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Resumo

O objetivo deste trabalho é verificar como a fusdo da LATAM Airlines Group S/A
pode ser vista como um posicionamento estratégico. Para tanto, foi examinada a
fusdo entre duas empresas do setor aéreo na América Latina. O objeto de estudo foi
a LATAM Airlines Group S/A, e o periodo estudado foi agosto de 2010 a outubro de
2010, o qual retrata a criagao desta nova empresa e 0 seu posicionamento no mercado
mundial. Para atingir os objetivos propostos o referencial tedrico foi dividido em trés
partes. Na primeira serdo considerados os principais conceitos referentes a fusao,
na segunda parte serdo desenvolvidos alguns topicos referentes a posicionamento
estratégico, e encerrara com a terceira parte tratando-se de uma analise do setor
aéreo. A metodologia utilizada é a qualitativa com estudo de caso unico, de carater
exploratério. Neste estudo foram utilizadas trés fontes de informacgdo, a saber,
documentacéo, registro em arquivos e entrevistas, coletando-se a mais completa
sequéncia possivel de dados pertinentes ao processo estudado. Na concluséo foram
apontados como fatores criticos de sucesso, a forma transparente como o processo
de fusdo foi conduzido entre os acionistas e os funcionarios da LAN e da TAM, de
forma a atingir um posicionamento estratégico que busca vantagem competitiva no
setor aéreo internacional.
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Abstract

The objective is to see how the merger of LATAM Airlines Group S/A can be viewed as
a strategic positioning. To this end, we examined the merger between two companies
in the airline industry in Latin America. The study object was the LATAM Airlines
Group S/A, and the study period was August 2010 to October 2010, which depicts
the creation of this new company and its positioning on the world market. To meet
the objectives proposed the theoretical framework was divided into three parts. The
first will be considered the main concepts related to the merger, the second part
will be developed some issues related to strategic positioning, and closing with the
third party in the case of an analysis of the airline industry. The methodology used
is a qualitative single case study was exploratory. This study used three sources
of information, namely documentation, log files and interviews, collecting the most
complete possible sequence of data relevant to that process. In conclusion, were
identified as critical success factors, the transparent way in the fusion process was
carried out between shareholders and employees of LAN and TAM in order to achieve
a strategic focus that seeks competitive advantage in the international airline industry.

Keywords: Strategic Positioning. Fusion. Air Industry.

Introdugao

Este estudo tem como objetivo verificar como a fusdo da LATAM
Airlines Group S/A pode ser vista como um posicionamento estratégico.

O setor aéreo é extremamente suscetivel as pressodes, além
de complexo e consolidado. Uma vez que, é diretamente atingido por
politicas governamentais e pelas variagdes do produto interno bruto, do
ddlar e do preco dos combustiveis.

Nos anos 70, este setor, no Brasil, passou por um forte processo
de regulagado e consolidagdo, o qual moldou o panorama competitivo
até o comecgo dos anos 90, quando, no governo Collor, iniciou-se um
processo de liberalizagdo que formou o cenario aéreo brasileiro atual
(DOGANIS, 1991).

Aglobalizagdo da economia busca tornar o mundo um s6 mercado.
Apesar de que, no protecionismo de mercados domésticos, cada vez
mais empresas se internacionalizam (KLOECKNER, 1994).
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Durante as diversas vezes em que o setor passou por fortes
mudangas, uma nova empresa aérea entrou ou cresceu no mercado. Em
1990, com a desregulamentagédo e um cambio favoravel, a TAM saiu do
mercado regional, entrou no mercado nacional, cresceu e se consolidou,
no final da década, como a segunda maior empresa do Brasil. (TAM,
2010).

Neste cenario de globalizagdo, segundo Kloeckner (1994), as
empresas buscam aumentar sua participagdo em mercados em que ja
atuam, além de ingressar em novos mercados. Este ingresso em novos
mercados visa obter economias de escala na produgdo e, ao mesmo
tempo, aumentar a fatia de participagdo em mercados promissores,
chamados de emergentes.

Pode-se encontrar, na literatura, as seguintes estratégias de
internacionalizagéo: licenciamento, joint ventures, aliangas estratégicas,
investimento direto solo e fusbes, e aquisigdes internacionais (SHARP,
1991). Este estudo visa estudar somente a estratégia de fusdo, uma vez
que esta foi a estratégia adotada pela empresa estudada.

Além das justificativas mencionadas, verificou-se que a produgao
académica com referéncia a fusdo voltada ao setor aéreo latino
americano € escassa e ha uma lacuna quando se trata do posicionamento
estratégico das empresas desse setor.

Referencial tedrico

Para atingir os objetivos propostos o referencial tedrico foi dividido
em trés partes. Na primeira serdo considerados os principais conceitos
referentes a fusao, na segunda parte serdao desenvolvidos alguns topicos
referentes a posicionamento estratégico, e encerrara com a terceira
parte, tratando-se de uma analise do setor aéreo.

Fusao

As fusbes entre empresas possuem certa semelhangca com
a estratégia de aquisigdo internacional. A principal diferenga é que
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a dimensdo das empresas envolvidas neste processo de fuséo,
normalmente, é igual. Além disso, geralmente as empresas originais
desaparecem, dando lugar a uma nova empresa que agrupa os ativos
materiais € humanos das empresas anteriores (KLOECKNER, 1994).

A literatura aponta um enorme grau de insucessos quando a
empresa resultante da fusdo é gerida por apenas uma das partes. O
corpo diretivo das duas empresas antigas deve participar da gestéao
da nova empresa resultante desse processo de fusdo. As taxas de
sucesso em fusdes internacionais sdo pequenas, ndo passando de 25%
(PORTER, 1986).

Em fusbes internacionais, ocorre também transferéncia de
conhecimentos e habilidades de uma organizag&o para outra de outro
pais, embora ocorra, em contrapartida, um aprendizado mutuo de outras
técnicas e conhecimentos importantes. Segundo Hill (1991), esta forma
de entrada apresenta algumas vantagens:

» Alta capacidade de explorar as vantagens competitivas;

Alta capacidade de adaptagado aos mercados locais;

Alto grau de conhecimento do mercado ganho;

Alto grau de controle dos custos de produtos e da qualidade;

Alto grau de controle das atividades de marketing;

vV v v v VY

Alto potencial absoluto de vendas.
Enquanto que as desvantagens das fusdes internacionais sao:
» Alto risco econémico e politico;

» Alto grau de comprometimento de recursos financeiros e de
pessoal.

Fusbes podem também ocorrer de forma com que resulte em uma
empresa que mantém a identidade de uma das antigas, a outra empresa
desaparece sob o aspecto juridico, embora os ativos humanos e
materiais com os quais tenha ingressado na fusédo, agora sejam geridos
pela outra empresa (BREALEY; MYERS, 1995).
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» Ha uma série de motivos que explicam porque as empresas
buscam realizar fusdes e aquisi¢coes. Os varios motivos podem
ser agrupados em trés grandes contextos: crescimento e
diversificagao, sinergia, aumento de capacidades;

» Crescimento e diversificagdo: o crescimento rapido, quer seja
em tamanho ou na participagcdo de mercado, ou mesmo na
diversificagdo do ambito dos produtos da empresa, pode ser
alcancado por meio de fusdes e aquisicoes. Através desta
estratégia, diversas barreiras de entrada mercadoldgicas e
até mesmo culturais, podem ser rapidamente transpostas,
possibilitando rapido acesso a mercados. Gerando também
uma diminui¢do inerente do risco global ao qual a empresa
fica exposta;

» Sinergia: é caracterizada pelas economias de escalaresultantes
da reducao de custos indiretos das empresas fusionadas;

» Aumento de capacidades: empresas se unem para aumentar
sua capacidade administrativa, financeira e tecnologica
(ROSS; WESTERFIELD; JAFFE, 1995).

As fusdes e aquisigdes podem ocorrer por razbes estratégicas,
financeiras ou ambas. As fusdes estratégicas buscam atingir economias
de escalas por meio de eliminacao de fungbes redundantes, aumento da
participacdo de mercado e melhoria das fontes de matéria-prima e dos
canais de distribuicdo (KLOECKNER, 1994).

O autor afirma ainda que, ja as fusdes financeiras envolvam a
aquisicado de empresas, podem ser reestruturadas para melhorar seu
fluxo de caixa, por meio de cortes drasticos de custos e vendas de ativos
improdutivos ou ndo compativeis.

Tipos de Fusdes e Aquisigoes

As formas que o processo de fusdo pode assumir sdo: fusao
horizontal, fusdo vertical e fusdo de conglomerados. Em uma fuséo
horizontal, as empresas atuam nas mesmas linhas de negdcios. As
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razdes que normalmente explicam este tipo de fusdo sao as economias
de escala e a reducao de custos (BREALEY; MYERS, 1995).

Enquanto a fusdo vertical se da quando as empresas que se unem
estdo em etapas diferentes de determinado processo de producéo.
Neste caso, o objetivo & diminuir custos de transacao externos devido a
imperfeicbes de mercado, além de buscar economias de escala através
de operacgdes integradas e sistémicas, como planejamento de estoques
e de produgdo e transporte. Finalmente, a fusdo por conglomerados
€ a combinagdo de empresas em negocios nao relacionados (ROSS;
WESTERFIELD; JAFFE, 1995).

Posicionamento Estratégico

Porter (1980) afirma que empresas podem surgir devido a fatores
estruturais e motivacionais, tais como:

» Pressao psicoldgica nos individuos e como uUnica forma de
produzir oportunidades;

» Desejo das pessoas em comandar seu proprio destino e
recursos;

» Desejo de acumular recursos pessoais, grupais, familiares e
institucionais;

» Desejo de agir arriscadamente, como um participante do
mercado;

» Dificuldades de lidar com as estruturas e poder nas
organizagdes em um determinado posto de trabalho, dentre
outros;

» Busca de novas oportunidades de mercado ou para
diferenciagéo de negocios;

» Decisao entre o faga - ou - compre, na seguinte dicotomia: ou
bem vocé desenvolve a competéncia para fazer, ou compra de
outrem.
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O autor ainda afirma que uma empresa pode nascer por meio de:

» Incubadoras — empresas que apdiam o nascimento e criacédo
de empresas;

» Spin- offs — grupos de pessoas que saem de dentro de
uma organizagado para a criagao de outra. Outra forma é a
transformacao de unidades funcionais em unidades de negocio
que podem ser separados do ponto de vista de gestéo e vir ou
nao a fazer parte de um aglomerado corporativo;

» Desejos e atitudes pessoais ou de grupos para criar empresas;

» Cisado — algumas empresas dividem-se por fungdes, produtos
ou area geografica;

» Fusdo — duas ou mais empresas passam a ser uma so;

» Associagdes em joint ventures quando elas tornam-se uma
aglomeracéo, redes de franquia, e quando as organizacdes
migram para um formato de rede.

Os governos e as instituicdbes de pesquisa buscam facilitar o
nascimento de empresas € o comportamento empreendedor, alocando
recursos e promovendo criticas ao sistema burocratico dificultador, e
ao sistema de tributagdo elevado nos paises para com as pequenas e
médias empresas (SHARP, 1991).

Duas estratégias sé&o especialmente importantes para uma
nova empresa: posicionamento e diferenciagcdo. Ries e Trout (1987)
afirmam que o posicionamento tem se tornado uma palavra popular, por
exemplo, na industria da propaganda, vendas e marketing, ndo somente
nos Estados Unidos, mas também em todo o mundo. Atualmente,
a comparagao € mais importante do que ser sempre o primeiro nos
rankings, consequentemente, é vital que as empresas estabelegam sua
posicao de acordo com seu principal concorrente.

Nesta era de globalizagdo, diferentes caminhos para guiar uma
orientacao estratégica em novas empresas sdo combinados, a fim de
otimizar os resultados, em diregdo a uma carreira bem sucedida. Uma
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boa estratégia competitiva deve ser sustentavel, viavel e clara para todos
os membros de uma organizagao (SHARP, 1991).

Para Ries e Trout (1987), o sucesso somente pode ser alcangado
se a empresa adotar uma postura mais racional. O principal fator a ser
considerado é a realidade interpretada pela mente dos prospects — os
clientes potenciais — da empresa. O posicionamento deve alinhar as
conexdes ja existentes nas mentes dos consumidores. As empresas
devem concentrar seu foco, seus esforgos e gastos em seus objetivos
principais, alinhados com sua viséo, missao e definicao de negdcio.

Juntamente com a estratégia de posicionamento correta, a
empresa também almeja obter um étimo retorno de seus investimentos,
sendo ele da maneira mais rapida possivel. Porter (1986) afirma que
ha trés estratégicas genéricas que sdo capazes de criar e manter
uma posi¢ao defensiva no longo prazo: 1) lideranga no custo total; 2)
diferenciacado; e 3) Foco. Neste estudo de caso foram levantadas as
estratégias que a empresa estudada decidiu seguir, de acordo com seu
cenario, apos sua fusao.

Setor Aéreo

As viagens aéreas continuam a ser uma industria grande e
crescente. Elas facilitam o crescimento econémico, o comércio mundial,
os investimentos internacionais e do turismo, sendo fundamental para a
globalizagdo em muitas outras industrias (O GLOBO, 2010).

Nos anos 2000, as viagens aéreas cresceram 7% ao ano.
Viagens a negocios e a lazer cresceram em todo o mundo. Em 2009
as companhias aéreas regulares movimentaram 1,5 bilhdes de
passageiros. No mercado de lazer, a disponibilidade de aeronaves de
grande porte facilitou o acesso para as pessoas viajarem mais para
destinos novos e exoticos. Os governos dos paises em desenvolvimento
perceberam os beneficios do turismo para as suas economias nacionais
e impulsionaram o desenvolvimento de resorts e infraestrutura para
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atrair turistas dos paises présperos da Europa Ocidental e América do
Norte (BLOOMBERG, 2010).

As viagens de negdcios também cresceram como as empresas se
tornam cada vez mais internacionais em termos de investimentos, a sua
oferta e cadeias de produgao e seus clientes. O rapido crescimento do
comércio mundial de bens e servigos e o investimento direto internacional
também contribuiram para o crescimento das viagens de negécios.

Na Europa e América do Norte, onde o mercado de viagens
aéreas ja é altamente desenvolvido, o crescimento nos ultimos anos
tem variado de 4% a 6%. O crescimento mais dindmico centra-se na
regido Asia/Pacifico, onde o comércio possui rapido crescimento e os
investimentos s&o acoplados com o aumento da prosperidade nacional.
As viagens aéreas para estas regides tém aumentado em até 9% ao ano,
e a previsdo é de que continue a crescer rapidamente (ECONOMATICA,
2010).

Durante a primeira metade da década de 1990, o setor sofreu
ndo sé com a recessao mundial, mas, foi ainda mais atingido com a
Guerra do Golfo. Em 1991, o numero de passageiros internacionais
caiu pela primeira vez. As dificuldades financeiras foram agravadas
pelas encomendas de aeronaves, levando ao excesso de capacidade
significativo no mercado. As companhias aéreas membro da IATA
(Associagao Internacional de Transporte Aéreo) sofreram prejuizo
acumulado de US$ 20.4 bilhdes nos anos de 1990 a 1994 (ANAC, 2010).

Desde entdo, as companhias aéreas tiveram de reconhecer a
necessidade de mudancgas radicais para garantir a sua sobrevivéncia
e prosperidade. Muitos tentaram cortar custos de forma agressiva, para
reduzir o crescimento da capacidade instalada e aumentar os fatores de
carga. Em um momento de retomada do crescimento econdmico, tais
agoes voltaram como rentabilidade: lucros das companhias aéreas IATA
foram de US $ 5 bilhdes em 1996. Porém ainda estava abaixo do nivel
necessario para que as companhias aéreas reduzissem suas dividas e
conseguissem acumular reservas € mantendo os niveis de investimento
(IATA, 2010).
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A desregulamentacdo entdo passou a se tornar necessaria, visto
que era preciso estimular a competicdo. Os EUA lideraram o caminho em
1978 e a Europa seguiu o exemplo. A fase final de desregulamentagao
da UE entrou em vigor em abril de 1997, permitindo que uma companhia
aérea de um Estado-Membro pudesse transportar passageiros no
mercado doméstico de outro membro. No entanto, em muitas partes do
mundo, as companhias aéreas continuaram a enfrentar restricbes sobre
onde eles podem voar e restricdes sobre a propriedade de companhias
estrangeiras (EXAME, 2010).

Apesar disso, a industria da aviagao tem procedido ao longo do
caminho para a globalizagdo e consolidagdo. Isto tem sido alcangado
através do estabelecimento de aliancas e parcerias entre as companhias
aéreas, interligando suas redes para ampliar 0 acesso aos seus clientes.
Centenas de companhias firmaram aliangas, que vao desde os acordos
de marketing e cédigo de agdes para as franquias e as transferéncias de
capital (BLOOMBERG, 2010).

As perspectivas para a industria de transporte aéreo é de
crescimento forte. Previsdes indicam que o numero de passageiros vai
dobrar até o final de 2010. Para as companhias aéreas, o futuro trara
muitos desafios. Companhias aéreas bem-sucedidas serdo aquelas
que continuam a combater os seus custos e melhorar seus produtos,
garantindo assim uma forte presenga nos mercados-chave da aviagao
mundial (ANAC, 2010).

A industria aérea mundial fornece um servico para praticamente
todos os paises do mundo, e tem desempenhado um papel fundamental
na criagdo de uma economia global. A industria da aviagdo em si € uma
grande for¢ga econémica, tanto em termos de suas proprias operagoes,
guanto em seus impactos na produgéao das industrias conexas, tais como
fabricagao de aeronaves e turismo. Poucas outras industrias geram a
quantidade e a intensidade da atencdo dada as companhias aéreas,
nao soO por aqueles diretamente envolvidos em suas operagdes, mas
também por politicas governamentais, pela midia, bem como por seus
bilhées de usuarios (KLOECKNER, 1994).
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Durante boa parte do desenvolvimento da industria da aviagao
mundial, seu crescimento foi possibilitado por grandes inovagdes
tecnoldgicas, como a introdugao dos avides a jato para uso comercial em
1950, seguido pelo desenvolvimento de wide-body “jumbos” na década
de 1970. Ao mesmo tempo, as companhias aéreas foram fortemente
regulamentadas em todo o mundo, criando um ambiente no qual os
avangos tecnologicos e politicas governamentais tiveram precedéncia
sobre a rentabilidade e a concorréncia (TAM, 2010).

Hoje, a industria aérea global é composta por mais de 2.000
companhias aéreas, que operam mais de 23.000 aeronaves comerciais,
prestando servigos a mais de 3700 aeroportos. Em 2007, as companhias
aéreas do mundo realizaram mais de 29 milhdées de voos regulares, com
2,2 bilhdes de passageiros transportados. O crescimento do transporte
aéreo mundial tem média de aproximadamente 5% ao ano nos ultimos 30
anos, com importantes variagdes anuais devido a evolucao da situacao
econdmica e as diferengas no crescimento econémico em distintas
regides do mundo (IATA, 2010).

Setor Aéreo Brasileiro

O mercado aéreo brasileiro cresceu com forga no primeiro
semestre de 2010, com um aumento de 27,58% de passageiros nas
rotas domésticas e de 13,42% nas internacionais (ANAC, 2010).

A Agéncia Nacional de Aviagdo Civil mostrou que o mercado
recuperou a pujanga e, nos seis primeiros meses de 2010, chegou a
32,05 milhdes de passageiros em rotas nacionais e 11,45 milhdes
nas internacionais. No ranking por companhias, a TAM continua na
lideranga, embora tenha perdido cinco pontos, para 42,20% em voos
locais, enquanto nos internacionais se manteve praticamente estavel,
com 84,69% da fragdo de mercado no periodo.

A Gol transportou 40,69% dos viajantes dentro do pais no semestre
e concentrou 15,21% do trafego aéreo internacional entre as companhias
brasileiras. No segmento de baixo custo, a Webjet concentrou 6,24% do
mercado nacional e a Azul, companhia que comecgou a operar no fim de
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2008, alcangou 5,43% do total dos passageiros locais (BLOOMBERG,
2010).

Segundo o site do Jornal O Globo (2010), a companhia aérea com
melhor taxa de ocupacao foi a Azul, com 86,33% no semestre, frente a
65,33% da TAM em voos nacionais e de 66,53% da Gol nos mesmos.
No ano passado, o setor registrou crescimento de 17,65% nas rotas
internas e caiu 5,64% nas internacionais, com um total de 77,26 milhdes
de passageiros transportados.

A fusdo da companhia aérea brasileira TAM com a chilena LAN,
em agosto de 2010, teve como objetivo o fortalecimento do setor para
a formagéo de uma barreira a entrada das empresas estrangeiras, que
estao fora da América Latina, no pais (LATAM, 2010).

A corrida do setor aéreo internacional, em 2010 resultou em duas
grandes fusbes: a americana United Airlines comprou a Continental
Airlines por cerca de R$ 5,2 bilhdes em acdes, formando a maior
companhia aérea do mundo; e a da inglesa British Airways com a Ibéria
(IATA, 2010).

Conforme afirma a Revista Exame (2010), a ultima grande fuséo
no Brasil havia ocorrido em marco de 2008, quando a Gol comprou a
Varig por R$ 576 milhées. Em seguida, a companhia americana SkyWest
adquiriu 20% das agbes da brasileira Trip. Em dezembro do ano passado,
a TAM comprou a Pantanal Linhas Aéreas por R$ 13 milhdes. A LATAM
Airlines Group S.A., companhia aérea nascida da fusdo entre a TAM e a
LAN, tera valor de mercado de aproximadamente R$ 26,1 bilhGes (US$
14,5 bilhdes), e respondera por 6% do transporte aéreo mundial.

Procedimentos metodolégicos

A metodologia utilizada é qualitativa com estudo de caso uUnico de
carater exploratério. Ametodologia de estudo de caso é a mais adequada
por este estudo realizar uma investigagdo empirica sobre um fenémeno
contemporaneo dentro de seu contexto da vida real e com as condi¢des
contextuais altamente pertinentes ao fendmeno estudado.
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Este estudo se baseia em um caso em que haverd muito mais
variaveis de interesse do que pontos de dados isolados. Utiliza também
diversas fontes de evidéncias e se beneficia do desenvolvimento prévio
de proposic¢oes tedricas para conduzir a coleta e analise dos dados, de
acordo com o proposto por Yin (2001).

Eisenhardt(1989) argumenta que o estudo de caso é uma estratégia
de pesquisa que foca o entendimento de um presente dindmico com
um conjunto de singularidades. Segundo Yin (2001), a metodologia do
estudo de caso é adequada quando as questdes do tipo “o que, como e
por que” sao empregadas para investigar o fendbmeno.

Este estudo visa entender como a fusao da LATAM Airlines Group
S/A pode ser vista como um posicionamento estratégico. Nosso nivel
de analise é a organizacédo e a empresa objeto do estudo € a LATAM
Airlines Group S/A, uma companhia aérea nascida da fusao entre a TAM
e a LAN, a qual tera valor de mercado de aproximadamente R$ 26,1
bilhdes (US$ 14,5 bilhdes), e respondera por 6% do transporte aéreo
mundial. O periodo de analise sdo os meses de agosto, quando a fusao
das empresas aéreas LAN e TAM tornou-se publica, a novembro de
2010, que marcam a entrada e a consolidacdo da LATAM como maior
empresa latino americana do mercado mundial (LATAM, 2010).

Neste estudo foram utilizadas trés fontes de informacéo, sendo elas:
documentagéo, registro em arquivos e entrevistas. As fontes secundarias
utilizadas foram os arquivos eletrénicos de bancos de dados e jornais.
Nos arquivos dos jornais foram identificados tudo o que mencionava
o nome da empresa estudada ou o setor aéreo latino americano.
Também foram consultadas fontes proprias da empresa, como arquivo,
documentos internos, informacdes institucionais e relatérios externos.
Foram realizadas entrevistas com especialistas do setor e gestores das
areas de planejamento estratégico, finangas, contabilidade, marketing e
operacional da empresa estudada. As entrevistas tiveram a finalidade de
contribuir para o entendimento do setor e revelar elementos importantes
sobre a empresa estudada.
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As entrevistas ndo puderam ser gravadas, nem foi permitido
citar os nomes dos entrevistados no artigo, portanto, tais entrevistas
somente puderam ser transcritas pelos autores. Apos as entrevistas que
ocorreram entre outubro e novembro de 2010, com 12 pessoas, sendo
2 especialistas do setor e 10 funcionarios da empresa estudada, dados
das diversas fontes foram codificados para analise.

Ao final foram feitas comparagdes entre teoria € dados em um
processo interativo. Ao mesmo tempo em que foi realizada a compara-
¢do com a literatura dos conceitos emergentes do estudo, analisou-se o
que ¢ similar e o que contradiz a literatura.

Caso LATAM

Sobre a LAN

LAN Airlines é umas das empresas aéreas lideres na América
Latina para transporte de passageiros e de carga. A companhia e suas
subsidiarias atendem a mais de 70 destinos ao redor do mundo devido a
sua extensa malha que oferece conectividade em toda a América Latina
e conecta esta regido com a América do Norte, Europa e com o Pacifico
Sul, além de servir outros 70 destinos internacionais por meio de suas
varias aliancas. LAN Airlines e suas subsidiarias apresentam posicoes
de lideranga em seus respectivos mercados domésticos do Chile e do
Peru, e possuem uma importante presenga nos mercados domésticos
da Argentina e do Equador (LATAM, 2010).

Atualmente, LAN Airlines e suas subsidiarias operam uma das
mais modernas frotas do mundo, com 91 aeronaves de passageiros.
LAN Cargo e suas respectivas subsidiarias possuem uma frota de 11
cargueiros. A companhia tem uma das frotas mais jovens do mundo,
0 que vem se traduzindo em maior eficiéncia e em uma significativa
reducéo nas emissdes de CO,, refletindo seu grande comprometimento
com a protegdo ambiental (LAN, 2010).
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A LAN é uma das poucas companhias aéreas de Investment
Grade em todo o mundo, que permitiram que a empresa conquistasse
sua participagao na oneworld ™, uma alianga global de companhias
aéreas lideres, da qual a LAN tem sido membro efetivo ha mais de 10
anos (LATAM, 2010).

Sobre a TAM

A TAM, membro da Star Alliance, lidera o mercado doméstico
desde julho de 2003 e fechou 0 més de setembro de 2010 com 42,4%
de market share. A companhia voa para 44 destinos no Brasil. Com os
acordos comerciais firmados com companhias regionais, chega a 88
destinos diferentes do territdrio nacional (LATAM, 2010).

A participacado de mercado da TAM entre as companhias aéreas
brasileiras que operam linhas internacionais foi de 84,5% em setembro
de 2010. As operagdes para o exterior abrangem voos diretos para 17
destinos nos Estados Unidos, Europa e América do Sul. Além disso,
mantém acordos de codeshare que permitem o compartilhamento de
assentos em voos com companhias internacionais, possibilitando ao
passageiro viajar para outros 78 destinos nos EUA, América do Sul,
Europa e Asia. A Star Alliance, por sua vez, oferece voos para 1.172
aeroportos em 181 paises (TAM, 2010).

LAN e TAM em 2010

A tabela abaixo demonstra a posicdo de cada uma das empresas
no ano de 2010:

Sobre a LATAM

Em 20 de outubro de 2010 a LAN Airlines S.A. e TAM S.A.
anunciaram que seus respectivos acionistas controladores concordaram
com a estrutura final da transacdo descrita no Memorando de
Entendimento assinado por ambas as companhias no dia 13 de agosto
de 2010.
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Tabela 1 — LAN E TAM

TAM LAN
Passageiros 2009 (milhdes) 30,4 15,4
Paises servidos 14 17
Destinos | 63 | 70
Funcionarios (milhares) | 26,3 | 17,7
Aeronaves | 143 | 98
Pedidos de aeronaves | 90 | 121
Toneladas 2009 (milhares) | 183 | 649
Receita 2009 (US$ B) | 4,9 | 3,7
Margem EBITDAR 2009 | 14,0% | 22,5%

Fonte: Relatdrios corporativos para LAN e TAM, Airline Business, 2010.

Esta fusdo, segundo o presidente da companhia aérea chilena
LAN, Jorge Awad, somente se materializara entre abril € junho de 2011
(O GLOBO, 2010).

A estrutura apresentada a Agéncia Nacional de Aviagdo Civil
(ANAC) ¢ a seguinte:

Esta fusdo cria um novo grupo latino americano de linhas aéreas
que estara entre os maiores do mundo. Todas as rotas existentes foram
mantidas e a malha de rotas sera expandida, posicionando a LATAM
entre os maiores grupos de companhias aéreas do mundo em termos de
passageiros transportados (O GLOBO, 2010).

O comando da nova empresa aérea foi constituido da seguinte
maneira (LATAM, 2010):

Mauricio Rolim Amaro — Presidente do Conselho da LATAM;
Enrique Cueto — CEO da LATAM,;

Maria Claudia Amaro — Presidente do Conselho da TAM;
Marco Bologna — CEO da TAM,;

Libano Barroso — Presidente da TAM,;

Ignacio Cueto — CEO da LAN.

vV V. v v v VY
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[ ESTRUTURA FINAL DA TRANSAGAO |
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Figura 1 — Estrutura LATAM 2010.
Fonte: Relatorios corporativos para LAN e TAM, Airline Business, 2010.

A sede da LAN continuou em Santiago, bem como a sede da TAM
em Sao Paulo. Os certificados operacionais € as marcas de ambas as
empresas foram mantidos (LATAM, 2010).

Discussao

Os estudos de estratégia identificam um componente contingencial
constitutivo em suas analises, encontrados desde os estudos de Chandler
(1962), o qual define que a estrutura da organizagao deve corresponder
a sua estratégia, até os trabalhos da perspectiva de escolha estratégica,
nos quais a estrutura é determinada por suas contingéncias operacionais
(CHILD, 1972).
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Receita das Top 15 empresas aéreas de Passageiros das Top 15 empresas aéreas de
transporte de passageiros transporte de passageiros
US$ Bilhdes, 2009 Milhdes, 2009
1 Lufthansa Group 1 Delta 161
Air France-KLM Group United-CO
United - CO Southwest
Delta American
5 AMR Corporation 5  Air France-KLM
BA - Iberia Lufthansa
JAL China Southern
ANA Group Ryanair
Qantas BA - Iberia
10 US Airways 10 US Airways
Southwest LATAM
Singapore Arr Group China Eastern
Cathay Pacific JAL
Air Canada Air China
15 LATAM 15  Qantas

Grafico | - TOP 15 das Empresas aéreas com maior numero de passageiros transportados.
Fonte: Relatorios corporativos para LAN e TAM, Airline Business, 2010.

Alguns dos entrevistados pelos autores do presente artigo
afirmaram que as iniciativas tomadas pelos articuladores da fusédo, em
manter no corpo diretivo da nova empresa, a LATAM, membros das
duas empresas fusionadas, foi primordial para que a nova estrutura
correspondesse a estratégia, a qual visa um posicionamento de lideranca
no mercado latino americano.

Essa caracteristica contingencial também pode ser encontrada nos
estudos de formagao estratégica (MINTZBERG, 1978; 1993), pois estes
apresentam uma relacdo ordenada entre determinadas caracteristicas
das organizacgbes e o tipo de formagdo estratégica que se encaixa a
cada uma delas.

Esse tipo de definicdo é um reflexo da estrutura flexivel da empresa
que, pelas andlises da perspectiva contingencial € coerente com:
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» Aturbuléncia de seu ambiente, que apresenta ciclos irregulares
de investimento em infraestrutura (LAWRENCE; LORSCH,
1973);

» A consequente incerteza em seus negoécios (BURNS;
STALKER, 1961);

» A caracteristica customizada dos servigos prestados pela
empresa que sao flexiveis para atender as necessidades do
cliente; e

» O emprego de tecnologias de ponta (WOODWARD, 1977).

A definicdo sobre planejamento estratégico e como ele deve
ser desempenhado esta em constante construgdo e disputa, sendo,
portanto, uma definigdo que emerge eminentemente de sua estruturagéo
na interacdo dos agentes com as estruturas, sofrendo alteragdes
pela recursividade entre estas instancias, na pratica do planejamento
estratégico (VARADARAJAN, 1985).

Verificou-se, no presente estudo de caso, que de forma clara nao
ha uma aversao dos profissionais em relacédo a fusdo das empresas, ao
contrario entendem ser uma oportunidade de crescimento profissional.
Partindo dessa analise pode-se concluir que as empresas fusionadas
apresentaram grande sinergia desde o alto escaldo até os niveis
operacionais, sendo tomados cuidados para que todos os processos
pertinentes a fusdo sejam divulgados nos diversos niveis hierarquicos
das empresas LAN e TAM.

Aldgicadominante foiinfluenciada pelofoco de ambas as empresas,
ou seja, o foco na qualidade dos servigos, cujos fatores criticos séo a
eficiéncia na operagao e o controle de custos. Essa légica dominante da
suporte as competéncias de gestao de qualidade de servigo e eficiéncia
operacional, orientando todas as atividades da empresa.

A inovagdo do modelo de negdcios surge da articulagéo entre
recursos que foram agrupados como frota padréo, forma comercial e rotas
e manutencdes otimizadas. Esses grupos articulados de recursos séo
orientados pela cultura de qualidade de servigcos suportada por sistemas
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de informacgéo, capacitagao dos funcionarios e gestao participativa. Essa
combinacao de recursos permitiu a fusdo da LAN com a TAM em um
mercado consolidado e dominado por grandes empresas. Com a relagao
aos indicadores do setor, a LATAM sera o grupo global da América Latina
que criara linhas aéreas de nivel mundial.

Os beneficios esperados desta fusdo sdo melhores oportunidades
de carreira para os funcionarios, aceleracao do crescimento com mais de
200 pedidos de compra de novas aeronaves, o tamanho e a diversidade
da nova companhia aérea promoverao estabilidade financeira, sinergias
de aproximadamente 400 milhdes de dolares ao ano, sendo que grande
parte destas, serdo capturadas em proporg¢des iguais entre alinhamento
das malhas de passageiros, crescimento da malha de transporte de
carga e redugéao de custo.

Ainda de acordo os entrevistados, para que tais beneficios sejam
alcancados, o corpo diretivo da LATAM vem tomando importantes
decisdes estratégicas, tais como focar na sinergia entre a LAN e a
TAM, de modo com que os funcionarios ajam de forma cooperativa
e colaborativa. Sendo assim, o ambiente formado dentro das duas
empresas € de unido em busca de futuro promissor, no qual todos terdo
melhores e maiores oportunidades de carreira.

O modo como a fusédo tem sido direcionada, para que nao seja
vista como ameagadora e sim uma grande oportunidade, é essencial
para que o planejamento estratégico seja eficiente, eficaz e obtenha
sucesso no que diz respeito aos lucros da nova empresa, LATAM.

Conclusao

Os resultados deste estudo de caso mostram que as empresas
fusionadas apresentaram grande sinergia desde o alto escaldo até os
niveis hierarquicos mais baixos, sendo tomados cuidados para que
todos os processos pertinentes a fusdo fossem divulgados tanto aos
funcionarios quanto aos acionistas das empresas LAN e TAM.
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Foi escolhida a metodologia de estudo de caso por realizar uma
investigacdo empirica sobre um fendmeno contemporaneo dentro de
seu contexto da vida real e com as condi¢cdes contextuais altamente
pertinentes ao fendbmeno estudado.

Para completar a analise sobre o entendimento da fusdo da
LATAM como um posicionamento estratégico foram utilizadas trés
fontes de informagéo, sendo elas: documentagao, registro em arquivos
e entrevistas. As fontes secundarias utilizadas foram os arquivos
eletrénicos de banco de dados e jornais.

Também foram consultadas fontes préprias da empresa, como
arquivo, documentos internos, informacdes institucionais e relatorios
externos.

Outras fontes utilizadas foram as entrevistas que ocorreram entre
outubro e novembro de 2010, com 12 pessoas, sendo 2 especialistas do
setor e 10 funcionarios da empresa estudada.

Os fatores criticos de sucesso apontados pelos entrevistados
foram: a eficiéncia na operagéo e o controle de custos. Essa logica
dominante deu suporte as competéncias de gestdo de qualidade de
servigo e eficiéncia operacional, orientando todas as atividades da
empresa.

A LATAM foi criada com o objetivo de tornar-se lider latino
americana, com grandes beneficios estratégicos e econémicos para
funcionarios, clientes e acionistas.

Esse posicionamento estratégico tornard a empresa uma das
companhias aéreas mais valiosas do mundo, com ativos e posi¢des de
mercado complementares que contribuem para uma posigdo competitiva
mais forte, atingindo mais de 115 destinos no primeiro momento.

Dentre os principais beneficios esperados desta fusdo estdo
melhores oportunidades de carreira para os funcionarios e aceleragao
do crescimento da empresa através da compra de mais de 200 novas
aeronaves.
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Depois de todas as analises feitas pelos autores, juntamente com
todos os dados estudados, levando em consideragao de o setor aéreo ser
extremamente suscetivel as pressdes, além de complexo e consolidado,
uma vez que € diretamente atingido por politicas governamentais e pelas
variagdes do produto interno bruto, do délar e do prego dos combustiveis,
pode-se concluir que as empresas fusionadas apresentaram grande
sinergia desde o alto escaldo até os niveis operacionais, sendo tomados
cuidados para que todos os processos pertinentes a fusdo sejam
divulgados nos diversos niveis hierarquicos das empresas LAN e TAM.

Tal fato foi apontado por todos os entrevistados como ponto-chave
para o alcance dos objetivos elencados no planejamento estratégico da
LATAM.

Portanto, de acordo com os entrevistados, a fusao pode trazer a
LAN e a TAM um posicionamento estratégico tanto no mercado latino
americano quanto no mercado internacional.

Neste artigo o objetivo proposto foi parcialmente atingido, uma
vez que a principal limitacdo deste estudo esta na escolha do método
de amostragem, amostra ndo probabilistica por conveniéncia, que nao
permite generalizagbes para o todo do universo.

Um proximo estudo poderia focar nas opinides dos escaldes
operacionais (comissarios de bordo, atendentes, mecéanicos etc.),
uma vez que somente foram entrevistados gestores. Ou poderiam ser
estudadas outras fusdes entre empresas brasileiras do setor aéreo.

Referéncias

AGENCIA NACIONAL DE AVIACAO CIVIL. Disponivel em: <http://www.
anac.gov.br>. Acesso em: 30 nov. 2010.

AWAD, Jorge. A fusdo LAN e TAM. Jornal O Globo. Disponivel em:
<http://www.oglobo.globo.com>. Acesso em: 30 nov. 2010.

BARNEY, J. B. Firm resources and sustained competitive advantage.
Journal of Management, Thousand Oaks, v. 17, n. 1, p. 99-120, 1991.

486 Rev. Ciénc. Admin., Fortaleza, v. 17, n. 2, p. 465-488, maio/ago. 2011



0 Caso LATAM: uma fusdo como posicionamento estratégico

BLOOMBERG. Business & financial news: breaking news headlines.
Disponivel em: <http://www.bloomberg.br>. Acesso em: 30 nov. 2010.

BREALEY, R.; MYERS, S. Principles of corporate finance.
New York: McGraw—Hill, 1996.

BURNS, T.; STALKER, G. M. The management of innovation. London:
Tavis-tock, 1961.

CHANDLER, A. Strategy and structure. Cambridge, MA: MIT Press,
1962.

CHILD, J. Organization structure and strategies of control: a replication
of the Aston study Administrative Science Quarterly, Ithaca, v. 17, n. 8.
p. 163-177, 1972.

DOGANIS, R. The economics of international airlines. London:
Routledge. 1991.

ECONOMATICA. Disponivel em: <http://www.economatica.com>.
Acesso em: 30 nov. 2010.

EISENHARDT, K. M. Making fast strategic decisions in high-velocity
environments. Academy of management Journal, Briarcliff, v. 12, p.
543-576 19809.

HILL, C. L. International business: competing in the global marketplace.
lllinois: Irwin 1991.

KLOECKNER, G. O. Fusodes e aquisigdes: motivos e evidéncia empirica.
Revista de Administragdo, Sao Paulo, v. 29, n. 1, jan./mar. p. 42-58,
1994.

LAN Airlines. Disponivel em: <http://www.lan.com>. Acesso em: 30 nov.
2010.

LATAM. LAN and TAM announce intention to combine. Disponivel em:
<http://www.latamairlines.com>. Acesso em: 30 nov. 2010.

Rev. Ciénc. Admin., Fortaleza, v. 17, n. 2, p. 465-488, maio/ago. 2011 487



Lais Duarte Vieira, Antonio Carlos Calicchio e Moisés Ari Zilber

LAWRENCE, P. R.; LORSCH, J. W. As empresas e o ambiente:
diferenciacéo e integragdo administrativas. Petrépolis: Vozes, 1973.

MINTZBERG, H. Generic strategies: toward acomprehensive framework.
In: SHRIVASTAVA, P. (Ed.). Advances in strategic management.
Greenwich, CT: Jay Press, 1988. v. 5. p.1-67.

PORTER, M. E. Competitive strategy: techniques for analysing industries
and competitors. New York: Free Press, 1980.

PORTER, M. E. Estratégia competitiva: técnicas para analise de
industrias e da concorréncia. Rio de Janeiro: Campus, 1986.

RIES, Al; TROUT, Jack Posicionamento, como a midia faz sua cabeca.
Sao Paulo: Pioneira, 1987.

ROSS, S. A.; WESTERFIELD, R. W.; JAFFE, J. F. Administragéo
financeira: corporate finance. Sao Paulo: Atlas, 1995.

SHARP, B. Competitive marketing strategy: porter revisited. Marketing
Intelligence & Planning, London, v. 9, n. 1, p. 4-10, 1991.

TAM registra sociedade com LAN para concretizar fusdo entre
companhias. EXAME. com. Disponivel em: <http://www.exame.abril.
com.br> Acesso em: 30 nov. 2010.

VARADARAJAN, P. R. A two-factor classification of competitive strategy
variables. Strategic Management Journal, Hoboken, v. 6, p. 357-375,
1985.

WOODWARD, J. Organizagéo industrial: teoria e pratica. Sdo Paulo:
Atlas, 1977.

YIN, R. K. Estudo de caso: planejamento e métodos. Sdo Paulo:
Bookman, 2001.

Recebido em: 10/09/2010.
Aprovado em: 15/03/2011.

488 Rev. Ciénc. Admin., Fortaleza, v. 17, n. 2, p. 465-488, maio/ago. 2011



