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Titulo: Riesgo empresarial: el caso Latam

Riesgo empresarial:

a critica al modelo econémico —la misma que final-

mente condujo a las ideas refundacionales de hace al-

gunos afios— inclufa la denostacién del “lucro” de la

empresa privada, la desigualdad que lo acompanaba
y lainjusticia que significaba permitirlo. Muchos suponian que
las empresas exitosas reproducirfan ese éxito indefinidamente
—acosta del resto de la poblacién y para beneficio de sus accio-
nistas—, ignorando la insoslayable existencia de riesgo en toda
aventura empresarial, la destruccién creativa (schumpeteriana)
que acompana al capitalismo competitivo y la permanente ca-
pacidad de este de buscar lo que satisface a las personas y adap-
tarse a ello, beneficiosa para la sociedad como un todo.

Al respecto, el caso Latam —cuyos presidente y CEO, Ig-
nacio Cueto y Roberto Alvo, respectivamente, fueron destaca-
dos como empresarios del afio por EY y El Mercurio— resulta
ilustrativo.

Luego de su privatiza-
cién, la hasta entonces estatal
LAN (Linea Aérea Nacional)
—inicialmente adquirida por
la linea escandinava SAS, en
un ejercicio sin mayor trascen-
dencia— pasé a ser liderada, desde mediados de la década de
1990, por un grupo de inversionistas entre cuyos controlado-
res y principales gestores estaba la familia Cueto. Eso implicé
una transformacién radical, desde una compafia pequefa e
ineficiente, a una empresa aérea grande y competitiva, entre
las mds valiosas del mundo, mostrando el dinamismo que es
capaz de exhibir el emprendimiento privado. Posteriormen-
te, para incorporarse a las grandes ligas y tomar el liderazgo
aéreoregional, se fusiond con la brasilefia TAM, formando as{
Latam, bajo la conduccién del grupo chileno. Eso implicé un
riesgo, pues, la cultura y eficiencia operacional de ambas eran
muy distintas. En efecto, la fusién generé importantes pro-
blemas financieros, que llevaron finalmente a la empresa a
buscar socios internacionales, como Delta y Qatar Airlines.

Cuando la situacién comenzaba a estabilizarse, surgid la
pandemia: la compafifa se quedd précticamente sin pasajeros
y sus ingresos se desplomaron a valores infimos. Sin saber

El éxito empresarial no puede comprenderse a
cabalidad si no se incorpora a la ecuacion el

riesgo en que se incurre para lograrlo.

el caso Latam

cudnto durarfa esa situacidn, para poder hacer frente a sus
compromisos, y sin recibir ayuda de los gobiernos chileno o
brasilefio —como si lo hicieron muchas compafifas aéreas de
otros paises de Europa y Norteamérica—, debieron tomar la
decisién de utilizar el mecanismo de proteccién que ofrece el
Capitulo 11 de la ley de quiebras de EE.UU., para reorganizar
la compafifa y postergar el pago de las deudas financieras has-
ta encontrar un camino viable de solucién, todo bajo el escru-
tinio vigilante de un juez.

Ese camino significé que parte importante de las acre-
encias que terceros tenian con Latam se perdieran; también
implicé la pérdida de todo el patrimonio que los accionistas
de la companiifa tenfan invertido en ella, incluido el de sus
controladores, la familia Cueto, Delta y Qatar. Estos, sin em-
bargo, decidieron arriesgar nuevo capital propio y lograron
convencer a otros inversio-
nistas, organizados en fon-
dos, para acompanarlos en la
aventura de recuperar la em-
presa. El resultado de ese es-
fuerzo, largo, engorroso y
complejo, es hoy una firma
mads sélida que la anterior en lo financiero y mds rentable, en
la que la familia Cueto posee solo un quinto de la propiedad
que antes posefa, pero que enfrenta un futuro mds promiso-
rio que el de hace cuatro afios, cuando sufrié su dramatico
desplome. Una experiencia que ademds ha transformado y
enriquecido la propia visién del negocio aéreo por parte de
sus controladores.

A laluz de lo anterior, el éxito empresarial no puede
ser comprendido a cabalidad si no se incorpora a la ecua-
cién el riesgo en el que se incurre para lograrlo, ademds del
intenso trabajo y sacrificio necesarios para conseguirlo. El
retorno que obtienen los accionistas no solo es una retribu-
ciénatodo aquello, sino que viene acomparfiado del benefi-
cio social que significa contar con organizaciones que
prestan servicios demandados y apreciados por la pobla-
cién, insertos ademds en un mercado que ofrece alternati-
vas para satisfacerlos.
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