.org (Agosto 2008)




Esto es fundamental en un proceso de planificacion, lo primero es conocer a donde se

quiere llegar y enfocar las energias haciaello.

El término FODA es una sigla conformada por las primeras letras de las palabras
Fortalezas, Oportunidades, Debilidades y Amenazas (en inglés SWOT: Strenghts,
Weaknesses, Oportunities, Threats). De entre estas cuatro variables, tanto fortalezas como
debilidades son internas de la organizacion, por 1o que es posible actuar directamente sobre
ellas. En cambio las oportunidades y las amenazas son externas, por 10 que en genera

resulta muy dificil poder modificarlas.

La idea de implementar un diagndstico FODA en la organizacion, es para reconocer en
principio los elementos internos y externos que afecta tanto de manera positiva como
negativa a la organizacion como un todo y que puede ayudarnos también para definir como

los elementos pueden ayudar o retrasar e cumplimiento de metas.

El diagndstico FODA permite identificar la situacién actual, que esta constituida por dos

niveles; lasituacion internay la situacion externa.

LA SITUACION INTERNA esta constituida por factores o elementos que forman parte de
la misma organizacion mientras que la SITUACION EXTERNA, se refiere alos elementos
o factores que estan fuera de la organizacion pero que se interrelacionan con elay la

afectan ya sea de manera positiva o negativa.

Fortalezas. son las capacidades especiales con que cuenta la empresa, y por 10s que cuenta
con una posicion privilegiada frente a la competencia. Recursos que se controlan,

capacidades y habilidades que se poseen, actividades que se desarrollan positivamente, etc.



Oportunidades. son aquellos factores que resultan positivos, favorables, explotables, que se
deben descubrir en el entorno en € que actla la empresa, y que permiten obtener ventagjas

competitivas. Pueden ser de tipo social, econémico, politico, tecnol égico, etc.

Debilidades: son aquellos factores que provocan una posicién desfavorable frente a la
competencia, recursos de los que se carece, habilidades que no se poseen, actividades que

no se desarrollan positivamente, etc.

Amenazas. son aquellas situaciones que provienen del entorno y que pueden llegar a atentar

incluso contra la permanencia de la organizacién y ala consecucion de objetivos.

Para determinar las fortalezas y debilidades debes de tener conocimiento de la empresa, de
sus servicios y/o productos para poder determinarlas. Las fortalezas son |os diferenciadores
con respecto ala competencia; las cuales se deben de mantener. Las debilidades se refieren
basicamente a desventajas competitivas, las cuales se presentan cuando no se implementan

estrategias generadoras de valor que los competidores si implementan.

El Analisis FODA es un concepto muy simple y claro, pero detras de su simpleza residen
conceptos fundamentales de la Administracion. Se tiene un objetivo: convertir |os datos del
universo (segun lo percibe el analizador) en informacion, procesaday lista para la toma de

decisiones (estratégicas en este caso).

Pararealizar un analisis FODA es necesario tener la capacidad de distinguir en un sistema:

1. Lorelevante delo irrd evante

2. Lo externo delo interno



3. Lo bueno delo malo

Gréficamente setiene:

Positivas

Negativas

Las circunstancias pueden cambiar de un dia para € otro también en € interior de la

empresa. La sagacidad del empresario debe convertir las Amenazas en Oportunidades y las

Exterior Interior
Oportunidades Fortalezas
Amenazas Debilidades

Debilidades en Forta ezas.

c. Estrategia Competitiva’

Esenciadmente, la definicion de una estrategia competitiva consiste en desarrollar una

amplia férmula de cdmo la empresa va a competir, cuales deben ser sus objetivos y qué

politicas seran necesarias para alcanzar tales objetivos.

® “Estrategia Competitiva. Técnicas parael Andlisis de los Sectores Industriales y de la Competencia’. Porter,

Michael. 1995 — 19areimpresion




Oportunidades y riesgos
del sector industrial
(econdémicos y técnicos)

Factores Factores
internos externos
de la de la
empresa empresa

Expectativas sociales

La esencia de la formulacién de una estrategia competitiva consiste en relacionar a una
empresa con su medio ambiente. La situacion de la competencia en un sector industrial

depende de cinco fuerzas competitivas bésicas que son:

Competidores
potenciales

. ]
Amenaza de nuevos ingresos I g

servicios sustitutos

Sustitutos '

Porter define la estrategia competitiva como las acciones ofensivas o defensivas de una

66
,660‘ l Amenaza de productos o

empresa para crear una posicion defendible dentro de una industria, acciones que eran

10



respuesta a las cinco fuerzas competitivas que rodean a las empresas, (nuevos
competidores, competidores actuales, poder negociacion proveedores, poder negociacion
compradores y productos sustitutivos), y que como resultado buscaban obtener un
rendimiento sobre lainversion. Esto es, las acciones que se llevan a cabo para conseguir los

resultados esperados.

Tres estrategias genéricas, internamente consistentes, pueden crear esta posicion defendible

alargo plazo y sobresalir por encima de los competidores a nivel industrial. Estas son:

a. Liderazgo genera en costos.- € bajo costo con relacion a los competidores es € tema
que recorre toda la estrategia, aunque la calidad, el servicio y otras &reas no pueden ser
ignoradas. Una estrategia de baos costos puede en ocasiones revolucionar un sector
industrial en & cua las bases histéricas de la competencia han sido otras, y los
competidores estan mal preparados conceptual o econémicamente para la minimizacion de

Costos.

b. Diferenciacion.- crear algo que sea percibido en el mercado como Unico. Proporciona un
aislamiento contra la rivalidad competitiva, debido a la lealtad de los clientes hacia la
marcay a la menor sensibilidad al precio resultante. También aumenta utilidades, lo que

evitala necesidad de una posicion de bajo costo.

c. Enfoque o alta segmentacion.- enfocarse sobre un grupo de compradores en particular, en

un segmento de lalinea del producto o en un mercado geografico.

11



Ventaja Estratégica

Exclusividad
percibida por
el cliente

Posicion de
costo bajo

Todo un
sector
industrial

A un sector
en particular

Objetivo Estratégico

Basado en “ Estrategia Competitiva,...” Michael Porter

Resumiendo, la estrategia competitiva tiene como propésito definir qué acciones se deben
emprender para obtener mejores resultados en cada uno de los negocios en los que
interviene la empresa 1o que nos lleva a plantear qué productos se deben mangjar y qué

caracteristicas deben reunir para aspirar el éxito.’

En cierto sentido el producto juega un papel de enlace entre ofertay demanda, por 1o que €l
éxito a que se hace referencia estd condicionado por la capacidad de la empresa para
superar ala competenciay desde luego, por labondad del producto desde la perspectiva del

cliente.

En estos términos, la concepcion de la estrategia competitiva descansa en el andlisis de tres

partes clave:
1. Sector industrial: Naturalezade losrivalesy capacidad competitiva
2. Mercado: Necesidadesy preferencias del consumidor

3. Perfil del producto: Precio, calidad, servicio, etc.

" http://www.capacinet.gob.mx (Agosto 2008)
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Andlisisdelaindustria

El continuo avance y la emergencia de agresivos rivales plantean la necesidad de estar
alerta acerca de las condiciones y la evolucién del sector industrial en el que se participa,

para construir una estrategia superior y no quedar atrapados en un juego a ciegas.

En algunos casos € andlisis del sector se limita a una revisién de la variedad de los
productos que se ofrecen y sSus precios, pero esto trae consigo €l peligro de no advertir

algunafuerza contrariay de quedar expuesto al movimiento de algin oponente.

Por lo tanto, lo que se propone es reaizar un examen que contemple los siguientes

aspectos:

1. Composicion del sector: Qué fuerzas intervienen en el sector.

2. Poder e influencia de cada fuerza: En que formay bajo qué condiciones cabe esperar una

mayor presion.

3. Posicion competitiva: Qué capacidad tiene la empresa para resistir o evitar las fuerzas

contrarias y cOmo mejorar su posicion.

4. Cadenas de valor: Constituye un instrumento bésico pararealizar el andlisis interno de la

firmay de sus conexiones con el medio ambiente

5. Ventgjas competitivas. Qué ventajas tiene la empresa sobre sus rivales para competir en

el mercado.

En primer lugar se estudia la situacion que guarda € negocio respecto a las cinco fuerzas

gue lo envuelven, a fin de tener claro qué presiones cabe esperar y como afectan a la

13



empresa, qué se recomienda para evitar o contrarrestan su influencia; y la finalmente definir
s la posicion es favorable o sostenible, ya que en caso contrario lo recomendable seria

salir.

En segundo lugar se vuelve lavista al interior de la empresa con el propésito de identificar
cua es su ventgja competitiva, entendida como la capacidad para llevar a mercado un

producto mejor 0 aun menor precio que el de la competencia.

Para tal fin se requiere revisar de qué recursos o habilidades especiales se cuenta, o qué
posicion privilegiadas ocupa, para de ahi aclarar a qué capacidad distintiva dan lugar y qué

beneficio de interés se puede llevar a cliente.

Los resultados de estos trabgjos se integran mas tarde con e andlisis de mercado y €

estudio del perfil del producto para dar forma ala estrategia competitiva.

Andlisis del mercado®

El mercado esta formado por € conjunto de compradores reales y potenciales de un
producto, de cuyo conocimiento depende en buena medida €l éxito de la empresa, por lo

gue con frecuencia se califica como la principal fuente de oportunidad.

En el andlisis del mercado se contemplan |as siguientes partes.

1. Panorama del mercado: Tiene como propdésito ofrecer una visién amplia, que incluye una
descripcién de los productos manejados, de los principales grupos de compradores alos que

sedirigeny de las formas de comercializacion.

8 http://www.capacinet.gob.mx (Agosto 2008)
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2. Segmentacién del mercado: Como e mercado no es homogéneo, un trabajo clave

consiste en identificar |os sub-mercados 0 segmentos de que se compone.

3. Tipologias del consumidor: representan una aternativa parala division del mercado.

4. Matriz producto-mercado: Se establece la relacién entre las variaciones del producto y

las partes del mercado a que se dirigen.

5. Mercado meta: Es la parte del mercado hacia la que conviene dirigir la atencion,
tomando en cuenta tanto su atractivo como la capacidad de la empresa para servir con

ventgja a esa parte.

6. Nichos de mercado: Son pequeiios espacios del mercado en los que se aplican

estrategias especificas para su explotacion.

7. Nichos de mercado: Son pequefios espacios del mercado en los que se aplican

estrategias especificas para su explotacion.

Perfil del producto

El tercer elemento bajo andlisis y para muchos el gje de la estrategia competitiva, esta dado

por las caracteristicas del producto gue se pone en el mercado.

El razonamiento que se sigue es que un buen producto, acompariado de un buen servicio,
trae consigo € reconocimiento de los clientes, o gue lleva a ganar més mercado o a obtener

mejores precios, para de esta forma tener mayores utilidades.

Con tal motivo se han vuelto en lugar comun voces que hablan de la calidad, la satisfaccién

del cliente o laexcelenciaen el servicio como formulas garantizadas para el éxito. Lo malo

15



es gue con frecuencia estas expresiones solo quedan en frases amables, sin dgjar claro que
la calidad es algo mas que hacer bien las cosas 0 que cumplir con unanormay que € buen

servicio no se limitaa un trato agradable.

El valor del producto tiene un carécter multifacético, que depende de la estimacién que
hace el comprador de las distintas ventgjas que el producto es capaz de reportar para
satisfacer sus necesidades 0 sus deseos, asi como de la pertinencia de los servicios

asociados.

Disefio de la estrategia competitiva

El disefio de |la estrategia competitiva descansa en €l andlisis de tres partes clave, que son la
industria, el mercado y el perfil del producto, para definir con qué capacidad competitiva se
cuenta, cudles son las necesidades del mercado y qué caracteristicas debe reunir €

producto.

L os puntos siguientes se refieren a desarrollo de la estrategia competitiva desde tres puntos

devista

1. Estrategia de producto - mercado: Incluye una breve descripcion de las conocidas

estrategias de bajo costo, diferenciacion y enfoque.

2. Estrategia de rivalidad: Como enfrentar a los oponente para ganar o defender una

posicion.

3. Estrategia comercia: COmo atraer la atencion del cliente y como acceder al mismo,

apoyandose en las 4 P's de la mercadotecnia (producto, precio, promocion y plaza).

16



d. Puntos a considerar al analizar una empresa’

Los Andlisis de Empresas (empresas clientes, proveedoras, competidoras, etc) pueden tener
distintos enfoques y distinta extension en funcion del conocimiento previo y del interés que

exista sobre dicha empresa, el pais en el que esté localizada, su tamafio, sector, etc.

Sin que se pretenda ser exhaustivo, € andlisis de una empresa podria incluir los siguientes

maodul os:
e Datos generales de laempresa
e Evolucion histérica de productos, serviciosy relaciones con otras empresas
e Mercados en los que esta presente
e Datos economico-financieros
e Gamaactual de productosy servicios

e Desarrollo y compra de tecnologia/producto (patentes, proyectos de Investigacion y

Desarrollo, etc)

® http://www.cde.es (Agosto 2008)
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II.HECHOSRELEVANTES @
v" Continental Airlines

Para 1994 aparecia como la 5% mayor aerolinea comercia de los Estados Unidos, con
ingresos de 6000 millones de ddlares. Aparecia en Ultimo lugar entre as 10 principales
aerolineas comerciales en cuanto a desempefio de operacionesy satisfaccion a cliente tales

como:

e Arribos puntuaes(porcentaje de vuelos que no tienen retrasos mayores de 15
minutos con respecto a la hora programada)
e Contaba con e niumero mas alto de reportes de equipaje mal manejado por cada 100
pasaj eros
e Indice mas alto de quejas por cada 100,000 pasgjeros
e De las peores aerolineas en porcentgje de pasgjeros a los que involuntariamente se
les neg6 a abordar por sobrecupo y otros problemas.
En los Ultimos 10 afios habia tenido 10 directores generales y se habia pasado por
NUMerosas reorgani zaciones internas asi como por cambios de estrategia lo que generaba un
ambiente hostil de trabgjo.
Continental Airlines habia entrado en la proteccion de quiebra del Chapter 11 en 1983y de
nueva cuenta en 1990, para luego surgir de estos procedimientos en abri de 1993.
En 1994 es nombrado director gecutivo Gordon Bethune, una vez que presentd e “Go
Forwrad Plan”, mismo que fue elaborado en conjunto con Greg Brenneman, quien en 1995
es nombrado director General de Operaciones de Continental Airlinesy en 1996, otuvo €
titulo de presidente de su area.

18



v El Go Forward Plan:

1. Plan de mercado paravolar por rutas mas rentables

2. Plan financiero para poner ala empresa en nimeros negros en 1995

3. Plan de producto para mejorar la ofertaalos clientes

4. Plan de gente paratransformar la cultura de la compafiia

Estos planes se llevarian a cabo en forma simultaneay concertada
o PLANDE MERCADO (FLY TO WIN)

Dejar de hacer las cosas que perdian dinero o hacian perder dinero y concentrarse en las
fortalezas de mercado de la aerolinea.
La empresa perdia dinero en e 18% de las rutas, muchas de las cuales eran rutas de punto a
punto de tarifabagjay que se tenia una participacion de mercado relativamente baja.
Continental Lite, la operacion de tarifa baja de Continental Airlines, representaba pérdiday
su operacién consistia en: Se reemplazaron los asientos de primera clase por clase
econdmica; Aeronaves pintadas con €l logo de Continental Lite; no se servian comidas en
vuelos menores a dos horas y media de duracion; los Boeing volaban desde temprano en la
mafana hasta tarde por |la noche, para generar la mayor cantidad posible de dinero por
avion; alrededor de un tercio de los vuelos de Continental Lite eran la causa de cerca del
70% de las pérdidas de CA
Accionesiniciales:
- Hacer reducciones drésticas en los vuelos de Continental Lite y revisar a fondo €l
programa de rutas para concentrarse en las operaciones de centro y ramal y no en las de

punto a punto.
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- Se programaron més vuelos para nuevas ubicaciones de ramal que prometian generar €l
transito de pasajeros suficientes para producir ganancias.

- Cerrar €l centro operativo de Greensboro (que perdia dinero) y concentrarse en Newark,
Cleveland y Houston.

- Servir aKansas City y Omaha desde Houston.

- Agregar mas vuelos de Newark alos centros operativos de Houston y Cleveland.

- Subir las tarifas en agunas rutas.

- Continental Airlines contaba con 10 diferentes tipos de naves en laflota, incluidos Airbus
300 (A300), los cuales eran costosos de operar, requerian mantenimiento especial, pagos de
alquiler de hasta 200 000 ddlares al mes, por 1o que se proponia deshacerse de todos los
A300, buscando asi eliminar la mayor parte de capacidad sobrante de asientos y disminuir
costos en inventario de refacciones, capacitacion, instalaciones, procedimientos especiales,
etc.

- Emprender una campaia de marketing para recuperar a los clientes perdidos (sobre todo
de negocios). Con la reduccion de costos se disminuyeron las comisiones a los agentes de
viges, quienes mangjaban e 80% del total de reservaciones de vuelo, prescindir de
caracteristicas populares del programa One Pass de vigiero frecuente y eliminar atractivos
extra (asientos de primera clase, cupones canjeables por bebidas,...) que los agentes podian
ofrecer alos clientes corporativos parainducirlos a elegir Continental Airlines.

- Ir con cada agente de vige importantes y ofrecer disculpas, prometer niveles de
desempefio puntual y satisfaccion del cliente, restablecer las comisiones altas, dar un
paguete de incentivos para inducir a los clientes de las 500 de Fortune a reservar mas
vuelos con Continental.

- Restablecer & programa One Pass.
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Acciones posteriores.

- Tratar a agencias de viges como socias, pagando meores comisiones, incentivos,
programas de ascenso.

- Acercamiento personalizado del personal de Continental con los corporativos que volaban
frecuentemente, ofreciéndo disculpas por € pasado y mostrando el Go Forward Plan.

- Expansion a mercados internacionales durante el periodo 1995-2000. Para el 200 contaba
con 90 destinos internacionales (servia a més destinos que cuaquier otra aerolinea) y 130
destinos locales (EUA).

- En cuanto a destinos operativos, apertura de Guam para la region Asia-Pacifico, Newark
encargada de los vuelos a Europa y Medio Oriente, Houston para México (20 ciudades),
Centro y Sudamérica. Cleveland tenia vuel os internacionales a Montreal, Toronto, Londres,
San Juan y Cancun. En 2000, anunci6 sus planes para incrementar € servicio a 30 ciudades
europeas en los siguientes 3 a5 aflos y ampliar destinos del medio oriente.

- Para el afo 2000 ampli6 su boletaje electronico llegando al 54% de las ventas totales por
este medio y se asocio con United, Delta American Airlinesy Northwest para crear un sitio
web completo de planeacién llamado Orbitz, que ofrecia boletos de las aerolinesas,
reservaciones de hotel, renta de autos y otros servicios.

- Una vez que se descartdé a Continental Lite por los malos resultados, se cred una
alimentadora para sus centros operativos llamada Continental Express, misma que operaba
como una subsidiaria y era manegjada por su propio presidente. Para el 200, Continental
Express habia ampliado sus operaciones para incluir cerca de 1000 vuelos diarios a 70
ciudades de Estados Unidos, 10 de México y 5 de Canada. Contaba con jets regionaes y
aviones de turbohélice, mismos que planeaba descartar para 2004.

- Restauracién del programa One Pass de vigjero frecuente.

21



0o PLAN FINANCIERO (FUND THE FUTURE)
Accionesiniciales:
- Renegociacion de pagos de alquiler de aeronaves.
- Refinanciar parte de la deuda a tasas de interés més bgjas.
- Postergacion de algunas reamortizaciones de deuda.
- Incremento de tarifas en ciertas rutas.
- Proyeccion de utilidad para 1995: 45mdd y flujos de efectivo para evitar otra crisis

financiera.

Acciones posteriores:

- Captacion de 29 millones de ddlares por devolucion de un anticipo reaizado a Boeing por
aeronaves nuevas.

- Cierre de operaciones del centro de operaciones de mantenimiento de Los Angeles,
despidiendo a cerca de 1800 empleados.

- Venta de excedentes de inventario y renegociacion de contratos de mantenimiento.

- Cbdigos compartido con otras aerolineas.

- Sociedades con aerolineas para mangjar €l trabajo de tierra en lugares con poco
movimiento.

- Creacién de sistermas financieros més fuertes que permitieron contar con estimados
confiablesy actualizados (40 conceptos diarios).

- Ahorro de 3 millones de ddlares (aproximadamente) por aumentos en combustible,

mediante la compra de una pdliza de seguros que |os protegia contra aumentos inesperados.
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- Reduccion en costos de capacitacion y mantenimiento mediante la disminucién de los
diferentes tipos de aviones (bgar de 9 a 5). Bethune consideraba que para € 2000
Continental tendriala flota mas jéven (y menos costosa) de Estados Unidos.

- Recompra de 28.1 millones de acciones a un costo aproximado de 1,200 millones de

dolares.

o PLAN DE PRODUCTO (MAKE RELIABILITY A REALITY)
Mejoras mesurables en desempefio de puntualidad, manejo de equipajes y experiencia

genera devuelo

Accionesiniciales:

- Enfocar la atencion de los empleados en e desempefio puntual, recompensandol os con un
bono de 65 ddlares cada mes que Continental apareciera entre las primeras cinco aerolineas
en porcentge de vuelos de arribo puntual, medido y reportado por e departamento de

transporte de EUA.

Acciones posteriores:

- Para 1996, € bono estaba sujeto a que Continental estuviera entre los 3 primeros lugares,
aumentando el bono a 100 ddlares (éste se comenzo a pagar a partir de diciembre de 1995
por obtener el ler lugar). En 1997 se gjustaron de nueva cuenta los requisitos del bono para
gue la aerolinea quedara entre las 3 primeras aerolineas nacionales o que tuviera un indice
de arribos a tiempo de 80%. En el 2000 se volvioé a modificar, pagando bono de 100 dolares

si Continental ocupaba el ler lugar de desmpefio puntual y 65 ddlares si quedaba en 2do o
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3er lugar con indice superior a 80%. Del 95 a 2000 Continental pagd un total de 157
millones de ddlares en bonos de este tipo.

- Mgora en € mango de equipae, estando entre las 3 primeras aerolineas con menor
nuimero de quejas por mal manejo de equipaje en 30 de 31 meses a partir de 1995.

- Mgoraen los platillos servidos durante el vuelo.

- Instalacion de teléfonos de uso en vuelo.

- Ampliacion en € tamafio del equipaje de mano permitido a bordo.

o PLAN DE GENTE (WORKING TOGETHER)
Convertir en meta corporativa un cambio en laforma en que las personas se trataban unas a

otras. Plan mas importante a largo plazo.

Accionesiniciales.
- Encontrar formas de medir y recompensar la cooperacion para aentar y recompensar la

confianza.

Acciones posteriores:

- Pago de 545 millones de délares por concepto de bonos de utilidades compartidas de
1995-2000.

- Listas de verificacion para cada uno de los puestos dejando en claro las obligaciones y
responsabilidades de cada posicion.

- Comunicacion abiertay trabajo en equipo.

- En 1996 se adoptd como lema de la empresa “ Dignidad y respeto”.
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- A partir de ese mismo afio se inicié un programa para recompensar a los empleados con
asistecia perfecta con un certificado de 50 ddlares y volviéndolos candidatos para ganar
camionetas equipadas. Del 1° de julio a 31 de diciembre de 2000, hubieron 14,980
empleados candidatos para las camionetas, 10 que represwentaba un ahorro estimado de 20
millones de ddlares por ausentismo.

- Convivios periédicos con e personal.

- Disminucién en latasa de rotacion voluntaria: 1998 6.7% a 5.3% en el 2000.

- Enjulio de 1997 seinicié un programa de 3 afios para aumentar los salarios para llegar a
los niveles de laindustria, terminando en julio del 2000. Una vez terminado este programa,
se inicié otro programa para aumentar las prestaciones a nivel de la norma de la industria

mismo que terminaria en 2003.

De acuerdo a los datos reflgjados en e Resumen Financiero y operativo de Continental

Airlines, 1993-2000, se puede observar que unavez en marchael Go Forward Plan:

Incremento de los ingresos operativos del 69.94%
- Incremento de percepcion operativadel 77.66%
- Incremento de percepcion neta del 52.68%
- Incremento de factor de carga en equilibrio o limite de rentabilidad por pasgjero del
9.05%
- Incremento en la percepcién por pasajero por millade asiento disponible del 20%
Es importante resaltar que estos buenos resultados se da a pesar de una variable externa,

como lo es el precio promedio por galén de combustible que se elevd en un 57.56%
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v Afio 2001

En enero de este afio, Cotninental recompré 6.7 millomes de acciones comunes que
Northwest Airlines habia comprado a fines de 1997, pagando 450 millones de délares en
efectivo y acordaron mantener hasta 2025 su convenio maestro de alianza (que incluye
cédigo compartido, vigjero frecuente, acceso compartido a salas de descanso gjecutivas y
marketing conjunto), con lo que recuperaba su autonomia.Cuando se inicio con esta alianza
en 1998 se preveia que estaria en funcionamiento total para fines de 2001 y que produciria
un aumento de cerca de 265 millones de dolares en ingreso operativo cosa que no selogréy
estimaba que € faltante en beneficios financieros durante 2001 ascenderia a 65 millones de

ddlaresy que se lograrian en dos o tres afios | os beneficios compl etos.

En mayo de 2001 renuncia Greg Brenneman renuncia a sus cargos de presidente, director

general de operacionesy director.

Durante € primer semestre del afio, reporté ingresos de 5,000 millones de ddlares (3.3%
gue el afo anterior), utilidad neta por debgo en un 65.77% con respecto al mismo periodo
del afio 2000 liquidez en entredicho con activo de 2,200 millones de délares y pasivo de
3,200 millones de ddlares, fuerte apalancamiento con deuda a largo plazo por 3,700

millones de délares y capital contable de 1,200 millones de ddlares.

Estos resultados se atribuian a las situacion econdmica estadounidense y la situacion global.

En julio de 2001, Continental anuncié sus planes de vender su parte minoritaria en
Continental Express por medio de una oferta publica inicial de acciones. Con esto se

buscaba reunir capital y estimular un poco el precio de las acciones. En ese momento, €l
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mercado de valores estaba asignando alto valor a las acciones de las aerotransportadoras
regionales de mas répido crecimiento como Continental Express. El los 10 afios anteriores,
las aerotransportadoras regional es habian disfrutado de gran éxito volando jets pequefios de
unos 50 asientos a aeropuertos de detino de menor tamario, enfrentaban una competencia
més déebil y gozaban de una redituabilidad més uniforme que las aerotransportadoras
mayores. Ademés habian mantenido |os costos bajos por no servir alimentosy por negociar

contratos de trabajo menores que |as aerotransportadores mayores.

Para agosto de este mismo afio se tenia desempefio de puntualidad de 80.9% (contra 77.7%
del afio anterior), aumento de tr&fico de pasgjeros del 2.7% y 22.9% para Continental y

Continental Express respectivamente.

A principios de septiembre, realizaban 2,500 vuelos diarios y habia reportado 25 trimestres
consecutivos redituables y la revista Fortune la incluy6 entre las 100 Mejores Compafiias

para Trabgar en Estados Unidos en |os afios 1999, 2000 y 2001.

0 ATAQUESTERRORISTASDEL 11 DE SEPTIEMBRE (NUEVA YORK)

El 15 de septiembre, Continental fue la primer aerolinea en anunciar que reduciria sus
itineraries de vuelos largos en aproximadamente un 20% y se vid obligada a suspender
temporalmente a 12,000 de sus 56,000 empleados (21.4%). Se estimaba que |os paguetes de
finiquito a los empleados suspendidos y varias otras clausulas de paga de separacion y
suspension costarian poco mas de 60 millones de dblares. Se programaron ferias de empleo

de reubicacion en los centros opertaivos de Houston, Cleveland y Newark.
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A nivel global cerca de 120,000 empleados se vieron afectados por las disminuciones de
vuelosy las medidas de ahorro de costos adoptadas.

El 21 de septiembre, el Congreso de EUA aprobd la Air Transportation Safety and Sysem
Stabilization Act, un rescate de dificultades financieras corporativas ideado para mantener a
la industria de las aerolineas estadounidenses solventes mientras el vigje aéreo se rehacia.
Se daba 5,000mdd en pagos directos y les proveia hasta 10,000mdd en oportunidades de
obtener préstamos. No estaban claras las reglas en base a las que se otorgarian estos
préstamos, pero se esperaba que fueran severos como para descaificar a aerolineas

financieramente débiles. Méas de $400 mdd en efectivo se dieron a Continental .

El factor de carga de septiembre de 2001 fue del 61.4% contra 72.4% del afo anterior.

Continental Express tuvo una disminucion de tréfico de 21.7% contra el 2000.

En Octubre, se suspendieron todos los vuelos de los DC-10 para ahorrar en costos de
mantenimiento, detencion temporal de 14 turbohélices y 31 aviones de Continental

Express.

Se inici6 un programa para premiar con dobles millas a sus vigjeros aéreos frecuentes por
vigjes entre el 2 de octubre y e 15 de noviembre, se redujeron las tarifas de vigjes de
negocios y destinos de placer en México, Centro y Sudamérica 'y Europa y se obtenian

descuentos del 10% y 1,000 millas si se utilizaba el sitio web.

Continental habia instalado protecciones de puerta en todos sus aviones para e 23 de
octubre, antes de la fecha fijada por la FAA y esperaban instalar puertas més fuertes en los

préximos meses.
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Continental anuncia un acuerdo de cédigo compartido con KLM Royal Dutch Airlines,

efectivo a partir del 1° de Diciembre.

A pesar de los ataques terroristas, Continental anuncia su tercer trimestre con utilidad.

Continental acepto la entrega de 14 nuevos Jets Boeing y sacé 49 aviones del servicio,
estaba en negociaciones con Boeing para el aplazamiento en € pedido de algunes aviones
programados para 2002 y 2005. L os descuentos de precio de pasgje para estimular € tréfico
de pasgjeros habian deprimido e ingreso por milla de asiento disponible, ayudando a

levantar el factor de carga de punto limite de rentabilidad a 78.3%.
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1. FODA

OPORTUNIDADES

Los aviones del 9/11 no son de Continental
Redefinicion de procesos globales

Nombrada en 2000 y 2001 como la segunda
aerolinea més admirada, de acuerdo a la
Revista Fortune

Paquete de rescate del Gobierno Federal de la

industria aérea norteamericana

FORTALEZAS

Capacidad en € equipaje que se puede llevar
sin documentar

Posicionamiento de lamarca
Reconocimientos de distintos medios por €l
desempefio presentado

Go Forward Plan

Relaciones laborales

Servicio a pasgjero sobre todo en €l nicho de
viajes de negocios

Programa de vigjero frecuente “One Pass”
Gordon Bethune, CEO

Personal a nivel direccion

Al segundo trimestre de 2001, Continental
habia reportado 25 trimestres consecutivos
redituables

Continental es una empresa auténoma
Continental Express con otralinea de negocio
Quintalinea comercial mas grande

Lider en laindustria en llegadas a tiempo
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AMENAZAS
Desaceleracion del crecimiento de la industria
delaaviacion
Trafico aéreo
Medidas de seguridad
Contraccion del mercado
Competenecia con “hambre” de ganar mercado
Economia global

Costo combustible

DEBILIDADES

Calificada en 7° lugar por sobreregistroy mal
manejo de equipaje

Cambio de COO en mayo 2001

Situacion financiera no muy solida, se va
recuperando de periodos de continuas
pérdidas

Apalancamiento con deuda a largo plazo de
3,700 millones de ddlares

Retiro anticipado de empleados lo que hace
menos personal, con mas roles y actividades

gue desempefiar
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IV.ACTUALIZACION DE DATOSY DIAGNOSTICO @Q :

El caso cuenta con datos de 1994 a 2001, pero qué ha pasado en estos 8 afios tanto en

Continental Airlines como en &l entorno global?
a. Continental Airlines

A raiz de los atentados terroristas del 11 de septiembre, e mercado aéreo cambid
totalmente y las finanzas de las aerolineas se vieron afectadas en todos los sentidos.
Continental agregd un cargo de 10 dolares por la emision de boleto impreso si es que estaba
disponible e boleto electronico y para finales del 2001 recibieron su primer Boeing 757-
300. A pesar de todos los esfuerzos realizados, terminaron el cuarto trimestre y el afio 2001

con pérdidas.

Lavidaen Nueva Y ork pareciavolver alanormalidad con un incremento en la demanda de
vuelos internacionales a esta ciudad y a principios del 2002, Contintneal establece el récord
del volumen mas ato de clientes registrados a través de sus centros de servicio servicio
electronico. Aproximadamente 650,000 clientes estadounidenses eligieron los boletos

electronicos en lugar de los emitidos por |os medios tradicionales.

Continental volvio a figurar en las 100 Mg ores Empresas para trabajar en los afios 2002,

2003, 2004 y 2005.

En la lista "Compafias mas admiradas de los Estados Unidos' de la revista FORTUNE,
donde las aerolineas son clasificadas por su innovacién, solidez financiera, talento de
empleados, uso de activos corporativos, valor de inversion a largo plazo, responsabilidad

social, calidad de direccion y calidad de servicio, Continental fue galardonada cada afio.
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Tras los hechos del 11 de septiembre, Continental anuncié una serie de iniciativas para
generar ingresos y reducir costos, disefiadas para lograr contribuciones anuales por méas de
350 millones de ddlares brutos, y de 80 millones de ddlares en 2002. En 2003 se redujo la
capacidad internacional por amenazas de guerra, 1o que obligdé a Continental a reducir un
25% su persona directivo y 15% de funcionarios, ademés de dar 1,200 permisos de
ausencia y obtener 500 millones de ddlaes en ahorros adicionales. En 2004 se redujeron
425 puestos directivos y administrativos que ahorrd aproximadamente 200 millones de
dblares y se anuncié gque se necesitaba una disminucion de 500 millones de ddlares en
sueldos y prestaciones. En 2008, aunado a la crisis financiera global que se empezaba a
gestar, se reujo la capacidad, flotay persona que incluy6 la elimincacion de 67 aeronavesy
3,000 puestos de trabajo y se implementd un cargo por 15 dolares por la segunda maleta

registrada a ciertos vuel os, con lo que se espera ganar més de 100 millones de ddlares.

Continental siguié muy enfocado a Alianzas estratégicas, por 10 que se unieron a su lista
Amtrak, Amercian Airlines (e-tickets), eBay (ofertas con millas One Pass), SNCF
(empresa ferroviaria francesa), US Airways (e-tickets), Delta, Northwest Airlines, TAP Air
Portugal, Maersk Air Dinamarca, Aeroméxico, Air France, Japan Airlines, U.S. Helicopter,
China Southern Airlines, Kingfisher Airlines, Dragon Air, Star Alliance, asi como la unién

a SkyTeam.

Mejora continua en las aeronaves, brindando mayor comodidad y espacio por lo que
Continental siempre a la cabeza en cuanto a Satisfaccion al Cliente se refiere y ampliacion
continua de destinos llegnado asi a més de 2,750 salidas diarias en América, Europay Asia,
con 133 destinos nacionales (Estados Unidos) y 132 destinos internacionales. Mas de 750
destinos adicionales se atienden actualmente mediante las aerolineas asociadas. Con més de
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43 000 empleados, Continental tiene centros de operaciones en Nueva York, Houston,
Cleveland y Guam y, junto con sus socios regionales, transporta aproximadamente 67

millones de pasajeros por afio™.

Para el 30 de septiembre de 2009, Continental opera una flota de 351 jets, con solo tres
tipos de aviones y siendo una de las més jovenes y €ficientes flotas existentes en €

mercado.

En cuanto a resultados financieros, Continental registr6 pérdidas hasta € 2006, cuando
comenz6 a repuntar y en 2007 se realizéla mayor participaciéon de ganancias a los
empleados en la historia de la compafiia. Cada afio se realiza gran inyeccién de capital al
Plan de Pensiones, incluso por encima de lo que exige la Ley (desde principios de 2002, ha
contribuido aproximadamente con $1800 millones de délares a sus planes de pensiéon de

beneficios definidos).

A continuacion se muestran los resultados financieros de Continental del segundo trimestre

de 2009 vs. 2008:

2009 2008
Operating Revenues (mill) 3,126 4,044
Operating income (mill) - 154 |- 71
Revenue pass miles (000) 20,772 22,017
Available seat miles (000) 24,963 26,933
Load Factor (%) 83.2 81.7

Continental, preocupada por el medio ambiente, instaura un Programa de Compensacion de

Carbono, mediante € cual se permitira de forma voluntaria a los vigeros cacular €

19 Continental Facts 4th quarter, 2009
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impacto de carbono de sus itinerarios reservados y comprar compensaciones de carbono en

linea a Sustainable Travel International, una organizacion sin fines de lucro.

George Bethune es sustituido por Larry Kellner a partir del 1° de enero de 2005 para ocupar
el puesto de Presidente y Director General, quien a su vez es sustituido por Jeff Smisek a

partir del 1° de enero de 2010.

A 14 anos de instituido el Go Forward Plan, Continental se sigue rigiendo por este plan.

b. Estados Unidos

Estados Unidos - Producto Interno Bruto (PIB) - Tasa de Crecimiento Real (%)

2 IR
D >
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Adfio

Fuente: www.indexmundi.com

En el 2009 se presentd e menor crecimiento de los Ultimos 7 afios, con una tasa de

crecimiento real del 1.1%.

En general, se proyecta que el crecimiento del PIB llegue a 2.5 por ciento en 2010 y se
estabilice en un relativamente modesto 2.7 por ciento en 2011.

35



Estados Unidos - Tasa de inflacion (precios al consumidor) (%)
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Fuente: www.indexmundi.com

c. Restode Mundo!

v' Inflacién

Asi como el fuerte aumento en los precios de alimentos y combustibles generd una rgpida
aceleracion de la inflacion general en los paises de ingresos atos y en los paises en
desarrollo durante 2008, la baja de los precios de los productos béasicos durante el curso de
2009 y la desaceleracion sin precedentes en la economia mundial han conducido a una
caida drastica en la inflacion general. La tasa mediana de inflacién interanual de precios a
consumidor en paises de ingresos altos, que Ilegd a un pico de 5.2% a mediados de 2008, se
volvio negativa en julio, pero fue de 0.6% en noviembre de 2009. La tasa mediana de

inflacion en los paises en desarrollo ha bgjado de un pico de 12.4% a mediados de 2008 a

1 http://web.worldbank.org
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solo 2.6 %. No obstante los descensos en la inflacién general, la inflacién bésica ha
permanecido relativamente estable en los paises de ingresos altos. S6lo en Japon la
inflacion bésica cayd abajo de cero. Como el grueso de la deflacion de los precios de los
productos basicos ha pasado ya por todo € sistema, se puede esperar que la inflacién
general se eleve hacia las tasas de la inflacion béasica en [os proximos meses. Se espera que
la inflacion general en Estados Unidos y en los paises del Grupo de los Siete (G-7)

promedie 1.6% y 1.1% en 2010, respectivamente.

Los comportamientos de la inflacién han cambiado en forma dréstica entre los paises de
ingresos medios y bajos. La inflacion mediana en paises de ingresos bajos llegd a un
maximo de 15.4 por ciento a mediados de 2008, pero a octubre de 2009 fue de 1.2%, muy
abajo de los niveles observados antes del auge de alimentos y combustibles. Sin embargo,
la inflacion alimentaria en los paises en desarrollo no ha estado cayendo tan aprisa como
los precios generales en los dos tercios de los paises en desarrollo para los cuales existen

datos disponibles hasta mayo de 2009.

201
15 1

10
M_f’f\/

5
"“\———-—/\'\.
l:l _J.

Oct-08 Ago-07 Jun-08 Abr-09

== Ingreso Bajo
Ingreso Medio
= Ingreso Alto

37



En consecuencia, hacia finales de mayo de 2009, los precios de los alimentos en paises en
desarrollo habian aumentado cerca de 8% mas rdpido que los precios no alimentarios, si se
les compara con enero de 2003. Esto sugiere que los pobres en estos paises tal vez no se
beneficien de la disminucion en los precios internacional es de alimentos en el mismo grado
que los pobres de los paises ricos, y que una porcién significativa de los 130 millones
empujados hacia la pobreza extrema durante el salto de los precios de aimentos (Banco
Mundial, 2009b) no hayan salido de la pobreza, como habria sido de esperarse dadala bagja

en |os precios internacionales de alimentos.
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v" Crecimiento mundial

Después de una profunda recesién mundial, €l crecimiento econdémico se ha vuelto positivo,
puesto que una amplia gama de intervenciones de politicas ha apoyado la demanda y
reducido la incertidumbre y €l riesgo sistémico de los mercados financieros. Sin embargo,
se espera gue la recuperacion sea lenta, pues los mercados financieros permanecen

deteriorados, en un futuro no muy lejano serd necesario retirar las medidas de estimulo

38



fiscal, y los hogares en paises que sufrieron deterioros en los precios de activos se ven
forzados a reconstruir ahorros mientras luchan con el alto desempleo. Si bien se espera que
el crecimiento global retorne a territorio positivo en 2010, e ritmo de la recuperacion sera
lento y sujeto a incertidumbre. Luego de caer en un 2.2% estimado en 2009, se proyecta
que la produccion global crecera2.7%y 3.2% en 2010 y 2011, respectivamente (1,0, 3.5y

4.0% a agregar ponderaciones de paridad de poder adquisitivo).

El principal lastre en el crecimiento global proviene de los paises de ingresos altos, cuyas
economias, se prevé, se habrén contraido 3.3% en 2009. Japdn, que sintié las
consecuencias de la crisis mundial en forma més severa que otros paises de ingresos altos,
experimento la contraccion més severa del crecimiento (—5.4%). En 2010 se esperan tasas
de crecimiento de 2.5 y 2.9%, respectivamente, para Estados Unidos y los paises de
ingresos altos que no son miembros de la Organizacion para la Cooperaciéon y € Desarrollo

Econdmico (OCDE).

La crisis econdmica mundial afectd a los paises en desarrollo, primero y sobre todo
mediante un pronunciado descenso en la actividad industrial global, debido a un stbito
recorte en los programas de inversion, la demanda de bienes de consumo duradero y a un
esfuerzo muy grande por reducir inventarios ante las inciertas condiciones futuras. El
descenso en la demanda de exportaciones, en 1os precios de los productos bésicos 'y en los
flujos de capital exacerbd y extendio la depresion. En general, se estima que en los paises
en desarrollo en su conjunto e crecimiento descendid a 1.2% 2009, cuando fue de 5.6% en

2008.

39



Entre las regiones de paises en desarrollo, las economias de Europa y Asia central fueron
las més golpeadas por la crisis, con un descenso de 6.2% en el PIB (la Federacion Rusa se
contrgjo 8.7%). Las principales causas fueron la baja de precios del petrdleo (Rusia) y las

dificultades para financiar grandes déficits en cuenta corriente en un entorno adverso a

riesgo.

El crecimiento en las regiones de Asia oriental y el Pacifico (en particular en China) y Asia
meridional (India en particular) ha demostrado capacidad de recuperacion, respaldado por
un cuantioso paguete de estimulos en China'y el buen manegjo macroeconémico en India.
Entre 2008 y 2009, se estima que € crecimiento en laregion de Asia orienta y € Pacifico
se habra reducido en solo 1.2 puntos porcentuales a 6.8%, en tanto €l crecimiento de Asia
meridional se ha mantenido estable en 5.7%. Se calcula que & crecimiento del PIB en
China se ha reducido de 9% en 2008 a 8.4% en 2009, pero se espera que Se recupere a 9%

durante €l resto del periodo de prondstico.

Estos comportamientos también se han reflgjado en la produccién industrial mundial, la
cual descendi6 fuertemente a raiz de la crisis financiera global. En febrero de 2009, la
produccion industrial caia a un ritmo anuaizado de 27%, pero hacia principios de
abril/mayo comenzo a recuperarse, impulsada en un principio por un crecimiento acelerado
en China luego de la adopcion del paguete de estimulos fiscales por 575 mil millones de
ddlares (alo largo de cinco trimestres). Una mayor demanda china de importaciones pronto
se propagd a otros paises, a registrar la produccién industrial un crecimiento positivo en
los paises emergentes (excluido China) hacia marzo de 2009, y en los paises de ingresos
altos hacia mayo del mismo afio. A medida que los beneficios de las medidas de estimulo
comenzaron a declinar, las tasas de crecimiento de la produccién industrial comenzaron a
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moderarse. Si esta desacel eracion sefiala una transicién a un crecimiento més lento, mas en
linea con los patrones de demanda subyacentes, o los principios de una doble recesion,
dependera en gran medida de que la demanda de consumidores y empresas se recupere en

|os meses por venir.

Crecimiento dela Producciéon Industrial
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Se estima que la produccion en los paises de ingresos altos en 2009 se contrgjo 3.3%,
primera vez desde 1960 gue €l PIB agregado de estos paises ha disminuido. La produccién
industrial 'y los flujos comercidles entre los paises de ingresos atos tuvieron
particularmente dificultades, pues la primera registré descensos de maximo a minimo

superiores a 20% en paises como Alemania, Estados Unidos, Japon y Reino Unido.

Un pronunciado repunte del crecimiento esta en camino. El vuelco inicia fue impulsado
por un repunte en la inversién en los paises en desarrollo, en particular China y las
economias recientemente industrializadas de Asia oriental, que se ha extendido a paises de

ingresos altos exportadores de equipos de capital, como Alemania 'y Japon. Los paises de
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ingresos altos comienzan ahora a hacer mayores aportaciones a la produccion mundial y a
crecimiento del comercio, conforme los efectos de las medidas de estimulo rinden frutos en
el fomento de la demanda interna 'y las importaciones, y un giro en €l ciclo de inventarios

apuntala ganancias en la produccién.

Con €l apoyo de grandes programas de estimulos, Alemania, Franciay Japon comenzaron a
crecer en el segundo trimestre de 2009, en tanto el PIB de Estados Unidos se expandio 2%
en € tercer trimestre. También se presenta un ascenso continuo de la produccién de Japon,
con tasas de crecimiento 1.3% durante el tercer trimestre del 2009 (tasa anud

desestacionalizada).

Se proyecta que €l repunte del crecimiento en paises de ingresos altos pierda vigor en €
curso de 2010, cuando € impacto de las medidas de estimulo y € reabastecimiento de
inventarios dejen de impulsar e crecimiento. Durante las fases mas profundas de la
recesion, las variaciones en el abasto de existencias se recortaron 2.4 % (primer trimestre de
2009) del crecimiento anualizado. Se espera que € ciclo de inventarios sea un elemento
importante que alimente la recuperacion en Estados Unidos y en las economias
recientemente industrializadas porque €l desabasto durante la fase aguda de la crisis fue
particularmente fuerte en esas economias. En Europa, s bien una acumulacion de
inventarios més lenta habia actuado como un lastre sobre el crecimiento, los inventarios
contindan creciendo, aunque con lentitud. En consecuencia, se espera que € ciclo de

inventarios en Europa sea menos profundo y de corta duracion.

En la Europa de ingresos altos, se prevé gque € PIB se incremente sdlo 1.0 por ciento en

2010. El apoyo de la politicafiscal y monetaria ala demandainterna, asi como lamejora de
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la demanda global, probablemente impulsen el desarrollo en la region. Sin embargo, es
probable que los actuales problemas de balance de los bancos de la Zona euro sigan siendo
un lastre para las condiciones del financiamiento. Hasta ahora los bancos comerciales han
hecho poco uso de los paquetes de rescate de los gobiernos, y éstos tienen todavia que
enmendar esos planes. En consecuencia, es probable que las restricciones crediticias sigan

siendo un lastre para el desembolso de capital.

v' Industria aérea

La demanda de transporte aéreo sufrié en 2009 un declive historico marcandolo como el
peor afio en la historia, de acuerdo a la Asociacion Internacional de Transporte Aéreo
(IATA), que vaticind que & conjunto de aerolineas perderd 5,600 millones de dblares en

2010%.

El desempefio econdmico del sector significd que éste perdid 2.5 afios de crecimiento en €l

mercado de pasgjeros y hasta 3.5 afios en el trafico de mercancias.

En términos porcentuales, la demanda de asientos baj6 € 3.5 por ciento € afio pasado,

mientras que el comercio aéreo cayo €l 10.1 por ciento.

De acuerdo a esta asociacion, € rendimiento para las compafiias aéreas ha comenzado a
mejorar gracias a las estrictas condiciones vigentes entre oferta y demanda en los Ultimos
meses, aungue ese rendimiento sigue estando entre el 5y el 10% por debgjo de los niveles

de 2008.

12 www.diariol asamericas.com (28/01/2010)
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En diciembre de 2009, € tréfico de pasgjeros progresod € 1.6% (tras €l gjuste estacional de
las cifras) con respecto al mes anterior y € 4.5% con respecto a diciembre de 2008. El
transporte de carga se mantuvo précticamente en e mismo nivel en diciembre frente a

noviembre, pero mejoro e 24.4% con respecto a un afio antes.

L as compafiias aéreas de Asia-Pacifico, Europay Norteamérica experimentaron declives en
la demanda de pasgjeros del 5.6%, 5.0% y 5.6%, respectivamente, pero las de la primera

region registraron una recuperacion notable en diciembre, con un crecimiento del 8%.

Las aerolineas del Oriente Medio y Extremo Oriente lideraron el crecimiento del sector.

En América Latina, € crecimiento de la demanda se estancé (0.3%), una situacion que la

IATA atribuy6 al impacto de la pandemia de gripe en € segundo y tercer trimestre del afio.

Asimismo, el atentado fallido de diciembre pasado, aument6 las medidas de seguridad en
los aeropuertos y aviones, o que implica un aumento en costos. Actuamente las aerolineas

ya gastan 5,900 millones de ddlares anuales en medidas de seguridad.

d. Diagnéstico de Continental Airlines

Antes deredizar el diagndstico de Continenta Airlines a 2010, a continuacion se muestran
algunos datos financieros y de competencia que nos daran un mejor entendimiento de la

situacion actua de la compafiia.

v Costos

Debido principamente a una fuerte reduccién en los costos de combustible para jets, €

costo por milla por asiento disponible disminuyé un 8.6% en el cuarto trimestre del 2009,
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en comparacion con € mismo periodo del afio anterior. El precio promedio por galén de
combustible de la linea principal bajé un 31.7% con respecto a afio pasado, y € consumo
de combustible de la linea principal baj6 un 1.5%. Si se mantiene constante el indice de
combustible y se excluyen los cargos especiaes, €l costo por milla por asiento disponible
delalineaprincipa en el cuarto trimestre de 2009 aumenté un 1.4% en comparacion con €l
cuarto trimestre de 2008. La reducién del gasto en combustible se debid a un decremento en
el precio del combustible y a que se retir6 de servicio las aeronaves més vigjas y a agregar

aeronaves modernas con alta eficiencia de combustible.

Adicionalmente, Continental seguira inviriendo en sus naves como en la instalacion de
winglets en toda su flota de fuselg e estrecho, asientos de cama plana, DirectTV y audio y

video a peticion.

Continental tiene programado recibir 12 aeronaves Boeing 737 y dos aeronaves Boeing 777
en 2010, y espera recibir una aeronave Boeing 757-300 arrendada en el primer trimestre de
2010. Para finales del primer trimestre de 2010, la compafia espera retirar de servicio sus

tres Ultimas aeronaves Boeing 737-300.

v Efectivoy Liquidez

Continental termind € cuarto trimestre con $2640 millones de dolares en dinero en efectivo

sin restricciones e inversiones a corto plazo.

Durante € cuarto trimestre, Continental completd la venta de $644 millones de délares en
certificados de inversion en equipo mejorado garantizados por un total de 19 aeronaves

propias. Una parte de 1o que se obtenga de la venta de los certificados 1o utilizara la
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compafia para financiar la compra de nueve aeronaves Boeing 737-800 y dos Boeing 777
nuevas, y €l resto se utilizara para propésitos corporativos generales. Se espera recibir los

fondos durante el primer semestre de 2010.

También en el cuarto trimestre, la compafiia emitié $230 millones de ddlares de 4.5% de
deuda convertible. Los pagarés vencen el 15 de enero de 2015, y son convertibles a
acciones ordinarias de Continental a un precio de conversion inicia de aproximadamente

$19.87 (USD) por accion.

Reunié aproximadamente $1700 millones de dolares de la emision de certificados de
inversion en equipo mejorado, otros nuevos préstamos con garantia, deuda convertible y

acciones ordinarias.

v' Competencia

Continental Airlines| AMR Corporation | Delta Airlines | SouthWest Airlines|Industria (Major Airlines)
Capitalizacion del Mercado: 3.06B 2.92B 10.32B 9.58B 3.10B
Empleados: 39,640 78,900 81,106 34,726 44.15K
Crecimiento de Ingresos -8.30% -7.40% 1.40% -0.80% 8.40%
Ingresos 12.59B 19.92B 28.06B 10.35B 16.34B
Margen Bruto para los 12
meses previos 20.01% 19.74% 16.33% 22.04% 18.73%
Ganancias antes de
intereses, impuestos,
depreciacion y amortizacion
(EBITDA) para los 12 meses
previos 463.00M 334.00M 1.62B 944.00M 619.29M
Margen de Operaciones
para los 12 meses previos -0.01% -3.87% 0.30% 3.17% 1.94%
Ingresos Netos para los 12
meses previos -282.00M -1.47B -1.24B 99.00M N/A
Ganancias por accion (EPS) -2.186 -4.993 -1.496 0.134 -1.54
Precio/Ganancia (P/E) N/A N/A N/A 96.19 37.42
Incremento de Ganancias
Esperadas (PEG) 0.48 N/A 0.25 3.65 0.47
Precio Venta (PS) 0.25 0.15 0.37 0.93 0.24
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v' Estados Financier os

Operaciones consolidadas (linea principal y regionales) al 31 de diciembre de

% incremento

2009 2008|(decremento)
Pasajeros (miles) 62,809 66,692 -5.8%
Millas-pasajero que genera ingreso (millones) 89,136 92,686 -3.8%
Millas-asiento disponible (millones) 109,554 115,511 -5.2%
Factor de carga de pasajeros 81.40% 80.20% 1.2%
Ingresos por pasajero por milla de asiento disponible (centavos) 10.17 11.89 -14.5%
Rendimiento promedio por milla por pasajero que genera ingreso (centavos) 12.5 14.82 -15.7%
Precio promedio por galén de combustible (incluyendo impuesto) 1.97 3.27 -39.8%
Galones de combustible consumidos 1,681 1,809 -7.1%

Operaciones de linea principal (CASM) (centavos)

Afo que termind el 31 de diciembre de,

%incremento
2009 2008|(decremento)
Costo por milla por asiento disponible (CASM) 10.75 12.44 -13.6%
(-) Cargos especiales 0.13 0.15 -13.3%
CASM sin incluir cargos especiales 10.62 12.29 -13.6%
Costo de combustible del afio actual por milla
(-) por asiento disponible 2.83 - n/a
Costo de combustible del afio actual al precio
de combustible del afio anterior por milla por
(+) asiento disponible 4.69 - n/a
Si se mantiene constante el indice de
combustible y se excluyen los cargos
especiales 12.48 12.29 1.5%

Estas medidas financieras permiten a la direccién y a los inversionistas medir y vigilar el

desempefio de Continental de manera uniforme

El costo y la disponibilidad del combustible estan sujetos a muchos factores econémicos y

politicos que estéan fuera del control de Continental
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Estado de Operaciones para los afios que terminan el 31 de diciembre
(en millones de délares)

%incremento

2009 2008((decremento)
Ingresos Operativos
Pasajeros (excluyendo cargos e impuestos de
$355 usd, $345 usd, $1,476 usd y $1,531 usd) 11,138 13,737 -18.9%
Carga 366 497 -26.4%
Otros 1,082 1,007 7.4%
Total 12,586 15,241 -17.4%
Gastos operativos
Combustible para aeronaves e impuestos
relacionados 3,317 5,919 -44.0%
Sueldos, salarios y costos relacionados 3,137 2,957 6.1%
Alquiler de aeronaves 934 976 -4.3%
Compra de capacidad regional, neto 848 1,059 -19.9%
Cargos de aterrizaje y otros alquileres 841 853 -1.4%
Costos de distribucion 624 717 -13.0%
Mantenimiento, materiales y reparaciones 617 612 0.8%
Depreciacion y amortizacion 494 438 12.8%
Senicios para pasajeros 373 406 -8.1%
Cargos especiales 145 181 -19.9%
Otros 1,402 1,437 -2.4%
Total 12,732 15,555 -18.1%
Ingresos operativos (pérdida) -146 -314 -53.5%
Ingresos no operativos (gasto)
Gastos por interés -367 -376 -2.4%
Intereses capitalizados 33 33 0.0%
Ingresos por intereses 12 65 -81.5%
Otros, neto 29 -103 -128.2%
Total -293 -381 -23.1%
Pérdida antes de impuesto sobre la renta -439 -695 -36.8%
Beneficio de impuesto sobre la renta (Gasto) 157 109 44.0%
Ingresos netos (pérdida) -282 -586 -51.9%
Total de ingresos (pérdida) por accién
Béasica -2.18 -5.54 -60.6%
Diluida -2.18 -5.54 -60.6%

Por 1o anterior, podemos observar que el nimero de pasgjeros ha disminuido y de acuerdo a
lalATA esto puede continuar en €l corto plazo. A pesar de los recortes de personal, vemos

que € rengldn de sueldos y salarios se incrementd 6.1%en el Ultimo afio y este rubro
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representa el 24.64%, solo superado por € gasto en combustible e impuestos relacionados,
que como ya mencionamos no depende de la compafia, pero que ha disminuido
considerablemente (44%) debido a menor volumen y a la eficiencia de las nuevas

aeronaves.

Otro renglén que debemos anadizar es e de “Alquiler de aeronaves’ que representa el
7.34% de los gastos operativos del 2009. Este gasto puede disminuir con la adquisicion
programada de nuevas aeronaves durante el 2010. Emos también que en cuanto a costo de
mantenimiento, estos se han mantenido constantes gracias a la “unificacion” que se ha

llevado a cabo en laflota de Continental (solo 3 tipos de aeronaves).

L os resultados netos de la compafia no son favorables (2009 con pérdida de 282 millomes
de ddlares) pero se puede observar que hay una recuperacién contra €l 2008 y se espera se
siga recuperando la economia global y de los Estados Unidos para que estos resultas se

reviertan.

Anaizando € Balance a 31 de diciembre de 2009 (ver Anexo A) y €& estado de
operaciones antes mostrado, podemos resaltar que a pesar que la empresa tiene una buena
liquidez (prueba del acido) no contamos con solvencia para cubrir las deudas. Asimismo,
podemos observar que a ser e margen de utilidad negativo la empresa no es eficiente y no
se esta dando una utilidad a los inversionistas. El detalle de las razones financieras se

muestraen € Anexo B.

Por lo descrito anteriormente y por el fin primero de las empresass GENERAR
UTILIDADES, Continental se debe enfocar a revertir e resultado y conseguir utilidad de
operacion.
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¢Qué estructura de costos debe adoptar Continental Airlinesen €l 2010y en € futuro

paralograr que €l resultado final sea positivo?

FODA 2010

OPORTUNIDADES FORTALEZAS

Economia Estados Unidos y global en| e Posicionamiento delamarca

recuperacion e Relacioneslaborales

Paquete de rescate del Gobierno Federal de la| e Aeronavesy eficienciade combustible

industria bancaria norteamericana e Businessfirst y valores agregados
AMENAZAS DEBILIDADES
e Tréfico aéreo e Situacion financiera
e Medidas de seguridad e Nuevo CEO

e Contraccion del mercado

e Costo combustible
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V.ALTERNATIVASDE SOLUCION @L

ESCENARIO 1

Suponiendo un panorama conservador, donde el ingreso (de pasgjerosy carga) del 2010 se
incrementa en un 2% con respecto a 2009, y se logra una disminucién de 100 millones de
ddlares en sueldos y prestaciones y el gasto por mantenimiento baja a 4%. Se asumira que

|os demas costos no varian.

ESCENARIO 2

Otraformade lograr revertir el resutlado negativa es aumentado los ingresos. Yaen el 2007
se logré un incremento de 100 millones de ddlares por €l cargo por servicio de 15 délares
por la segunda maleta registrada. Si se agrega un cargo de 5 délares por la primera maleta
registrada y de acuerdo a los pasgeros que manegja Continental, asumiendo que e 80% de
ellos vigjan con equipaje, se obtendrian $250,000,000 ddlares a afio adicionales de ingreso.
Adicionalmente € ingreso del 2010 (pasgjeros y carga) se incrementa en un 2% con
respecto al 2009, € gasto de mantenimiento se fija en 4% y reduccion en salarios de 50

millones de délares . Se asumira que los demas costos no varian.

ESCENARIO 3

Eliminar la capacidad regional, |0 que generaria un ahorro neto de 848,000 dolares a afio,
el ingreso del 2010 se mantiene con respecto a 2009, y gasto de mantenimiento del 4%. Se

mantienen sueldos y prestacionesy se asumira que |os demas costos no varian.
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VI. CRITERIOSDE DECISION

1. Supervivenciade laempresa

2. Mantenimiento de la operacion.

3. Estructura de costos competitivay sustentable.

4. Regulaciones gubernamentales

5. Impacto social de |as decisiones tomadas

6. Patrimonio de los accionistas

52



VII.EVALUACION DE ALTERNATIVAS

En funcién al estado de Resultados del 2009, se tienen los siguientes resultados™:

ESCENARIO 1

Se obtendria una utilidad neta antes de impuesto de 15 millones de dolares

ESCENARIO 2

Se obtendria una utilidad neta antes de impuesto de 185 millones de dblares

EXCENARIO 3

Se obtendria una utilidad neta antes de impuesto de 523 millones de dblares

13 Ver Anexo C
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VIIl.ELECCION DE ALTERNATIVAC(S) @%

Como ya se ha mencionado es necesario lograr un esguema de costos que hagan que la
operacion de la empresa sea rentable. Las oportunidades se vislumbran en reducir € costo
en salarios, sueldos y prestaciones asi como disminuir €l costo de mantenimiento a quedar
en 4%. Esto ultimo es posible debido a que la flota cada vez es mas moderna y jéven. Por
considerar que €l costo del combustible no es una variable de la que Continental se pueda
hacer cargo, este rubro lo despreciaremos pero no se debe olvidar € ahorro que obtuvieron
al comprar los seguros para protegerse en contra de cambio en los precios de los

combustibles. Esta es una politica que se debe seguir adoptando en lo subsecuente.

No debemos olvidar que la economia mundial y de Estados Unidos alin no se recupera del
todo, por lo que en caso de que alguna o algunas aerolineas se vean obligadas a cerrar por
la situacién econémicay no son rescatadas por €l Gobierno Federal, las que se mantengan
en el mercado, tendran mayor oportunidad de ganar mercado.

Tanto en &l escenario 1 como en el 2 se plantea reduccién en sueldos y prestaciones, que si
bien se ha dado en € pasado no es una tarea facil de ganar. Un punto a favor que tiene
Continental, es que através del Go Forward Plan, han mantenido comunicacion abierta con
los empleados y los funcionarios han también participado en ocasiones anteriores en
reduccion de ingresos personales.

El escenario 3 no afecta € rubro de sueldos y prestaciones pero sugiere eliminar la
capacidad regional, lo que pondria en desventgja a Continental frente a sus competidores y

todo €l trabajo realizado en el pasado se tiraria por la borda.



Por lo anterior, considero que el escenario 2 es e mas conservador y de acuerdo a los
criterios decisionales mencionados anteriormente es la que cumple mejor con cada uno de
ellos. Si bien se agregara un cargo de 5 délares por mal eta a pasajero éste no sera una causa
para que e mercado que se ha dedicado a atender Continental (business) cambie de

proveedor de vigjes aéreos.
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IX. CONCLUSIONES @Q

El caso de Continental Airlines es un caso que ensefia de forma préactica como elaborar e
implementar un plan extratégico, pone de manifiesto temas como liderazgo, cultura

organizacional, planeacion financiera, etc.

Desde € inicio del “GO FORWARD PLAN” de Bethune se tuvo la visién global del
entorno y su experiencia’y conocimiento llevaron a definir claramente sus oportunidades,
fuerzas, recursos y objetivos. Considerando todos estos puntos se definié el plan a seguir.
Es importante recalcar que esta estrategia tiene el menor riesgo social a mantener la fuente
de trabgjo y les promete a los accionistas €l volver a tener una compafia con resultados
positivos. Larelacion que se siga manteniendo con lo empleados serd fundamental para los
resultados del mismo. El plan esta tan bien fundamentado que sigue vigente a 14 afios de su

instauracion.

Continental no ha degjado de enfrentarse a grandes retos: los ataques terroristas del 2001,
crisis econdmicas, desastres naturales, aumento en precios de combustibles, pero ha
demostrado ser una empresa enfocada en € negocio, comprometida con su gente y con sus
accionistas y fiel alos valores de la misma. La forma en que se estructure €l programa de

costos sera escencial paralograr que la empresa tenga utilidades y maneje finanzas sanas.

A fechas recientes los problemas econdmicos y la situacion financiera a nivel mundial
muestran la necesidad de una estrategia financiera sustentable que pueda “garantizar” la

supervivencia de las empresas y continuar “ Su vuelo hacia el futuro”.
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ANEXOS

Anexo A: Balance General

Balance General para el periodo que vence el

(cifras en miles)

PERIODO QUE VENCE 31-Dec-09 31-Dec-08 31-Dec-07
Activos
Activos Corrientes
Efectivo y equivalentes 2,546,000 2,355,000 2,307,000
Inversiones a Corto
Plazo 310,000 478,000 675,000
Neto de Ingresos por
Cobrar 697,000 669,000 865,000
Inventario 254,000 235,000 271,000
Otros Activos
Corrientes 566,000 610,000 443,000
Total de Activos Corrientes 4,373,000 4,347,000 4,561,000
Inversiones de Largo Plazo 0 0 69,000
Propiedad Planta y Equipo 7,178,000 7,327,000 6,558,000
Activos Intangibles 778,000 804,000 706,000
Otros Activos 452,000 208,000 211,000
Todos los Activos 12,781,000 12,686,000 12,105,000
Obligaciones
Obligaciones Corrientes
Cuentas Pagaderas 1,559,000 3,955,000 3,797,000
Deuda a Largo Plazo
Descubierta/Corriente 975,000 519,000 652,000
Otras Obligaciones
Corrientes 1,855,000 0 0
Total de Obligaciones Corrientes 4,389,000 4,474,000 4,449,000
Deuda de Largo Plazo 5,291,000 5,371,000 4,366,000
Otras Obligaciones 2,308,000 2,520,000 1,381,000
Cargos Diferidos de Obligaciones de
Largo Plazo 203,000 216,000 359,000
Total de Obligaciones 12,191,000 12,581,000 10,555,000
Stockholders' Equity
Acciones Comunes 1,000 1,000 1,000
Ganancias Retenidas -442,000 -137,000 448,000
Superavit de Capital 2,216,000 1,997,000 1,606,000
Otro Patrimonio Neto del Inversor -1,185,000 -1,756,000 -505,000
Total de Patrimonio Neto del
Inversor 590,000 105,000 1,550,000
Activos Tangibles Netos -$188,000  -$699,000  $844,000
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Anexo B: Razones Financieras

Razon circulante= activo circulante/pasico circulante
0.9964

Prueba del acido= (activo circulante-inventario)/pasivo circulante
0.9385

Razén deuda a capital= deuda total/capital social
20.6627

Flujo de efectivo a pasivos totales=EBITDA/pasivos totales
0.0120

Flujo de efectivo a deuda a largo plazo=EBITDA/deuda a largo plazo
0.0276

Cobertura de flujos de efectivo de intereses=EBITDA/pagos anuales por intereses
0.3978

Margen de utilidad neta=utilidad neta despues de impuestos /ventas
-2.24%

ROE=(utilidad neta despues de impuestos-dividendos)/capital social
-47.8%

ROA-=utilidad neta después de impuesto/activos totales
-2.21%

Tasa de rendimiento de las utilidades netas de operacion=utilidades antes de intereses e impuestos /activos totales
-2.29%

Rotacion de activos=ventas /activos totales
98.47%

Capacidad de obtener utilidades=(ventas/activos totales)*(utilidades netas despues de impuesto/ventas)
-2.21%
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Anexo C: Escenarios propuestos

Estado de Operaciones para los afios que terminan el 31 de diciembre
(en millones de doélares)

Escenario 1|Estructura de |Escenario 2|Estructura |Escenario 3|Estructura
2010 costos 2010 de costos 2010 de costos

Ingresos Operativos
Pasajeros (excluyendo cargos e impuestos de
$355 usd, $345 usd, $1,476 usd y $1,531 usd) 11,361 11,361 11,138
Carga 373 373 366
Otros 1,082 1,332 1,082
Total 12,816 100.0% 13,066 100.0%) 12,586 100.0%
Gastos operativos
Combustible para aeronaves e impuestos
relacionados 3,317 25.9% 3,317 25.4% 3,317 26.4%
Sueldos, salarios y costos relacionados 3,017 23.5% 3,087 23.6% 3,137 24.9%
Alquiler de aeronaves 934 7.3% 934 7.1% 934 7.4%
Compra de capacidad regional, neto 848 6.6% 848 6.5% - 0.0%
Cargos de aterrizaje y otros alquileres 841 6.6% 841 6.4% 841 6.7%
Costos de distribucion 624 4.9% 624 4.8% 624 5.0%
Mantenimiento, materiales y reparaciones 513 4.0% 523 4.0% 503 4.0%
Depreciacion y amortizacion 494 3.9% 494 3.8% 494 3.9%
Senvcios para pasajeros 373 2.9% 373 2.9% 373 3.0%
Cargos especiales 145 1.1% 145 1.1% 145 1.2%
Otros 1,402 10.9% 1,402 10.7% 1,402 11.1%
Total 12,508 97.59%) 12,588 96.34%) 11,770 93.52%
Ingresos operativos (pérdida) 308 [ 2.41% a78 [ 3.66% 816 6.48%
Ingresos no operativos (gasto)
Gastos por interés -367 -367 -367
Intereses capitalizados 33 33 33
Ingresos por intereses 12 12 12
Otros, neto 29 29 29
Total -293 -293 -293
Utilidad antes de impuesto 15 185 523
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