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Resumen

Este estudio busca reflejar la situacion de la logistica internacional originada en el brote del COVID-19
desde practicamente el inicio del afio 2020, poniendo énfasis en los traficos aéreo y maritimo. Para el
primer caso se analiza la evolucion de los pasajeros transportados por avion, mientras que para el
segundo el andlisis reside en el movimiento de contenedores. Aunque el estudio esté enfocado en la
region de América Latina y el Caribe, en el analisis de contexto de ambos sectores se adopta una
perspectiva global.

Asimismo, se resaltan algunas preocupaciones emergentes del periodo actual que podrian tener
repercusiones en la pospandemia, en especial las vinculadas a la concentracion de los mercados, al rol
de los gobiernos en el apoyo a las compaiias de ambos sectores, y, en Ultima instancia, a los impactos
del actual contexto sobre el acceso y la asequibilidad de los servicios prestados.

7






CEPAL - Serie Comercio Internacional N° 162 Logistica internacional pospandemia....

Abstract

This study seeks to analyse the evolution of international logistics since the COVID-19 outbreak in the
beginning of 2020, focusing on air and maritime transport. As for the former, the analysis includes the
air passenger market, while in the second case it draws attention to container shipping. Although the
study focuses primarily on the Latin American and Caribbean region, the context analysis of both
sectors is based upon a global perspective.

Furthermore, the study highlights some emerging concerns for the post-pandemic era,
particularly those related to market concentration, the role of governments in supporting international
logistics, and, ultimately, the impacts of the current context on the accessibility and affordability of air
and maritime transport services.
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Introduccion

La subita y prolongada accion del COVID-1g sobre la salud, las condiciones de vida y la economia del
mundo, entre otros, ha sido hasta ahora de una gran magnitud.

La accion del COVID-19 ha generado una crisis que reconoce escasos antecedentes historicos.
Puede decirse, de manera introductoria a este estudio, que existen algunas diferencias entre la crisis
provocada por el COVID-19 y las anteriores. Mas alla de los distintos origenes de las crisis economicas,
se trata, al menos, de cuatro diferencias principales:

i)

i)

iv)

La preexistencia de condiciones adversas: la actual crisis se ha producido en un contexto de

debilitamiento del comercio global que se venia arrastrando desde hace mas de una década:
al paso que el volumen del comercio de bienes se habia expandido a una tasa del 6,2% anual
de 1990 a 2007, el ritmo de crecimiento de 2012 a 2019 fue de 2,3% al afio. Almenos en ALC,
los efectos econdmicos de la crisis de 2008-2009 nunca se resolvieron por completo y, por
lo tanto, el COVID-19 golped con mas fuerza porque actuo sobre un cuerpo relativamente
débil;

El alcance de los efectos: se trata de una crisis global, que afecta al 9o% de las economias
mundiales, mientras que otras crisis anteriores fueron mas “regionales”; como ejemplo de
ello, CEPAL ha estimado que mas del 9o% de los paises alrededor del mundo sufriran este
ano una reduccion de su PIB por habitante;

La velocidad del impacto: la crisis de 2008-2009 se inicio a mediados de 2008, y sus peores
efectos llegaron varios meses después, mientras que la crisis de 2020 comenzd y
conmociono fuertemente en un periodo de entre dos o tres meses; y

Su intensidad: los efectos sobre el crecimiento econémico y el comercio reconocen pocos
precedentes historicos; el Banco Mundial (2020) ha mencionado que se tratara para el
mundo del mayor declive del comercio internacional desde la Segunda Guerra Mundial, y
que para América Latina se trata de la mayor pérdida relativa de producto bruto interno
desde 1901 en adelante, entre otros ejemplos. Segun proyecciones de la CEPAL (2020), la
contraccion del PIB en la regidn estard en el orden de 9,1% en 2020.

De manera similar, el comercio internacional y los traficos logisticos aéreos y maritimos, en todo
el mundo, han tenido notorios efectos. Ha habido cierres generalizados de fronteras y se ha
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interrumpido parte importante de las actividades productivas —inicialmente en Asia y ensequida en
Europa, América del Norte y el resto del mundo. La reducida demanda de bienes y servicios ha dado
lugar a un marcado aumento del desempleo y de la vulnerabilidad social.

En mayo de 2020, el volumen del comercio mundial de bienes habia caido un 17,7% con respecto al
mismo mes de 2019, afectando a todas las regiones del mundo — especialmente a las exportaciones de los
Estados Unidos, del Japony de la Union Europea. Entre los conjuntos de paises en desarrollo, América Latina
y el Caribe han sido la region mas afectada, habiendo acumulado, en los cinco primeros meses de 2020,
contracciones del 26,1% Yy 27,4% en sus exportaciones e importaciones, respectivamente.

Al ejemplo de las consecuencias observadas en otras partes del mundo, la pandemia ha llevado a la
interrupcion de una parte significativa de las actividades productivas en América Latina y el Caribe,
principalmente aquellas vinculadas a la construccion, combustibles y turismo, ademas de la consiguiente
contraccion de demanda (CEPAL, 2020). Se proyecta, también, que el valor de las exportaciones de la region
caera un 23%, con una disminucion de los precios del 11% y una contraccion del volumen del 12%, mientras
que el valor de las importaciones de la region se contraera un 25% (CEPAL, 2020).

Las cadenas globales de valor fueron el principal canal de transmision de los efectos del COVID-19
al comercio mundial. En América Latina, la disrupcion de las cadenas de suministro, comenzando por los
proveedores chinos y luego por la produccion europea y estadounidense, afectaria principalmente a los
sectores manufactureros de México, Argentina y Brasil. La adopcion de las medidas esenciales de
respuesta a la crisis también ha tenido gran impacto sobre la demanda agregada en la region, resultando
en una fuerte reduccion de la actividad en varios sectores econémicos.

En el transporte maritimo, las proyecciones de las variaciones en los principales rubros del
comercio internacional, para el 2020, varian entre productos. Los traficos de mineral de hierro
terminarian el 2020 con un crecimiento del 1%, el carbdn -8%, y los graneles secos +5%. La variacion en
contenedores seria de -7% (de acuerdo a los datos proporcionados por Clarkson 2020).

Las caidas del trafico de contenedores han estado especialmente marcadas en los meses de abril
y mayo, después de observarse que en enero y febrero la actividad aun se mantenia en alza. En el
acumulado de enero a junio de 2020, la caida de comercio maritimo en contenedores en todo el mundo
era del 7%, y en América Latina casi del 8%.

En el caso aéreo, las caidas de actividad llegan a poner en riesgo a la industria y sus trabajadores
y puede mermar la conectividad aérea de la region. Las severas restricciones a los viajes adoptadas en
todo el mundo provocaron que la industria de la aviacion haya sido uno de los sectores econdmicos mas
afectados por la pandemia. Al final de junio de 2020, los indicadores de trafico aéreo de pasajeros (RPK)
y de carga aérea (FTK) mostraban caidas interanuales® de 94,2% y 40,2% respectivamente, mientras
para que los paises de América del Sur con datos actualizados (Argentina, Brasil y Chile), las caidas
fueron de 91,1% y 18,1%, respectivamente.

La industria maritima reacciond rapidamente a las circunstancias creadas por el brote de COVID-1g,
protegiéndose con herramientas que ya habia practicado en la gran crisis anterior, de 2008-2009. En 2020 |a
estrategia industrial surtio efecto y evito una caida mas estrepitosa de sus ingresos. Aun asi, varias de las
principales lineas navieras? del mundo han recibido o estan por recibir el apoyo de sus gobiernos.

La posible evolucion de la pandemia y las medidas que se deberan implementar para retomar los
servicios aéreos a pleno, sumada a las precarias condiciones financieras de muchas empresas antes de
la pandemia, han llevado a la industria aérea a la peor crisis de su historia. Desde el inicio de 2020 hasta

1 Datos para un conjunto de 23 paises con datos actualizados hasta junio de 2020 en la base de ICAO.
2 Las compafiias navieras de transporte maritimo de contenedores que operan servicios regulares en todo el mundo son conocidas
como compaiiias de linea, o simplemente “las lineas".
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fines de julio, las aerolineas perdieron mas de la mitad de su valor de mercado a nivel mundial, mientras
que en las de la region la caida llegd a casi 70%. Varias aerolineas han solicitado también apoyo a sus
gobiernos; se estima que el compromiso de estos alcanzaria a los 123 mil millones de ddlares en ayuda
financiera al sector. En los mercados emergentes, sin embargo, dichas medidas han tenido un alcance
relativamente limitado, y algunas aerolineas de la region se han acogido al proceso de restructuracion
financiera bajo el Capitulo 11 de la Ley de Quiebras de los Estados Unidos (como Avianca y LATAM).

Laincertidumbre con respecto a la evolucion de la crisis, en todos sus aspectos, y lo que ha podido
ser observado hasta el momento, configuran varias preocupaciones sobre el futuro de la logistica aérea
y maritima, como asi también con respecto al servicio aéreo de transporte de personas, actividades
todas que han sido declaradas “esenciales” por la gran mayoria de los paises del mundo, y que han
ratificado su cardcter estratégico para el desarrollo.

Con relacion al transporte maritimo de contenedores, tales preocupaciones se relacionan con la
continuidad, y confiabilidad de los servicios, como asi también en cuanto a las condiciones de
competencia y organizacion industrial de los mercados.

En cuanto al transporte aéreo, dado el papel crucial que desempeiia la aviacion en la conectividad
territorial doméstica e intrarregional, en el fomento del turismo internacional y los empleos generados,
el devenir de las empresas del sector no es ajeno al desempefio de la economia de América Latina y el
Caribe. Los impactos de la pandemia sobre los niveles de deuda de las aerolineas y sus posibles
consecuencias sobre rutas atendidas, frecuencias y tarifas de los servicios, pueden tener efectos
negativos sobre la conectividad de los territorios extremos y la asequibilidad de sus servicios. Ello, dado
que muchas zonas insulares o de dificultosa accesibilidad terrestre dependen de los servicios aéreos
para la movilidad de sus habitantes, la logistica de sus cargas y la llegada de turistas.

En tal contexto, el objetivo de este estudio es analizar la situacion del transporte aéreo de cargas
y pasajeros en el mundo, y del transporte maritimo de contenedores, con énfasis en la region de América
Latina y el Caribe, desde el brote infeccioso del coronavirus en adelante, con el objetivo de detectar
posibles factores a tomar en cuenta para el escenario pospandemia. Para ello se revisa, en ambas
industrias, el impacto generado por la pandemia, los efectos de tipo financiero sobre las compafiias y la
reaccion del mercado y la accion publica, con el fin de extraer de dicho analisis algunas conclusiones
sobre los efectos que podrian permanecer después de la pandemia.
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I. Eltransporte maritimo y el aéreo son actividades
esenciales, de alcance global e impacto
regional y nacional

A. Eltransporte aéreo

El sector aéreo tiene importancia crucial para la economia global. Ademas de promover el turismo y
permitir los viajes de larga distancia para fines de negocios, la conectividad aérea facilita el comercio, la
inclusion social y la promocion del intercambio de conocimientos. Apoya, por lo tanto, la competitividad
econdmica, el aumento de la productividad y el fomento de la innovacion (Wiltshire, Jaimurzina y
Chauvet, 2017).

De hecho, el avance de las cadenas de valor globales esta intimamente vinculado al desarrollo de
la industria aérea, una vez que permite el rapido suministro y distribucion de bienes, como los
perecederos que deben recorrer largas distancias, y, especialmente, los productos con alto valor
agregado: aunque el transporte aéreo corresponda a menos de 1% del volumen de bienes
comercializados globalmente, responde por mas de 35% del valor global comercializado. Ademas, el
transporte aéreo de cargas cumple un rol vital en situaciones de emergencia, en las cuales la velocidad
tiene mayor importancia que los costos del transporte (IATA y Oxford Economics, 2019).

En América Latina y el Caribe, el transporte aéreo provee una importante contribucion a la economia
regional y a la conectividad de personas y territorios. Considerando los aportes directos de la industria aérea,
bien como la compra de bienes y servicios por esa industria, la actividad econdmica inducida por el transporte
aéreo y los gastos de los turistas extranjeros, es posible afirmar que el sector aéreo apoya la generacion de
US$ 117 mil millones de valor agregado, lo equivalente a 6,7% del PIB de los paises de la region3 (cuadro 1).
Ademas, el sector responde por la generacion y soporte de 5,2 millones de puestos de trabajo en esos paises;

3 Losdatos se refieren a 2017 y consideran un conjunto de quince paises de la region.
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de dicho total, 715 mil son empleos directos, es decir, los puestos de trabajo en las aerolineas, los operadores
de aeropuertos, las empresas ubicadas en las terminales y los proveedores de servicios de navegacion aérea).

Cuadro1
Contribucion econémica de la industria aérea por pais de América Latina y el Caribe

Pais I(Ejr_npleos Empleos totales? V_alor agregago PIB .
irectos (en millones de ddlares) (en porcentaje)
Argentina 71 000 329 000 12 000 2,1
Brasil 167 000 839 000 18 800 11
Belice 2 600 44 200 591 33
Chile 33 000 191 000 7 000 2,8
Colombia 60 000 71 000 7 500 2,7
Costa Rica 9 600 155 000 5000 9
Rep. Dominicana 11 000 482 000 9 000 12,5
Ecuador 12 000 207 000 3200 3,2
El Salvador? 60 300 116 000 1100 4
Guatemala 3200 75900 1100 1
Honduras 1900 100 000 744 3
Mexico 278 000 1400 000 37 400 3,5
Nicaragua 1800 130 000 867 6
Panama 20 400 238 000 8 500 14
Perl 33000 341 000 5000 2,6
Total 715 500 5248 100 117 802 6,7

Fuente: Los autores a partir de IATA y Oxford Economics (2019, varias ediciones).
2Los empleos totales incluyen los directos, los indirectos y los inducidos por el turismo.

A lo largo de los Ultimos afos, la industria aérea ha experimentado un crecimiento sostenido en
el transporte de pasajeros y de carga. Por ejemplo, en el periodo de diez afos entre 2009 y 2018, el
indicador RPK#, una medida del volumen de pasajeros transportados por via aérea, experimentd un
crecimiento de 93,4% a nivel mundial. En América Latina y el Caribe, el aumento fue aun mas
importante: 129,5%. A su vez, el indicador ASK®, que mide la oferta o capacidad de una empresa del
sector aéreo para generar ingresos a partir del transporte de pasajeros, crecio un 80,4% (global) y un
97,3% (en América Latina y el Caribe), impulsado por la ampliacion de rutas intrarregionales y hacia
otras regiones del mundo (grafico 1).

4 Del inglés revenue passenger kilometer. Es el nimero de kildmetros recorridos por los pasajeros que pagan. Se calcula como el
numero de ingresos de pasajeros multiplicado por la distancia total recorrida.

5 Del inglés, available seats kilometers. Es calculada a partir de la multiplicacion de los asientos disponibles por la cantidad de
kilémetros recorridos.
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RPK y ASK globales (mil millones)
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Grafico1
RPKy ASK global y de América Latinay el Caribe, 2009-2018
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Fuente: Los autores a partir de datos de ICAO (2020b).

Con respecto al transporte aéreo de carga, el crecimiento de 2009 a 2018 también se ha mostrado

consistente: en nivel global, el indicador CTK® ha crecido un 74,1%, aunque a tasas menos estables que el
transporte de pasajeros. En América Latina y el Caribe, el crecimiento del volumen de carga transportada
también ha superado el promedio global, con un aumento de un 90,5% en el mismo periodo (grafico 2).

Grafico 2
CTK global y de América Latina y el Caribe, 2009-2018
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Fuente: Los autores a partir de datos de ICAO (2020b).

6

Del inglés cargo tonnes kilometer. Es la cantidad de kilémetros recorridos por la carga. Se calcula como el nUmero de toneladas
métricas multiplicado por la distancia total recorrida.
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A lo largo de los Ultimos afios, el sector de transporte aéreo en América Latina y el Caribe ha
experimentado diversos procesos de fusion y adquisicion — como el que resultd en la creacion de
LATAM, en 2012, a partir de la chilena LAN y de la brasilena TAM. Ademas, se ha observado la
bancarrota de algunas compaiiias y el surgimiento de aerolineas de bajo costo, a ejemplo de diversas
otras regiones del mundo. Los siguientes gréaficos ilustran la participacion de los principales grupos de
aerolineas en el mercado regional (vuelos domésticos e internacionales en un conjunto de 26 paises de
la region en el periodo de 2015 a 2018).

Grafico 3
Participacion de las principales aerolineas en el total de vuelos en América Latina y el Caribe (izquierdo) y en el
total de pasajeros transportados (derecho), vuelos domésticos e internacionales, 2015-2018
(En porcentajes)
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Fuente: Los autores a partir de datos de ICAO (2020b).

Ambos los indicadores analizados sefialan la alta concentracion del sector aéreo en América
Latinay el Caribe. Juntas, cinco companias (LATAM, Gol, Azul, Aeroméxico y Avianca) respondieron por
el 48,7% de los vuelos y 58,3% de los pasajeros transportados de 2015 a 2018. En ambos casos, la
categoria “otras” concentra casi una centena de aerolineas de menor porte.

B. Laindustria maritima internacional

La logistica maritima es la columna vertebral del comercio, dado que es el modo por el que se moviliza
alrededor del 84% del volumen comercializado mundialmente (segun las toneladas totales) y casi el 70%
del valor. Proporciones similares se observan en América Latina y el Caribe, particularmente en las
subregiones de América del Sur y el Caribe. En dicho marco, los puertos juegan un papel crucial para
garantizar una amplia distribucion de las cadenas de suministro, incluyendo aquellas consideradas
esenciales, como alimentos e insumos médicos.
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El comercio internacional total que fue transportado por agua’, en el afio 2018, alcanzd 11.815
millones de toneladas métricas (Clarkson, 2020). De acuerdo a cifras preliminares, 2019 tuvo un récord
histdrico de 11.860 millones de toneladas, que representé un crecimiento interanual del 0.4%. Las
estimaciones hechas actualmente sefialan que en 2020 la movilizacion global de cargas alcanzara a
11.240 millones de toneladas, con una caida interanual del 5,2%.

En consecuencia, de confirmarse los datos mencionados, la repercusion de la pandemia en la actividad
maritima de transporte de cargas sera un retroceso mayor a 3 afios, de acuerdo a la evolucion de las cargas
transportadas en volumen. En efecto, entre el 2016 y el 2017 las cargas anuales equivalentes alcanzaron a
11.052 millones y 11.503 millones de toneladas, respectivamente (Clarkson, 2020).

En los anos recientes, América Latina y el Caribe representaron alrededor del 17% del total
mundial de cargas maritimas. Sin embargo, la region tiene, en la industria del transporte maritimo, una
participacion menor. Si bien hasta hace 20 o 30 afios la mayoria de los paises mas grandes de América
Latina tenia sus propias empresas navieras (hayan sido estas de capitales privados o estatales),
actualmente, en la practica, es muy menor la incidencia de las que permanecen en el mercado. En
efecto, de acuerdo a la UNCTAD (a partir de la base de datos de Clarkson), al considerarse la totalidad
de las 348 compaiiias que tienen domicilio en algun pais de la region, la flota de buques (mayores a 2000
GT?®) solamente son el 2% del total mundial, y representan el 1,219% del GT y el 1,24% del DWT?® global.
Si separamos América Latina de los estados insulares del Caribe, la participacion de cada una de dichas
subregiones en GT es de 1,09% Y 0,10%, y en DWT de 1,17% Yy 0.07% respectivamente. En otras palabras,
la region moviliza mas del 17% de las exportaciones mas las importaciones mundiales, pero su capacidad
de transporte propia no alcanza el 2% del total de la industria.

En el mundo de finales del 2019, el primer pais que controlaba la mayor flota comercial de
acuerdo a tonelaje era Grecia, con 173 millones de toneladas brutas, sequido por Singapur, Japén y
China. El grafico siguiente muestra los diez primeros paises, entre los cuales no hay ninguno de América
Latina y el Caribe.

Grafico 4
Flota operada por paises, 10 principales
(En tonelaje, millones)

Estados
Unidos,

61.8

Singapur, 136.1
China, 120.3

HONgE

KONE)
Dinamarca, Chinay
Grecia, 172.9 |Japon, 120.9 64.1 604

Fuente: los autores sobre la base de Clarkson, varias ediciones.

7 Incluye los siguientes tipos de cargas: hierro, carbon, graneles secos, gasy petroleo y sus derivados, quimicos, contenedores y otras
cargas menores.

8  @GT, siglainglesa de la unidad de medida “Arqueo Bruto de un Buque”, representa el volumen o capacidad interior total de todos los
espacios cerrados de un buque, determinado con las disposiciones del Convenio Internacional sobre Arqueo de Buques de la
Organizacion Maritima Internacional, de 1969.

9 DWT, siglainglesa de la unidad de medida “Toneladas de Peso Muerto”, representa el peso en toneladas métricas correspondiente
a la carga Util maxima, mas el combustible y aceite lubricante, agua y pafioles, tripulacion y pertrechos.
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Si bien hasta hace 20 0 30 afnos la mayoria de los paises mas grandes de América Latina tenia sus
propias empresas navieras (hayan sido estas de capitales privados o estatales), actualmente, en la
practica, la incidencia de las que permanecen en el mercado es muy menor. En efecto, de acuerdo a la
UNCTAD (a partir de la base de datos de Clarkson), al considerarse la totalidad de las 348 companias
que tienen domicilio en algun pais de la region, los buques (mayores a 2000 GT) solamente son el 1,97%
del total mundial, que representan el 1,19% del GT y el 1,24% del DWT global. Si separamos América
Latina de los estados insulares del Caribe, la participacion de cada una de dichas subregiones en GT es
de 1,09% y 0,10%, y en DWT de 1,17% y 0,07% respectivamente. En otras palabras, la region moviliza
mas del 17% de las exportaciones mas las importaciones mundiales, pero su capacidad de transporte
propia no alcanza el 2% del total de la industria.

La industria naviera de América Latina y el Caribe presenta caracteristicas peculiares, que se
pueden visualizar en el grafico 5: la industria es mayoritariamente privada, con flotas pequefias,
cobertura geografica de distancias no muy largas y de especializacion diversa.

La informacion recopilada a continuacion corresponde a una investigacion en marcha® esta siendo
sometida actualmente a revision a lo largo de América Latina y el Caribe, para verificar su veracidad, por
lo que por el momento es de caracter provisional.

Grafico g
Industria naviera de América Latina y el Caribe, principales indicadores
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Fuente: autores, con el apoyo en datos de UNCTAD.
2incluye naves de bunker, roro, reefer, multimodales y remolcadores.

©  Mas informacion sobre dicha investigacion puede verse en el siguiente enlace: https://www.cepal.org/sites/default/files/

news/files/lac_shipping_2020.pdf.
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El analisis se basa en las 313 compafiias que fueron relevadas y estaban activas a abril de 2020.
De aquellas, el 94% de la propiedad era mayoritariamente privada (aunque con una marcada
preminencia de las que eran 100% privadas). Se incluyeron solamente compaiias que operaban al
menos un buque de 2000 0 mas GT, dentro de las cuales el 86% tenian entre 1y 20 buques (dentro de
esta categoria, 159 compaiias operaban entre 1y 3 buques cada una).

La cobertura geografica de las empresas indica que el 45% atiende servicios de cabotaje y otro
43% a servicios a paises vecinos, mientras que solo el 6% alcanza destinos de mayor distancia dentro de
América Latina y el Caribe, y el 6% restante indica que provee servicios de ultramar. De acuerdo al tipo
de buques operados, el 61% es graneles secos o liquidos, incluyendo petroleo y derivados. El 22% ofrece
contenedores; 7%, multiproposito; 3%, para servicios off-shore y 2%, transporte de vehiculos.

De acuerdo a datos de la UNCTAD, las compaiiias latinoamericanas y caribeiias suman apenas el
0.39% de la capacidad de transporte de contenedores, medida en teu, siendo por subregiones una
capacidad en teu de 0.37% Yy 0.02% para América Latina y el Caribe respectivamente.

El transporte maritimo de contenedores es, mayoritariamente, un mercado global en el que un
80% del total movilizado es controlado por una cantidad muy pequeia de grandes operadores (ver
cuadro 2). Si se analiza la composicion de la flota mundial por pais de domicilio de las compafiias, se
encuentra que Dinamarca, China, Suiza, Francia, Taiwan, Alemania, Japdn, Corea del Sur, Singapur e
Israel, es decir los 10 primeros, suman el 91% del total. Al agregarse las compaiiias de los siguientes 10
(con domicilio en Indonesia, Estados Unidos, Irdn, Emiratos Arabes Unidos, Turquia, Holanda, Reino
Unido, Italia y Tailandia), se alcanza casi al 96%. Claramente, los paises de ALC no tienen mayor
incidencia en la industrial del transporte global**.

El cuadro 2 presenta el ranking con los diez mayores operadores del mercado (por capacidad de
TEU movilizados el 11 de junio de 2020). Juntos, dichos operadores responden por mas de 57% de la
flota de embarcaciones activas y por 86% de la capacidad de movilizacion de contenedores.

Cuadro 2
Ranking de las 10 principales lineas de contenedores del mundo

Participacién en la

# Operador TEU capacidad global Flota Total
(en porcentaje)
1 APM-Maersk 3963 399 16,70 654
2 Mediterranean Shipping Co 3675 400 15,50 550
3 COSCO Group 2870792 12,10 469
4 CMA CGM Group 2679 888 11,30 488
5 Hapag-Lloyd 1716 951 7,20 236
6 ONE (Ocean Network Express) 1554 780 6,50 211
7 Evergreen Line 1227 385 5,20 190
8 Yang Ming Marine Transport Corp. 603 320 2,50 92
9 HMM Co Ltd 551 732 2,30 67
10  PIL (Pacific Int. Line) 350 390 1,50 111

Fuente: Alphaliner Top 100 (2020).

En el grafico 6 puede verse como se distribuye la capacidad nominal de transporte global en los
distintos subgrupos de compaiiias ordenadas de acuerdo a su posicion en el ranking.

1 | atabla de propiedad de las compafiias de transporte de contenedores en el Caribe y América Latina, sea por domicilio de las firmas
como por la propiedad estatal o privada de las mismas, se presenta en el siguiente enlace: https://www.cepal.org/es/node/52179.
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Grafico 6
Distribucion mundial de la capacidad de las 100 mayores lineas de contenedores
(En porcentaje)
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Fuente: Elaborado a partir de informacion de CXSMarine-Alphaliner 2020.

La industria del transporte maritimo por contenedores es, ademas de global, altamente
concentrada: el 86% de la capacidad global de transporte recae en las 10 primeras empresas, mientras
que otro 9% lo estd en las siguientes 20. Por ello, solo el 5% se reparte entre las empresas desde la
posicidn 31ala100. Las compaiiias latinoamericanas y caribefias suman apenas el 0,39% de la capacidad
de transporte medida en teu, siendo para las subregiones de América Latina y el Caribe una capacidad
en teu de 0,37% y 0,02% respectivamente. En el Anexo, se encuentra informacion mas detallada de la
industria naviera latinoamericana y caribefa.

El proceso de concentracion del sector ha avanzado fuertemente por medio de fusiones y
adquisiciones, principalmente en las Ultimas tres décadas: de las 30 compafias que conducian la mayor
parte del trafico mundial de contenedores en 1992, hay actualmente tres grupos controlando
aproximadamente el 80% de los traficos maritimos principales. La evolucion de ese proceso se puede
observar en el siguiente diagrama.

Las alianzas, fusiones y adquisiciones han creado una nueva realidad en la industria, que quedd
principalizada en pocos agentes, los que ostentan cierto poder de mercado. En consecuencia, se ha
creado una presion sobre los terminales por una reduccion de las tarifas de sus servicios, bien como por
mas velocidad en el manejo de los buques en los puertos (Sanchez, Barleta y Mouftier, 2017).

Por todos los motivos antes mencionados, el analisis de la logistica internacional de las
economias de América Latina y el Caribe debe hacerse en el contexto global, por ser este el dmbito en
el que el rumbo de los servicios se determina, aun tratandose de los mercados regionales, e incluso los
de menor representatividad.

En tal contexto, el objetivo de este estudio es analizar la situacion del transporte maritimo
internacional de contenedores producida por la aparicion del brote infeccioso del coronavirus, la
reaccion del mercado y la accion publica y poder extraer, de dicho analisis, algunas conclusiones sobre
los efectos que podrian permanecer después que pase la pandemia.

Para esos fines, el estudio se organiza de la siguiente manera: se revisa primeramente el impacto
en la actividad comercial, y se comparan los impactos actuales en comparacion con los anteriores.
También se analizan los impactos financieros sobre las compaiiias y la forma en que la industria naviera
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ha reaccionado ante la pandemia, para dar lugar posteriormente a revisar algunas reacciones por parte
de los gobiernos. Finalmente se plantean temas de discusion y posibles conclusiones.

Diagrama 1
Evolucion de las alianzas en el transporte maritimo de contenedores (1992-2020)

| 1992 ] | 2012 | | 2015 | | 2017 | | 2020
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Fuente: Los autores.
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Il. Elimpacto del COVID-19 en el trafico comercial
maritimo y en los servicios aéreos ha sido
notorio y variado

La pandemia en curso vino a cambiar de forma contundente la mayoria de las actividades humanas, desde
la vida personal y familiar hasta las expectativas econdmicas y comerciales para el 2020, y posiblemente
también para después. Ello ocurrio en el marco de una economia que ya venia en deterioro.

Este trabajo tiene como hipdtesis central el argumento de que el brote de la pandemia tuvo lugar
en medio a un proceso de lenta recuperacion econdmica tras la crisis de 2008-2009. En otras palabras,
el brote de COVID-19 llegd cuando aun la economia no habia logrado resolver problemas estructurales,
algunos de los cuales eran anteriores, incluso, a la crisis financiera de la década pasada, o se agravaron
en el intervalo. Se asume, también, la hipdtesis de que la pandemia presenta dos caracteristicas
destacables: la velocidad, que ha hecho que los efectos de la pandemia se sintieran mucho mas rapidos
que en la crisis anterior; y la intensidad: sus impactos han sido mayores que los de la anterior crisis.

A. Industria aérea

El cierre generalizado de las fronteras aéreas para el transito de pasajeros nacionales y turistas
internacionales ha llevado a la industria aérea a una seria crisis. Se estima que, durante los primeros
ocho meses del afio 2020, las aerolineas a nivel global han perdido ingresos del orden de los

USD 256 mil millones, de los cuales un 7% (USD 19 mil millones) corresponden a pérdidas originadas
en América Latina y el Caribe. Solo en esta region, la caida ha puesto en peligro a mas de cinco millones de
puestos de trabajo (directos e indirectos), ademas de afectar seriamente a la industria del turismo
—especialmente en el Caribe, que depende de la llegada de turistas foraneos (ICAO, 2020a). La pandemia
también deja en entredicho a numerosos planes de expansion de aeropuertos e infraestructuras logisticas
aéreas, debido a que los flujos de pasajeros proyectados no se recuperaran en el mediano plazo. El sector de
la industria aeroespacial, tanto de reparacion y certificacion de aeronaves, como también para la
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construccion de partes y nuevos aparatos, también se ha visto afectado por la crisis del sector, que ha hecho
cancelar ordenes de compra de aeronaves ya en construccion.

Mas alla de las circunstancias actuales, la incertidumbre con respecto a la evolucion de la pandemia,
aliada a las ya deterioradas condiciones financieras de muchas empresas del sector aéreo, han llevado esta
industria a la peor crisis de su historia. En el primer trimestre de 2020, todos los eslabones de las cadenas de
valor vinculadas al sector aéreo, en todas las regiones del mundo, ya habian sido impactados, desde la
fabricacion de aeronaves y sus componentes a la industria del turismo. En consecuencia, las entregas de
nuevas aeronaves en 2020 han sido pospuestas o canceladas por parte de las compaiias aéreas que no tienen
recursos financieros suficientes para renovar sus flotas o abrir nuevos mercados.

A nivel global, la entrega de nuevos aviones sufrié una caida interanual de 37% en el primer
trimestre de 2020, y de 74% en el segundo trimestre. El pronostico de entregas de aviones nuevos en 2020,
que era de 1.066 antes de la pandemia, se ha reducido a 522 (una caida de 44,6%). El nUmero de entregas a
arrendadores de aeronaves se ha visto aun mas afectado, cayendo un 88% en el sequndo trimestre. El
desajuste entre produccion y entregas no tiene precedentes: a pesar de que el ritmo de produccion de
aeronaves también haya sufrido una caida, se estima que haya entre 100 y 200 aviones de “cola blanca”
(aviones sin compradores) en produccion, los cuales terminaran por ser vendidos a precios reducidos. Por la
supresion de la demanda, se estima que, de enero a mayo de 2020, el valor de aeronaves nuevas haya caido
entre 20% y 30%, y hasta un 50% en el caso de aeronaves de gran porte usadas. Estas caidas también han
afectado a las dos grandes industrias aeronauticas como son Airbus (Francia, con encadenamientos en el
resto de la UE) y Boeing (EE.UU.), que han visto caer sus entregas de nuevos aviones en un 53% y 23%,
respectivamente (grafico 7). Como resultado, ambas empresas han anunciado pérdidas en el primer
semestre por EUR 1,9 mil millonesy USD 3 mil millones, y el despido de parte importante de su mano de obra
directa (25 mil empleados de Airbus y 16 mil en el caso de Boeing, esto sin contabilizar la serie de empleos
destruidos en el resto de la cadena de valor aeroespacial (Elizondo, 2020).

Grafico7
Entregas de aeronaves por Airbus y Boeing, 2000-2020
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Fuente: Elizondo (2020) sobre las bases de datos de Airbus y Boeing.
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El mercado de repuestos y mantenimiento, reparacion y revision de aeronaves también se ve
afectado por la crisis. Se estima que la demanda por dichos servicios se reducira a mitad en 2020 (de
USD 91,2 mil millones a USD 42,7 mil millones) y no recobrard los niveles anteriores a la pandemia en
menos de diez afios, amenazando la supervivencia de muchos de los proveedores mas pequefios y
vulnerables. Mismo los grandes fabricantes de motores y otros componentes de aeronaves, como
General Electric (EE.UU.) y Rolls-Royce (Reino Unido), han anunciado el recorte de 2,5 mil y g mil
puestos de trabajo (Strickland, 2020).

El transporte de pasajeros y cargas por via aérea, evidentemente, han sufrido grandes pérdidas,
como se describe enseguida.

1. Elimpacto sobre el transporte de pasajeros

Segun datos de la Organizacion de Aviacion Civil Internacional (ICAO), el nUmero de pasajeros de lineas
aéreas en marzo de 2020, cuando se declaro la pandemia, sufrid una disminucion de un 53,5%
(equivalente a 198 millones de personas) en comparacion con el mismo mes del afo anterior. De hecho,
las consecuencias ya habian empezado a sentirse en febrero de 2020 en la region de Asia-Pacifico, la
primera a haber sido afectada por la COVID-19, para luego avanzar por todas las demas regiones.
Debido a la trayectoria global del contagio, los impactos de la pandemia sobre el transporte aéreo de
pasajeros en regiones como Africa y América Latina y el Caribe han sido, en cierta medida, rezagados
en comparacion con otras regiones.

Las perspectivas de caidas aun mas importantes en el trafico aéreo de pasajeros se confirmaron
en los meses que se siguieron. Segun datos de la Asociacion Internacional de Transporte Aéreo (IATA),
la contraccion en el indicador RPK en marzo de 2020 habia sido de 52,9% con relacion al mismo mes del afo
anterior, conduciéndolo de vuelta a niveles de 2006 tras un largo periodo de crecimiento consistente. El
siguiente mes, en abril de 2020, el indicador ya era g4,3% inferior al que se habia observado en abril de 2019,
alcanzando lo que parece haber sido el punto mas critico de la actual coyuntura. De mayo a julio de 2020, el
impacto sobre el RPK ha sido progresivamente ablandado, llevando el indicador a experimentar,
respectivamente, reducciones interanuales de 91,3%, 86,5% Yy 79,8%.

Un segundo tipo de métrica confirma la importante caida de actividad del sector de transporte
aéreo global en el primer trimestre de 2020: el indicador ASK, que mide la capacidad de una empresa
del sector aéreo para generar ingresos a partir del transporte de pasajeros. En marzo de 2020, el ASK
habia sufrido una caida de 36,2% en comparacion a marzo de 2019. Considerando las proporciones
globales que ha asumido la pandemia, el hecho de que la industria ha sido capaz de conservar, de forma
agregada, una capacidad de transporte de pasajeros remanente esta vinculada, parcialmente, a los
vuelos de repatriacion, bien como a la variacion de la dimensién temporal del contagio entre las
regiones. En abril y mayo, sin embargo, la profundizacion de la crisis se reflejo en caidas interanuales
mas severas de la capacidad de transporte de pasajeros: -86% y -87%, respectivamente. En junio, se
empezo a observar una tendencia de recuperacion del ASK (-80,1%), impulsada, principalmente, por los
mercados de Asia y Pacifico y, en menor medida, América del Norte. En julio, la reduccion interanual del
indicador ha sido de 70,1%.

El analisis del RPK y del ASK de vuelos internacionales y domésticos para un grupo de 23 paises de
todas las regiones (los que poseen datos mas actualizados junto a ICAQO) presenta resultados similares: en
junio de 2020, el volumen de pasajeros transportados habia caido 94,2% en comparacion con el mismo mes
de 2019, al paso que la capacidad de transporte de pasajeros habia bajado en go% (ver grafico 8).
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Grafico 8
Evolucion del volumen (RPK) y de la capacidad (ASK) de transporte aéreo de pasajeros
para un conjunto de 23 paises, 2015-2020 (junio)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de ICAO (2020b).
Notas: Los datos utilizados fueron desestacionalizados y corresponden a los 23 paises para los cuales hay datos disponibles en
el periodo analizado.

Si se analiza la variacion interanual del RPK (grafico 9) y del ASK por regidn desde el inicio de la
pandemia (grafico 10), queda clara la profundizacion de la crisis en el mes de abril de 2020, cuando
practicamente la totalidad de los paises del mundo ya habia adoptado medidas de restriccion al trafico
aéreo de pasajeros. En la mayor parte de las regiones, las caidas observadas en mayo fueron
comparables a las de abril tanto para el RPK como para el ASK. En junio y julio se ha visto una pequefia
recuperacion en ambos indicadores, aunque en regiones como Africa, Medio Oriente y América Latina
y el Caribe, el ritmo de dicho proceso ha sido mas lento que en las demas.
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Graficog
Variacion interanual del volumen de transporte aéreo de pasajeros (RPK) por region,
de marzo a julio de 2020
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Grafico 10
Variacion interanval de la capacidad de transporte aéreo de pasajeros (ASK) por region, de marzo a julio de 2020
(En porcentajes)
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También con respecto a la capacidad de transporte de pasajeros por parte de las aerolineas, el
numero de aeronaves en almacenaje ha aumentado vertiginosamente en los Ultimos meses. En abril de
2020, la capacidad total de asientos en vuelos comerciales fue aproximadamente 60% inferior a la de
abril de 2019. En total, alrededor de dos tercios de la flota comercial global se encontraba en suelo en
los meses que siguieron el inicio de la pandemia — un indice que, para algunas aerolineas, ha alcanzado
un 95%. En paralelo a ello, la entrega de nuevas aeronaves en 2020, la cual ya venia presentando sefales
de desaceleracion, ha sido practicamente nula el mes de abril, como consecuencia de la cancelacion de
pedidos por parte de muchas empresas.

En un analisis por paises, el caso de tres economias de América Latina (Argentina, Brasil y Chile),
que son los Unicos de la region con informacion actualizada en ICAO hasta junio de 2020, la caida
interanual del RPK en junio de 2020 fue de 91,1% - cifra similar a las de paises de Europa (como
Alemania: -95,8%), de Asia (como Japon: -96,7%) y de Medio Oriente (como Qatar: -91,1%) (grafico 11).
En los paises sudamericanos, la baja participacion que tiene la logistica aérea en el comercio
internacional de la region fue uno de los factores que permitié que, ante una demanda creciente y
urgente de productos esenciales, algunas aerolineas transformaran temporalmente sus aviones de
pasajeros en cargueros aéreos, aumentando los factores de capacidad y con ello, amortiguando la caida.

Grafico11
Variacion interanual del volumen de transporte aéreo de pasajeros
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de ICAO (2020b).
Notas: Los datos utilizados fueron desestacionalizados y corresponden a los 23 paises para los cuales hay datos disponibles en
el periodo analizado.

Con la paralizacion de la operacidon de muchas aeronaves que hacian vuelos comerciales, el factor
de capacidad de pasajeros sufrio una caida interanual del orden de 39 puntos porcentuales en abril de
2020, llegando al nivel minimo desde el inicio de la serie histdrica. Para el mismo conjunto de 23 paises
analizados, el indice alcanzé los 31,7% del indicador ASK, al paso que, en los tres paises de América del
Sur (Argentina, Brasil y Chile), factores de capacidad de pasajeros histéricamente mas elevados
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mantuvieron el indicador por sobre el promedio de la muestra en todo el periodo analizado. En estos
paises, la caida interanual observada en abril fue de 25 puntos porcentuales (grafico 12).

Grafico 12
Evolucion del factor de capacidad del transporte aéreo de pasajeros para América del Sur
y un conjunto de 23 paises, 2015-2020 (junio)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de ICAO (2020b).

Notas: Los datos utilizados fueron desestacionalizados y corresponden a los 23 paises para los cuales hay datos disponibles en
el periodo analizado.

2. Elimpacto sobre el transporte aéreo de cargas

El transporte aéreo de carga también ha experimentado una contraccion significativa, con una
reduccion anual de 15,2% en el indicador CTK en marzo de 2020. Esa caida relativamente menos
acentuada (en comparacion con el transporte de pasajeros) se explica por el hecho de que, en paralelo
a la reducida actividad industrial y de las multiples disrupciones en las cadenas de valor globales, se ha
observado una demanda creciente y urgente por productos esenciales, como los insumos médicos. Por
otra parte, es importante tener en cuenta que el volumen global de carga aérea ya venia bajando desde
noviembre de 2018, como consecuencia de las tensiones comerciales entre China y los Estados Unidos.
Esa consistente caida del CTK en términos anuales (la cual ha alcanzado 12 meses consecutivos en
marzo de 2020) constituye el periodo mas largo de contraccion de este indicador desde 2008.

En abril de 2020, cuando todas las regiones del mundo ya habian sido afectadas por el COVID-19
y las restricciones de circulacion ya se habian generalizado, el CTK global tuvo su mayor retraccion
interanual desde el inicio de la serie historica, en 1990: -27,7%, una caida mas significativa que la
observada en enero de 2009, durante la crisis financiera (-23,9%). En mayo, los indices empezaron a
demostrar una recuperacion (una caida interanual de 20,3%), impulsada principalmente por el mercado
norteamericano. Los siguientes meses vieron caidas interanuales de 17,6% (en junio) y de 13,5% (en
julio) (grafico 13).
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También con respecto al transporte de cargas aéreas, un andlisis geograficamente desagregado del
volumen de carga transportado por vias aéreas permite concluir que Europa y América Latina y el Caribe
habian sido las regiones con la reduccion mas expresiva en el CTK en marzo de 2020 (ambas con -18,5%
en comparacion al mismo mes de 2019, frente a una caida promedio global de 15,2%) (grafico 13). A esa
altura, Africa habia sido el continente menos afectado, lo que se explica, en alguna medida, por el hecho
de que la incidencia de COVID-19 en los paises de esa region se dio mas tardiamente. Desde entonces, a
excepcion del mes de mayo, cuando Europa fue la region mas afectada, Ameérica Latina y el Caribe fue la
region con la caida interanual del CTK mas importante en todos los otros meses: -43,7% en abril, -33,2%
en junio y los mismos -33,2% en julio.

Grafico 13
Variacion interanual del volumen de carga transportada por vias aéreas (CTK) por region, de marzo a julio de 2020
(En porcentajes)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de IATA (2020).

Un analisis de la evolucion del volumen de carga transportada en las principales rutas globales
confirma el hallazgo anterior. En mayo de 2020, ninguna de las rutas evaluadas habia sufrido una
variacion positiva en comparacion al afo anterior (grafico 14). Ademas, todas las rutas que tienen origen
o destino en América Latina (destacado en el grafico 14) habian experimentado contracciones
expresivas frente a los volumenes observados el afio anterior. Mas alld de ello, el transporte
intrarregional (en la ruta entre América del Sur — Centroamérica) ha sufrido la peor caida, en términos
interanuales, entre todas las rutas evaluadas en mayo de 2020.
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Grafico 14
Variacion interanual del CTK por ruta, mayo de 2020. Participacion en el total de CTK global
(En porcentaje)
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Fuente: IATA (2020h).
Nota: Afr = Africa; AN = América del Norte; AS = América del Sur; CA = Centroamérica; Eur = Europa; MO = Medio Oriente; Pac = Pacifico.

El indicador de capacidad de transporte de carga aérea ACTK*?, que mide la capacidad de una
empresa del sector aéreo para generar ingresos a partir del transporte de carga, también ha sufrido
caidas significativas en el primer semestre de 2020, como ilustra el grafico 15. En la mayor parte de las
regiones, las variaciones de capacidad han sequido el patron observado en los indicadores de
volumenes, con contracciones mas expresivas en abril y una ligera recuperacion de mayo a julio de 2020.
También en este caso, América Latina y el Caribe se han revelado la region mas severamente impactada
por la reducida capacidad de transporte de carga. En todos los meses desde el inicio de la pandemia, el
ACTK de esta region se ha ubicado considerablemente por sobre el promedio global. En julio, por
ejemplo, el indicador para esta region fue un 49,2% inferior a los niveles de 201g9.

*2  Del inglés available cargo tonne kilometers, es calculado multiplicando la capacidad, en nimero de toneladas disponibles, para el

transporte de carga por la distancia recorrida.
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Grafico 15
Variacion interanual de la capacidad de transporte aéreo de carga (ACTK) por region, de marzo a julio de 2020
(En porcentaje)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de IATA (2020).

Es importante tener en cuenta que la capacidad de transporte de carga aérea global esta dada, en

parte, por la suma de la “capacidad del vientre del avion” (belly capacity) de las aerolineas, es decir, el

transporte de cargas en la parte inferior de los aviones que operan vuelos de pasajeros, en general sujeta a
restricciones de volumen y pardmetros de peligrosidad de la carga. La otra porcion de la capacidad es suplida

por aviones dedicados exclusivamente al transporte de carga —las aeronaves cargueras.

En el grafico 16 se puede visualizar la variacion de la capacidad de transporte internacional de
carga aérea (ACTK) en los siete primeros meses de 2020, segun cada una de esas categorias (belly cargo
y cargueros dedicados). Como se puede observar, la caida interanual en la belly capacity, principalmente

a partir de abril, ha sido expresiva, como consecuencia del mantenimiento en suelo de gran parte de la

flota de las aerolineas.
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Grafico 16

Variacion interanual de la capacidad de transporte aéreo de carga (ACTK) internacional por categoria

(En porcentaje)
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El efecto mencionado ha sido parcialmente compensado por un aumento de la capacidad de
transporte de aeronaves dedicadas al transporte de carga, resultado de la conversion de aviones de
pasajeros en vuelos de cargas por parte de algunas aerolineas. Como consecuencia, la participacion de
la belly capacity en la capacidad de transporte internacional de carga disminuyo significativamente.

En abril de 2020, el factor de capacidad global de carga (para el mismo conjunto de 23 paises)
habia pasado por un aumento interanual de 26 puntos porcentuales del indicador ACTK, alcanzando su
nivel maximo histdrico (grafico 17). Este fenomeno refleja los impactos de la permanencia en el suelo de
gran parte de la flota de aeronaves comerciales y la necesidad de movilizar mas aviones cargueros,
principalmente, en Asia y Europa. Se destaca, ademas, el hecho que se utilizaron las cabinas de
pasajeros para movilizar cargas, sea que se hizo removiendo los asientos, o no. A partir de mayo, el
factor de capacidad empez6 a caer de forma lenta, ain manteniéndose considerablemente por arriba
de los niveles historicos, y superando los 42% del ACTK en el mes de junio. Cambios similares se
observaron en el factor de capacidad de la carga aérea en los paises de América del Sur (Argentina, Brasil
y Chile), cuyos indicadores se han mantenido en niveles inferiores al conjunto de paises analizados en
todo el periodo de 2015 hasta junio de 2020.
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Graficoay
Evolucion de los factores de capacidad de carga para América del Sur y un conjunto de 23 paises, 2015-2020 (junio)
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Fuente: Los autores, sobre la base de datos de ICAO (2020b).

B. Elcomercio maritimo de contenedores

En el primer trimestre de 2020, parcialmente, y con toda fuerza en el segundo, debido a la adopcion de
medidas estrictas por parte de los paises a fin de controlar la pandemia de COVID-1g, los sistemas de
transporte y comercio internacionales se han visto sometidos a una gran tension. Las compaiiias navieras,
por su parte, reaccionaron tomando sus propias medidas preventivas, como sera analizado en la seccion
correspondiente. Como resultado de las circunstancias actuales, los volUmenes de comercio de
contenedores han variado de manera importante durante los siete primeros meses de 2020.

En términos de comercio internacional realizado a través de contenedores, el primer efecto de la
pandemia y de las medidas de respuesta se sintio en febrero de 2020, con una caida interanual significativa
en los volUmenes exportados por los puertos en el Lejano Oriente (-17,9%). Las importaciones en otras
regiones del mundo, a su vez, también experimentaron fuertes reducciones en febrero de 2020,
particularmente en América del Norte (-14,8%), Europa (-10,3%) y en el mismo Lejano Oriente (-5,4%).

En todo el resto del mundo, por regiones y en el resultado global, la caida principal se observa a
partir de abril y mayo, aunque en junio se observa una caida relativamente menor. En cambio, en
América Latina, las caidas se mantienen en dos digitos también en junio.

De enero a julio de 2020, los volumenes globales de contenedores de importacion y exportacion
se redujeron en un 5,4% a 78,0 millones de TEU®. El comercio intercontinental se contrajo un 8,2% a

13 Las cifras provistas por CTS son de caracter provisional. Usualmente, con el transcurso del tiempo las cifras son revisadas y pueden
presentar variaciones importantes.
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50,4 millones de TEU. Los volumenes intrarregionales se redujeron un 4,1% a 27,6 millones de TEU. Para
mayores detalles ver el cuadro 6.

El cuadro 3 permite observar las principales variaciones mensuales respecto al mismo mes del
afo anterior.

Cuadro 3
Variacion mensval del volumen de contenedores (exportacion e importacion, en teu) por regiéon 2020/2019

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Acumulado

America 31 5,1 09 -158 -169 -161 -6,6 -2,4 3,6 2,8 5,1
Latina

América 05 -6,8 -35 -157 -151 -75 19 3,7 10,5 8,9 -2,4
del Norte

Europa 0,9 -3,8 20 -165 -145 -7,1 32 -04 3,3 2,7 4,2
Lejano

Oronte 2,3 12,3 64 76 72 02 15 3,6 7.5 43 1,2
ﬁ%?go”“”eme 35 6,6 34 276 -214 58 42 -14 9,9 6.9 41
Mundo 1,8 -6,0 42 -131 -115 -40 -03 2,1 6,4 4,6 2,4

Fuente: Elaborado a partir de datos de CTS (2020).

Las exportaciones realizadas en contenedores cayeron en todas las regiones, excepto en América
Latina, que crecio un 1% (para el periodo de enero a junio de 2020) y un 3,5% (para el periodo de enero
a septiembre de 2020) (ver cuadro 4).

Cuadro 4
Variacion del volumen de contenedores de exportacion (en miles de teu) por region

Exportaciones Ene-jun Ene-jun Fi/c;rr(;aegit‘.ja ij Ene-sep Ene-sep F:/(;r:i:ggitgrj]e
desde 2020 2019 ene.jun 20/19 2020 2019 ene-sep 20/19
Lejano Oriente 22 686,60 25 405,40 -10.7 37 599,10 39 246,90 -4.2
Europa 10 105,70 10 814,30 -6.55 15 615,40 16 437,60 -5
América del Norte 7 314,50 8 001,90 -8.59 10 828,90 11 868,90 -8.8
Australasia 1128,30 1 204,90 -6.36 1674,10 1 780,30 -6
onente Medio - 408140 439170 7.07 6538,4 6 606,80 1
Africa Sub Sahara 1 490,50 1529,40 -2.54 2292,90 2 318,10 -11
América Latina 3 624,50 3 588,30 1.01 5 562,00 5 373,30 3.5
-IE—gtjaolrtaciones 50 431,50 54 935,90 -8.2 80 110,80 83 631,90 -4.2

Fuente: Elaborado a partir de datos de CTS (2020).

Las importaciones, por su parte presentaron un derrumbe de dos digitos tanto en Europa (-10,8%),
como en Oriente Medio/India (-12,5%) en el primer semestre de 2020. América Latina presenta el peor
desemperio entre todas las regiones analizadas (-12,8% de enero a junio de 2020). Para el periodo de
enero a septiembre de 2020, Oriente Medio/India y América Latina siguen como las regiones mas
negativamente impactadas por la reduccion de las importaciones (-10,8% y -10,4%, respectivamente)
(ver cuadro ).
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Cuadro g
Variacion del volumen de contenedores de importacion (en miles de teu) por regién
Porcentaje Porcentaje

Importaciones desde Ene-jun 2020  Ene-jun 2019 variacion Ene-sep 2020 Ene-sep 2019 variacion ene-

ene-jun 20/19 sep 20/19
Lejano Oriente 11 263,3 11 496,2 -2,03 17 264,2 17 272,5 0,0
Europa 11 547,9 12 952,4 -10,84 17 959,0 19 439,4 7.6
América del Norte 12528,1 13 680,0 8,42 211815 212138 0,2
Australasia 18221 1881,9 -3,18 2928,8 28914 1,3
Oriente Medio - India 6182,7 7 065,6 -12,50 94492 10 592,9 10,8
Africa Sub Sahara 3291,3 3506,7 6,14 5273,0 5 465,1 35
America Latina 3795,9 43532 -12,80 .055,1 6 756,8 -10,4
Total Importaciones 50 431,3 54 936,0 -8,20 80.110,8 8 .631,9 4,2

Fuente: Elaborado a partir de datos de CTS (2020).

Para las exportaciones e importaciones entre regiones, para el periodo enero-septiembre
de 2020, el efecto del coronavirus ha sido tremendamente fuerte. De acuerdo a la informacion
suministrada por CTS, en cuarenta y dos de las cuarenta y nueve rutas comerciales consideradas, los
volumenes fueron menores que en el mismo periodo del afio anterior. En general, solo las exportaciones
latinoamericanas y las importaciones de Australia mostraron algun crecimiento, tal como lo muestra el

cuadro 6.

En la diagonal del cuadro 6, por su parte, se observa la variacion del comercio intraregional,
viendo que América Latina en primer lugar, y América del Norte después, las regiones en las que el

comercio interior presenta las mayores caidas.

Cuadro 6
Variacion del volumen de exportaciones e importaciones enero-junio 2020/2019 entre regiones
(en porcentaje)
Regién exportadora
ke "
e
Q = Q Q
5 n s © S
b z o @ £ 8
) 7] © 8 2 LS} 5
5 © 7 = 5 - s
© © 3 ° Q a 8 £
=] S L2 < = L =
c = = c [ = —
8, e 2 @ Qo L 2 8
3 i < 2 o] Z < =
Lejano Oriente -1,9 -1,0 -3,5 -3,4 10,9 0,7 4.3 -1,3
©
g Europa -8,3 -0,9 -11,7 -8,6 -8,8 -0,3 3,1 -6,0
]
‘g América del Norte 1,7 -6,1 -12,5 -10,3 -5,9 -2,0 2,5 -0,3
Q.
E  Australasia 3,9 -4,5 -7,0 0,9 3,2 -12,7 10,4 1,3
c
:g) Oriente Medio - India -12,5 -7,5 -17,7 -13,2 -0,3 -3,7 3,1 -8,5
& Africa Sub Sahara -3,5 -5,9 -8,6 -11,5 -0,8 2,8 10,7 -3,3
América Latina -5,7 -13,0 -14,4 -13,9 -12,8 -29,3 -13,4 -10,9
Total exportaciones -3,2 -3,9 -8,8 -4,9 -0,8 -0,7 0,1 -3,5

Fuente: elaborado sobre informaciones provistas por CTS (2020).
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En el grafico 18 es posible visualizar la evolucion de las importaciones y exportaciones por
contenedores (en TEU) en América Latina*. Dado que en esta region las importaciones de bienes en
contenedores han sido, histéricamente, mayores que las exportaciones, el hecho de que los impactos
de la pandemia sobre las importaciones han sido mas expresivos que aquellos sobre las exportaciones
ha resultado, en alguna medida, en una convergencia de ambas variables. De esta forma, las
exportaciones en contenedores provenientes de esa region han superado las importaciones durante la
mayor parte del periodo que va de febrero a junio de 2020. A partir de julio, las importaciones han vuelto
a exceder de forma considerable a las exportaciones.

Grafico 18
Volumen global de contenedores (eje derecho, millones de TEU), importaciones y exportaciones de contenedores
en América Latina (eje izquierdo, miles de TEU)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de CTS (2020).

1. Tendencias en las importaciones y exportaciones regionales
en el contexto del COVID-19

En esta seccidn se presentan los principales comportamientos de importaciones y exportaciones de
América Latina, en un grupo de paises que representan mas del 80% del comercio internacional
realizado por contenedores.

El cuadro 7 resume los hallazgos. Permite ver que el comportamiento en las exportaciones es
heterogéneo, mientras que en las importaciones existe una marcada uniformidad, siendo que todos los
casos exhibidos tienen una tendencia declinante. Ademas, en las importaciones todos muestran
numeros negativos en el acumulado, con la Unica excepcion de Guayaquil (que representa el 91.4% del
total del Ecuador). Las cifras azules son escasas, pero existen. Colombia es un caso en el que se observa
una recuperacion de las exportaciones, aunque con diferencias: en Cartagena viene en ascenso y ya en
variacion al positivo desde hace tres meses, y en Buenaventura la caida del Ultimo mes es menor que los

% Estos datos se utilizan como proxy para el comercio de América Latina y el Caribe, aunque la ausencia de los paises del Caribe en la
muestra y la contabilizacion de los datos de México en la region de América del Norte implique limitaciones al analisis.
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meses anteriores. Buenaventura y Cartagena reunen mas del 9go% del total de contenedores de
comercio de Colombia.

En Brasil se encuentra otro caso en el que muchas personas ven mejor situacion relativa, lo que
posiblemente esté ayudando a los otros dos paises de la costa, Uruguay y Argentina. Los tres paises
muestran la mejor performance comparada en forma relativa al resto de las subregiones, con dos paises con
exportaciones positivas, el tercero en recuperacion, y los tres mostrando menores caidas relativas de las
importaciones. En las entrevistas, Brasil ha sido el caso en el cual se recogieron mayores muestras de cauto
optimismo. México se ve en franca caida en ambas costas, mientras que América Central mantiene el
comportamiento regional de retroceso de las importaciones y exportaciones, sosteniendo el comercio
internacional solamente con los commodities. En la costa oeste de América del Sur se destaca el
comportamiento de Ecuador en contenedores, mientras que Peru tiene la peor performance, y Chile esta
comenzando a mostrar un mejor comportamiento en exportaciones respecto a los meses anteriores.

Cuadro 7
Descripcion de las tendencias en los paises o puertos analizados

Cambios en el volumen Tendencia de las exportaciones
Pais / Puerto Importaciones Exportaciones Retraccion Estabilidad Crecimiento
Argentina
Brasil
México Golfo

México Pacifico
T&T

Kingston, JA
Cartagena, CO
Guayaquil, EC
Callao, PE

Chile
Buenaventura, CO

América Central

Fuente: Elaborado por los autores.
Nota: las importaciones de Guayaquil estan marcadas en azul pues tiene nUmeros positivos, aunque se han mantenido en retroceso a lo
largo del afo.

A continuacion, se presentan los graficos del comportamiento de exportaciones e importaciones
por pais o por puerto.
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a) Costa este de América del Sur

Grafico 19
Variacion de exportaciones e importaciones en Argentina (enero a octubre de 2020)
(En porcentajes)
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Fuente: autores, a partir de informacion de las terminales.

Grafico 20
Variacion de exportaciones e importaciones en Brasil (enero a octubre de 2020)
(En porcentajes)
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Fuente: autores, a partir de informacion de Datamar.
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Grafico 21
Variacion de exportaciones e importaciones en Uruguay (enero a octubre de 2020)
(En porcentajes)
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Fuente: autores, a partir de informacion del Centro de Navegacion.

b)

México (datos mensuales) y América Central (datos trimestrales)

Grafico 22
Variacion de exportaciones e importaciones en la costa del Pacifico de México (enero a octubre de 2020)
(En porcentajes)
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Fuente: Autores, a partir de informacion de la Secretaria de Comunicaciones y Transporte (STC) de México.
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Grafico 23
Variacion de exportaciones e importaciones en el Golfo de México (enero a octubre de 2020)
(En porcentajes)
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Fuente: Autores, a partir de informacion de la Secretaria de Comunicaciones y Transporte (STC) de México.
Grafico 24
Variacion de exportaciones e importaciones en América Central (enero a septiembre de 2020)
(En porcentajes)
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Fuente: autores, a partir de informacion de COCATRAM.
Nota: Incluidos los puertos de Guatemala (salvo Puerto Quetzal), ELS, HON, NIC, y CR).
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c) Costa oeste de América del Sur

Grafico 25
Variacion de exportaciones e importaciones en El Callao, PerU (enero a septiembre de 2020)
(En porcentajes)
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Fuente: Autores, a partir de informacion de la Autoridad Portuaria Nacional (APN) de Per0.

Grafico 26
Variacion de exportaciones e importaciones en Guayaquil, Ecuador (enero a septiembre de 2020)
(En porcentajes)
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Fuente: Autores, a partir de informacion de la Autoridad Portuaria de Guayaquil, Ecuador.
Nota: Guayaquil es aproximadamente el 91% del volumen total del pais.
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Grafico 27
Variacion de exportaciones e importaciones en Chile (enero a septiembre de 2020)
(En porcentajes)
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Fuente: Autores, a partir del Ministerio de Transportes y Telecomunicaciones de Chile.
Nota: Estan incluidos solamente los puertos publicos. No se dispuso de datos mensuales, solamente el acumulado de enero a julio de 2020y 2019.

Grafico 28
Variacion de exportaciones e importaciones en Buenaventura, Colombia (enero a julio de 2020)
(En porcentajes)
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Fuente: autores, a partir de informacion de las terminales.
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Grafico 29
Variacion de exportaciones e importaciones en la Costa Oeste de América del Sur (enero a julio de 2020)
(En porcentajes)
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Fuente: Autores, a partir de informacion de la la Autoridad Portuaria Nacional (APN) de Pert, de la Autoridad Portuaria de Guayaquil,

Ecuador, del Ministerio de Transportes y Telecomunicaciones de Chile, y de las terminales.

Nota: Incluye Ecuador, Pert, Chile y Buenaventura, Colombia.

d) Caribe
Grafico 30
Variacion de exportaciones e importaciones en Cartagena, Colombia (enero a octubre de 2020)
(En porcentajes)
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Fuente: Autores, a partir de informacion de las terminales.

Nota: Cartagena es aproximadamente el 67% del volumen total del pais.
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Grafico 31
Variacion de exportaciones e importaciones en Jamaica (enero a septiembre de 2020)
(En porcentajes)
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Fuente: Autores, a partir de informacion de la Autoridad Portuaria de Jamaica.

Grafico 32
Variacion de exportaciones e importaciones en Trinidad & Tobago (enero a octubre de 2020)
(En porcentajes)
L [0 - 2.
O e e i
8 |- g m = === mm m e oo
[ e e e ]
4 M~ e — — — — — — B — = T _'2_,? _____________________________________________
2 - “TRIgZ Tt ""-“: -----------------------------------------
0 AU —
2 __(Sﬁ’o_ ______ 'ﬁ--——w—&@é ______ Q&%OAS____&Q\;O"'L'L-A,Q:\'O _____ ‘0‘0 ____\§® -
ﬁt‘a‘d Q,(\Q'@ © (\e'@ @ 4 -2,9 & -50(‘3\\6'2’5 0'0
A e & - IS e - ";,\5'“" Bl S --
6 ool T L S Ll A2
'8 rFr—- -~~~ ~=======7=7- F——===° —=====1 ._,T.T___ _______________ -_6"8 _____
.......... -8,0
'10 ____________________ 9 _7______' T T '_______9_7_'.""-_.7._. ________________
a2 Ll e 204Uttt .
Variacion Expo 2020/2019 Variacion Impo 2020/2019
--------- Log. (Variacion Expo 2020/2019) +---+---- Log. (Variacién Impo 2020/2019)

Fuente: autores, a partir de informacion de las terminales.
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C. Cambios en los fletes maritimos

A pesar de la caida en el volumen de contenedores movilizado globalmente, no se han observado caidas
expresivas en las tarifas de fletes maritimos de contenedores. El indice de fletes de contenedores que
se analiza en esta seccion del estudio, por ejemplo, ha experimentado una disminucion a lo largo de los
primeros meses de 2020, pero se ha mantenido, hasta el mes de junio, en niveles mas altos que los de
2019, y ya est3, en algunos casos, con sefiales de alza.

El siguiente conjunto de graficos representa los fletes referenciales para las rutas maritimas mas
importantes partiendo de Asia Pacifico (hacia el Mediterraneo, el Norte de Europa, la Costa Este de los
Estados Unidos, la Costa Oeste de los Estados Unidos y la Costa Este de América del Sur). Esimportante
notar que, en todos los casos para los cuales hay datos, las caidas sufridas por los fletes maritimos en los
primeros meses de 2020 han sido menos drasticas que las del mismo periodo de 2019. Sin embargo, es
significativo notar que, al mismo tiempo, fueron muy menores que las de 2009 con respecto a 2008
considerando caidas similares en cuanto a la demanda. Obsérvese que, en aquella ocasion, en el periodo
de maxima caida de la demanda de transporte, la reduccion de los fletes fue mayor que la actual (ver las
diferencias de nivel de junioy julio de 2009 respecto a 2008). Ello es importante de ser observado porque
muestra una capacidad de administracion de cantidades (e influir sobre los niveles de precios) mas
marcada que la observada durante las crisis anteriores.

Grafico 33
indice de fletes referenciales Asia Pacifico — Europa, base dic2017=100
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Fuente: elaborado sobre la base de informacion de Shanghai Shipping Exchange (2020).
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Grafico 34
indice de fletes referenciales Asia Pacifico - Norteamérica, base dic2017=100
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Fuente: elaborado sobre la base de informacion de Shanghai Shipping Exchange (2020).

Grafico 35
indice de fletes referenciales Asia Pacifico - América del Sur costa este, base dic2017=100
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Fuente: elaborado sobre la base de informacion de Shanghai Shipping Exchange (2020).

Es interesante observar, al mismo tiempo, el caso de los fletes desde Asia Pacifico a la costa oeste
de los Estados Unidos, que comenzaron a aumentar rapidamente después del afo nuevo chino (que
siempre se asocia a una baja de tipo estacional), y en Europa desde mayo.

Como contrapartida, los fletes a América del Sur costa este se mantuvieron en la tendencia
marcadamente declinante que tuvieron las cargas movilizadas, pero ya en mayo muestran una reversion
de la tendencia.
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En resumen, cuatro de las cinco grandes rutas comerciales muestran un aumento de los fletes en
mayo y un desempefio completamente diferente de lo que ocurrid en la crisis anterior.

Para mayores detalles en tal sentido, observar el cuadro 8, en el que se aprecia la variacion
interanual del promedio mensual de fletes en grandes rutas comerciales en la secuencia de la crisis de
2008-2009 comparada con la misma correspondiente a 2020.

Cuadro 8
Comparacion mes a mes de la variacion de precios en la crisis de 2009 v/s la actual
(En porcentajes)
China - Costa oeste China - Europa Norte China - Mediterraneo China - Costa este Global

Estados Unidos América del Sur

2009/2008 2020/2019 2009/2008 2020/2019 2009/2008 2020/2019 2009/2008 2020/2019 2020/2019

Enero -5,4 -17,2 -46,4 16,5 -46,4 36,5 -7,0 n.d. 10,2
Febrero -9,5 -24,0 -53,6 -5,5 -53,6 11,2 -8,5 33,6 -1,7
Marzo -11,4 3,6 -54,1 11,8 -54,1 18,4 -13,5 -2,8 -0,3
Abril -14,0 15 -48,5 11,6 -48,5 18,4 -9,6 -23,7 7,5
Mayo -24,3 26,3 -50,0 9,4 -50,0 22,7 -17,0 52 10,1
Junio -29,5 72,0 -52,4 20,1 -52,4 29,2 -25,6 -49,0 35,6
Julio -34,4 83,0 -45,1 29,9 -45,1 34,5 -29,9 -69,2 42,8

Fuente: calculos propios basados en informacion de Shanghai Shipping Exchange (2020).

Se puede observar que en solo 3 de los 20 casos analizados, la comparacion es relativamente mas
beneficiosa para 2009 que para 2020. Dicho en el otro sentido, la crisis de 2020, a pesar de ser
relativamente mas dura en términos de caida de actividad que la de 2009, exhibe una mejor situacion
para la industria en el nivel de fletes.

Para la evolucion relacionada con la pandemia en curso, conclusiones similares pueden ser
obtenidas a partir de la comparacion interanual de los fletes maritimos de contenedores a nivel global
(grafico 36). En efecto, al inicio de 2020, el WCI (World Container Index, evaluado por Drewry) se situaba
en un nivel similar al observado en el inicio de 2019. A pesar de ello, y aunque el WCI haya sufrido, en
ambos afios, una disminucion entre los meses de enero y abril —que esta influida por la baja estacional
que normalmente ocurre, todos los afos, entre febrero e inicios de marzo—el comportamiento del indice
durante el 2020 se ha mantenido casi siempre en niveles mas elevados que en el afio anterior.

A nivel global, tomando como referencia el indice de fletes, nétese que los fletes globales
promedio mostraron un fuerte aumento a partir de mayo de 2020, lo cual es contraintuitivo frente el
movimiento de las cargas antes descripto.
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Grafico 36
indice de fletes referenciales promedio mundial
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Fuente: los autores, sobre la base de Dynaliners, varios nUmeros.

El cuadro g presenta los datos del 26 de noviembre de 2020 y su variacion respecto al mismo dia del
2019. Obsérvese que los fletes maritimos en todas las principales rutas se ubicaban en niveles superiores a
los observados en 2019, promediando en todo el mundo un 142% por encima del afio anterior (ver el indice
compuesto de todas las rutas, que incluye la que llega a la costa este de América del Sur). En algunos casos,
el crecimiento interanual ha sido muy fuerte, como en la ruta Shanghai-Los Angeles (aumento de los fletes
en un 199%). Esta ruta tiene especial significado para América Latina, en su costa oeste, especialmente

México y América Central.

Cuadro g
Fletes maritimos de contenedores al 26 de noviembre de 2020

Ruta Tarifa Variacion anual

(en USD) (en porcentajes)
Indice Compuesto 3080 142
Shanghai — Rotterdam 3528 113
Rotterdam — Shanghai 1185 91
Shanghai — Mediterraneo 3667 129
Shanghai — Los Angeles 4048 199
Los Angeles — Shanghai 518 19
Shanghai- New York 4987 117

Fuente: Drewry Supply Chain Advisors (2020).

El mantenimiento de los fletes —a largo y a corto plazo—, a pesar de la caida en la demanda, se
explica, de acuerdo con Drewry (2020), por el poder de las navieras de gestionar la capacidad de carga
exitosamente. Mas especificamente, la estrategia de ajuste de las empresas ha sido, en gran medida, la
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cancelacion de numerosos servicios (blank sailings) como forma de reducir los costos en relacion con
unos ingresos menguantes (como asi también la detencion voluntaria y demolicion parcial de la flota),
como se discute en la seccion correspondiente. Ello ha dado lugar a una gran reduccion de capacidad en
las principales rutas comerciales de contenedores del mundo, que es -parcialmente- el resultado del
ajuste que hicieron las navieras para administrar las cantidades ofrecidas y de reducir sus costos en
relacion con unos ingresos menguantes (ver la seccion de Reacciones de la industria).

Mas alla de las cancelaciones, el hecho de que el sector naviero de contenedores esta basado en
un sistema de alianzas y consorcios le permite controlar los precios en cierta medida (ITF, 2020).
Consecuentemente, la reduccion de la demanda no se ha traducido en precios mas bajos para los
clientes de los servicios. Ademas, los blank sailings reducen la oferta de servicios para los cargadores,
mientras que la navegacion lenta puede aumentar sus costos de inventario, teniendo en cuenta que las
mercancias tardan mas en llegar a sus destinos.

1. Los fletes en América Latina

La situacion de la relacion entre fletes y cargas movilizadas por contenedores se asemeja, en algunos
casos, a los antecedentes ya expuestos.

El grafico 37 exhibe comparativamente varias rutas en las que se tiene la informacion necesaria.

Grafico 37
Fletes vs cargas movilizadas en diferentes rutas desde América Latina
(En porcentaje)
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Fuente: Autores a partir de informacion de Drewry, citada en Dynaliners (2020).

Como se observa, también para las rutas de América Latina de exportacion a Asia, Medio Oriente
e India y las del comercio regional se observan aumentos de fletes que no estan en consonancia con las
cantidades exportadas. De manera similar, las importaciones de Europa y de Oriente Medio e India,
tienen aumentos desasociados con las cantidades (en los aumentos).
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lll. Elimpacto financiero sobre la industria aérea ha sido
mayor que en la maritima

A. Losimpactos financieros sobre las aerolineas

Sin alternativa a dejar parte importante de los aviones en tierra, las empresas del sector aéreo han
enfrentado una situacion financiera grave. En los siete primeros meses de 2020, las aerolineas perdieron casi
la mitad de su valor de mercado: en 31 de julio de 2020, el indice global de precios de acciones de las
aerolineas ya habia caido 51,5% en comparacion con el inicio del afo. Con respecto a las aerolineas de
América Latina, la pérdida de valor de mercado desde el inicio de 2020 hasta fines de julio habia llegado a
69,1%, como se puede visualizar en el cuadro 10. La contraccidn en el sector aéreo fue significativamente
mas fuerte que la variacion del indice de referencia FTSE 100 de enero a julio de 2020 (una caida de 2,6%).

Cuadro 10
Variacion del precio de acciones de aerolineas del mundo y América Latina
Variacion
indices en délares ; (en porcentajes)
Indice al 31/jul/20
(1/ene/14 = 100) Mensual Anual Desde el inicio
de 2020

Aerolineas del mundo 65,6 -8,4 -48,3 -51,5
Aerolineas Asia-Pacifico 61,7 -8,3 -42,8 -43,9
Aerolineas Europa 57,6 -8,4 -30,7 -49,1
Aerolineas América del Norte 76,1 -10,2 -55,3 -54,7
Aerolineas América Latina 34,2 -0,9 -60,1 -69,1
LATAM 11,5 31,1 -83,1 -81,6
Avianca 2,0 -11,4 -93,1 -92,2

Aeroméxico 27,0 -16,3 -70,2 -67,6
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Variacion
indices en délares . (en porcentajes)
Indice al 31/jul/20
(1/ene/14 = 100) Mensual Anual Desde el inicio
de 2020
Copa 26,2 -18 -61,9 -59
Gol 78,5 0,7 -63 -68,2
Azul® 53,4 3.2 -2 -71,6
Volaris 41,0 4,7 -47,5 -43,5
FTSE 140,8 5 5,2 -2,6

Fuente: Elaboracion propia a partir de IATA (2020j) y datos financieros de las compafiias.
2 Para la aerolinea Azul, la fecha base del indice corresponde al dia de apertura del capital de la compaiiia (11/abr/17).

A lo largo de los siete primeros meses del afio, el valor de mercado de las aerolineas ha
experimentado una trayectoria consistentemente descendiente, aunque se hayan observado ligeras
recuperaciones en algunos meses: en abril, los indices de las aerolineas de Asia-Pacifico sufrieron una
breve mejora, seqguida por caidas mensuales sucesivas en mayo, junio y julio. El mes de mayo fue de
alguna recuperacion del indice para las aerolineas europeas, pero nuevas caidas fueron diagnosticadas
en junio y julio. En junio de 2020, las aerolineas de América del Norte empezaron a recuperar su valor
de mercado (variacion mensual de 11,6%), tras caidas mensuales sucesivas desde marzo, pero volvio a
sufrir una caida de 10,2% en julio. En general, los movimientos observados en el mes de julio indican un
mayor pesimismo del mercado en reaccion a los resultados financieros negativos de las aerolineas en el
segundo trimestre, asi como al recrudecimiento de casos de COVID-1g9 en varias regiones del mundo.

Las aerolineas latinoamericanas (representadas por un conjunto de siete aerolineas que cotizan
en bolsa) parecen haber sido afectadas mas duramente que el promedio global, aunque el mes de julio
de 2020 haya sido, en general, menos negativo que los meses anteriores. LATAM y Avianca, las dos
mayores aerolineas de la region, han sufrido la contraccion mas fuerte en dicho conjunto, con pérdidas
de 81,6% Yy 92,2% del valor de mercado en 2020, respectivamente.

Un conjunto de indicadores de una muestra de 5o aerolineas globales, categorizadas por region,
confirma el deterioro financiero del sector en 2020 (cuadro 11). El margen operativo de los grupos de
companias de América del Norte, Asia-Pacifico, Europa y América Latina en el segundo trimestre de 2020
ha deteriorado considerablemente en comparacion con el segundo trimestre de 2019. En el agregado, la
rentabilidad del sector, dada por un margen de 9,2% en el sequndo trimestre de 2019, se puso negativa
en 2020%, y alcanzd un margen operativo promedio de -130% de abril a junio de 202o0.

Si bien la rentabilidad de las empresas de América Latina se habia mantenido positiva en el primer
trimestre de 2020, el impacto financiero se ha visto plenamente reflejado en las cifras del sequndo trimestre,
debido a la profundizacidn de los impactos de la pandemia en esta y en las demas regiones. A este proposito,
Ameérica Latina (representada por un conjunto de siete aerolineas) ha sido la region con el margen operativo
mas negativo en la muestra (-300%, un impacto considerablemente mas profundo que el promedio global).

35 En el primer trimestre de 2020, el margen operativo habia sido de -10,8% para un conjunto de 86 aerolineas globales.
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Cuadro11
Resultados financieros de aerolineas por regién, Q2 2019 y Q2 2020

Q22019 Q2 2020
L Aerolineas en la
Region muestra OM:'TS:?\?O Beneficio neto Margen operativo  Beneficio neto
(en porcenta'es (en millones  (en porcentajes (en millones
depingresosj) de dolares) de ingresos) de dolares)
América del Norte 15 13,7 4.967 -198 -12.648
Asia y Pacifico 19 0,9 -475 -54 -3.536
Europa 9 8,2 1.648 -106 -7.967
América Latina 7 4,9 -15 -300 -3.557
Total 50 9, 6.125 -130 -27.708

Fuente: IATA (2020j).

Conrespecto a la liquidez de las companias del sector aéreo, el analisis del flujo de caja de 36 empresas
también sefiala un deterioro importante en el sequndo trimestre de 2020 (cuadro 12). En comparacion con
el mismo trimestre de 2019, el flujo de caja libre del conjunto de empresas analizado se puso negativo,
pasando de 3,6% a -56% de los ingresos, determinando la necesidad de levantamiento adicional de fondos
junto a los mercados o a los gobiernos. En algunas regiones, como Europa, la caida fue ain mas expresiva,
llevando el indicador a -87,8%. Aunque, de manera agregada, los gastos de capital hayan sufrido un aumento
en el periodo, la caida se explica, sobretodo, por el empeoramiento del flujo de caja neto de las actividades
operativas (de 14% a un -36,2% en un ano), reflejo de la interrupcion de parte considerable de los ingresos de
las aerolineas y la insuficiencia de las medidas de reduccion de gastos. En general, al principio de la crisis, las
empresas contaban con una liquidez equivalente a solamente dos meses de ingresos —y, en algunos casos,
con lo equivalente a menos de un mes de operacion.

Cuadro 12
Flujo de caja de aerolineas por region

Q2 2019 Q2 2020
Region Aerolineas Flujo de caja neto Flujo de caja  Flujo de cajaneto  Flujo de caja
en la muestra (% de actividades libre (% de (% de actividades libre (% de
operativas) ingresos) operativas) ingresos)
América del Norte 12 17,2% % -26,8% -44,6%
Asia y Pacifico 15 10,8% 1,3% -23,8% -44,8%
Europa 5 11,9% 0,3% -67% -87,8%
América Latina 4 10,5% 1,3% -19,2% -39,2%
Muestra total 36 14% 3,6% -36,2% -56%

Fuente: IATA (2020)i.
1. Elriesgo de bancarrotas

Mas alla de la caida de los ingresos y de la rentabilidad de las compafiias, la comprension de la gravedad
de la situacion financiera de las aerolineas demanda el analisis de los niveles de deuda en los balances
de las empresas, no reflejados en las variables anteriormente discutidas.
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Uno de los parametros que se puede utilizar para evaluar las consecuencias del proceso de
endeudamiento de las aerolineas es el Altman-Z*¢. Este indice, ampliamente utilizado para predecir el
riesgo de quiebras, es calculado a partir de cinco relaciones financieras (rentabilidad, apalancamiento,
liquidez, solvencia y actividad), las cuales se puede obtener en base a datos publicados en los balances
y estados financieros de las compaiiias. La féormula del indice esta dada por:

Z=12%X1+1,4*X2+3,3%X3+0,6*X4+1,0*Xpg,
adonde:
X1 = (Capital de Trabajo/Activo Total);
X2 = (Utilidades Retenidas/Activo Total);
X3 = (Beneficio antes de Intereses e Impuestos/Activo Total);
X4 = (Valor de Mercado del Patrimonio /Pasivo Total)
X5= (Ventas Netas Anuales/Activo Total).

En general, cuanto mas bajo es el Altman-Z, mas alta es la probabilidad de que la empresa sea
insolvente en un horizonte de dos afos. En la escala del Altman-Z, el puntaje critico es dado por el
numero 1,8: empresas con el indice igual o inferior a ese limite se encuentran en peligro de quiebra
inminente. Un puntaje superior a 3, a su vez, es considerado “seguro”. Resultados entre 1,81y 2,99, en
general, se interpretan como parte de una “zona gris”, digna de atencion.

Como resultado del deterioro de las finanzas de las aerolineas, se ha producido un proceso
que ha llevado a muchas empresas a sufrir caidas en el indice Altman-Z. De las cinco aerolineas de
América Latina analizadas, Copa ha sido la Unica capaz de mantenerse en un nivel seguro en la escala
del Altman-Z (grafico 38). En marzo de 2020, al inicio de la pandemia, todas las compaiiias evaluadas ya
demostraban deterioros en sus niveles de deuda y una mayor probabilidad de insolvencia.

Finalmente, se debe tener en cuenta que, mas alla de los grandes players del sector (top 30), las
aerolineas mas pequeias se han visto en una situacion aun mas compleja. En general, sus niveles de
deuda son mas altos que los de las grandes empresas, ademas de no tener acceso a los mismos
instrumentos de financiamiento que aquellas.

6 El[ndice Altman-Z recibe este nombre por haber sido propuesto por Edward Altman, en 1968. Desde entonces, el modelo ha sido
ampliamente utilizado en el sector financiero, presentando una precision del 72% en la prediccion de bancarrota dos afios antes de
que ocurriera.

7 La férmula propuesta inicialmente por Altman (1968) se aplicaba a empresas publicas en bolsa. Posteriormente, el mismo autor
propuso una formula para calcular el Altman-Z de empresas que no cotizaban en bolsa: Z = 0,717*X1 + 0,847*X2 + 3,107*X3 +
0,42*X¢ + 0,998*X5, en que X4 es aproximado como el Activo Total — Pasivo Total. En este estudio, esta formula alternativa se
utilizé para calcular el puntaje de dos empresas: CMA CGM y ZIM.
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Grafico 38
indices Altman-Z de aerolineas latinoamericanas en diciembre de 2018, diciembre de 2019 y marzo de 2020
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos financieros de las compaiiias.

B. Impactos en la industria del transporte maritimo de contenedores

No cabe duda de que la menor demanda de bienes comercializados ha afectado las ganancias de las
navieras. Desde el inicio de la pandemia, ya se sabia, por ejemplo, que la liquidez seria una de las grandes
preocupaciones de dichas empresas en 2020, ya que la crisis inevitablemente afectaria los flujos de
efectivo y los resultados finales de los operadores. Como consecuencia, ya se advertia que ajustes de
capacidad serian necesarios, lo que se ha confirmado, por ejemplo, por los multiples servicios
cancelados y por la suspension de los pedidos de nuevas embarcaciones por algunas navieras. En el
inicio de la pandemia, algunas lineas de contenedores se encontraban en estado especialmente
vulnerable, ya que sus balances se venian debilitando por pérdidas persistentes.

Por una parte, el analisis del margen operativo de las navieras revela que 2019 ha sido un afo de
resultados relativamente positivos para la mayor parte de las empresas: solo dos de los diez principales
transportistas de contenedores registraron ganancias operativas negativas el afio pasado. En promedio,
el margen operativo de la industria en 2019 fue de 2,2%. De hecho, esos nUmeros se vieron afectados
positivamente por las tarifas de flete mas altas y por los precios mas bajos de combustible (que fueron
6,5% mas bajos en 2019 en comparacion con 2018). Sin embargo, es necesario tener en cuenta que el
deterioro financiero de las navieras es un proceso que se viene profundizando a lo largo de varios afios.
En los Ultimos doce afios, por ejemplo, la industria ha operado, en la mayor parte del tiempo, con
margenes operativos negativos o0 muy proximos a cero (grafico 39).

En el primer trimestre de 2020, el margen operativo promedio de los diez principales operadores
alcanzo el 2,6%, lo que corresponde a una mejora con respecto al margen del 1,7% registrado en el
periodo correspondiente del afo pasado. En el sequndo y tercer trimestres de 2020 se alcanzaron
resultados aun mejores (margen de 8,5% y 14,8% , respectivamente), reflejando un afio
financieramente positivo para esta industria. Se puede concluir que las lineas navieras han logrado éxito
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en sus estrategias a lo largo del 2020, pese a los desafios de la reduccion de volumen provocadas por la
pandemia y a los mayores costos asociados a la regulacion IMO 2020%.

Mas alld del margen operativo, el analisis de otros indicadores financieros de las navieras en el
primer trimestre de 2020, como los ingresos, el EBITDA y el beneficio liquido, sefalan la existencia de
cierta heterogeneidad en el sector. En promedio, los ingresos en los tres primeros meses de 2020 indican
una caida de 1,2% en comparacion con los resultados del trimestre inmediatamente anterior (4Q2019),
pero constituyen una mejora de 0,5% con relacion a los ingresos obtenidos en el primer trimestre de 201g9.
Con respecto a la rentabilidad de las compafiias, los resultados son mixtos: EMC, HL, WHL y ONE tuvieron
un primer trimestre de 2020 con peor desempefo que el cuarto trimestre de 2019, al paso que HMM,
MAERSK e YML experimentaron una mejora en relacion al trimestre pasado.

Grafico 39
Margen operativo de las principales lineas navieras 2008-2020
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Fuente: Elaborado a partir de datos de Alphaliner (2020) y de los informes financieros de las navieras.

18 Setrata de la regulacion de la OMI que entrd en pleno vigor el 1 de enero de 2020 por la cual los barcos deben emplear fuel oil con
un contenido méaximo de azufre del 0.5% masa/masa frente al actual 3.5% para reducir las emisiones de 6xido de azufre.
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En cuanto al sequndo trimestre de 2020, en el cuadro 13 se pueden visualizar los indicadores
financieros de las navieras que ya habian publicado sus resultados en el momento de la elaboracion de
este informe. La mayoria de las empresas analizadas registré ingresos decrecientes en comparacion con
el primer trimestre del afio (y también en términos interanuales) —lo que se puede atribuir, en gran
medida, a los volumenes reducidos de carga mobilizada, aunque el aumento de los fletes haya
amenizado esta caida. Por otra parte, casi la totalidad de este conjunto de empresas llego al fin del
segundo trimestre con beneficios netos importantes. Maersk, por ejemplo, observé un aumento de 13
veces en sus resultados del primer semestre en comparacion con el anterior. Evergreen y Wan Hai, a su
vez, han obtenido en estos meses sus mejores resultados en varios afios. Los resultados negativos de la
Unica compania de la muestra a registrar una pérdida neta en el segundo trimestre (Yang Ming) se deben
a sus operaciones con carga a granel seco.

Cuadro 13
Resultados financieros de las navieras segundo trimestre de 2020
Variacion del Variacion del
o ingreso ingreso -
Compaiiia (2020/1Q20) (2Q20/2Q19) Beneficio neto
(en porcentajes) (en porcentajes)
Evergreen Marine Corp Taiwan Ltd (EMC) 0,9 -6,9 3.192 (TWD M)
Hapag-Lloyd (HL) -9,8 -5,0 257 (EUR M)
A.P. Mgller-Maersk (MAERSK) -6,0 6,5 443 (EUR M)
Wan Hai Lines Ltd. (WHL) 9,7 -11,5 1.675 (TWD M)
Yang Ming Marine Transport Corp. (YML) -8,3 -21,4 -67 (TWD M)
CMA CGM -3,7 -10,9 145 (EUR M)
Promedio -6,1 -10,4 -

Fuente: Elaboracion propia a partir de Alphaliner (2020).

Los numeros muestran que, a medida que fueron avanzando los meses, el desempefio de las
lineas navieras, en general, ha contrariado muchas las proyecciones que se hicieron en el inicio de la
pandemia. Los resultados observados en el segundo trimestre de 2020 sefalan que la estrategia de
administracion de precios y cantidades por parte de las compafias se ha revelado exitosa. A pesar de la
continuada incertidumbre, se estima que el conjunto de las grandes navieras podria llegar al fin de 2020
conun lucro superior a USs$ g mil millones, de acuerdo a Sea-Intelligence. El peor escenario considerado
por los analistas, el cual, en abril, consistia en una pérdida de US$ 23 mil millones en 2020, ha sido
revisado para una pérdida de USs$ 7 mil millones, en la hipotesis improbable de que los fletes no se
sostengan en el sequndo semestre. De hecho, frente al buen desempefio observado en la primera mitad
del afo y a las recientes sefales de relativa recuperacion en los volumenes del comercio internacional
por contenedores, las expectativas son de que el tercero y el cuarto trimestres de 2020 tengan
resultados financieros mas positivos que el segundo trimestre (Shippingwatch, 2020).

Con respecto al desempeno de las acciones de las empresas que hacen el transporte de contenedores,
el afio de 2020 ha sido, hasta el momento, de extrema volatilidad. Ello se puede observar en el siguiente
conjunto de graficos, que ilustran la evolucion del precio de las acciones de las principales lineas navieras de
capital abierto (en el grafico 41 se excluye la trayectoria de los precios de las acciones de Hapag-Lloyd, cuya
sobrevaloracion de abril a junio de 2020 termina por distorsionar la escala del grafico).
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Grafico 40
Desempefio de los precios de acciones de las empresas navieras (de 22/7/19 a 22/7/20)
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Grafico 41
Desempefio de los precios de acciones de las empresas navieras, sin Hapag-Loyd (de 22/7/19 a 22/7/20)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de Yahoo Finance (2020).

Como queda claro por los graficos, el mes de marzo de 2020 ha sido de fuerte contraccion del valor
de mercado de las navieras, la mayor parte de las cuales alcanzaron, en principios de abril, los valores
minimos de sus acciones a lo largo de varios afios (Evergreen, Maersk, WHL, YML). A fines de marzo, los
accionistas de Maersk, por ejemplo, habian perdido un 37% en valor en el periodo de 3 meses, y sus
acciones se negociaron a un precio que se habia visto, por Ultima vez, en 2009. Una excepcion notable a
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esa tendencia es Hapag-Lloyd (HL), cuyas acciones experimentaron fuerte apreciacion a lo largo de los
primeros meses de 2020 (un 630%), llegando a alcanzar un récord el 15 de mayo (Alphaliner, 2020),
haciendo que el valor de mercado de la compaiiia llegara a US$ 34,6 mil millones, superando el valor
combinado de las nueve grandes lineas con capital abierto.

A partir de la sequnda mitad de abril, se han observado, en general, movimientos de regreso de
los precios de las acciones a la tendencia que venian siguiendo antes de los efectos de la pandemia. Es
decir, para la mayoria de las compaiiias, los Ultimos dos meses han sido de cierta recuperacion de valor
de mercado (Evergreen, Maersk, WHL, YML), y, en el caso de HL, de pérdida de porcidn expresiva del
valor que habia conquistado el mes anterior.

El Cuadro 14 reune los datos de variacion en los precios de acciones de las principales companias
navieras en 2020. La comparacion se hace entre los precios de las acciones observados el dia 21 de julio
de 2020: a) los precios del mismo dia del afio 2019; b) los precios en el primer dia habil de 2020; y c) los
precios en el mismo dia del mes anterior (22 de junio de 2020).

Cuadro 14
Variacion del precio de acciones de lineas navieras (al 21 de julio de 2020)
(En porcentajes)
Compaiiia 1 afio YTD 1 mes
Cosco Shipping International Co., Ltd. -9,5 6,3 -5,2
Evergreen Marine Corp Taiwan Ltd (EMC) -22,1 -13,8 1,9
Hapag-Lloyd (HL) 36,3 -33,1 -12,4
A.P. Mgller-Maersk (MAERSK) 12,1 -11,7 9,5
Wan Hai Lines Ltd. (WHL) -6,5 -2,7 10,1
Yang Ming Marine Transport Corp. (YML) -30,8 -12,9 -3,8
Promedio -3,4 -11,3 0,01

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de Yahoo Finance (2020).

La alta variabilidad de los precios de las acciones de las diferentes compaiias dificulta la
identificacion de tendencias para el sector, principalmente si se tienen en cuenta los eventos especificos
que han influido fuertemente en los precios de HL —y, en menor medida, de MAERSK. No obstante, es
posible afirmar que, en general, las grandes navieras han perdido parte de su valor de mercado en 2020.
En promedio, los precios de las acciones han caido un 11,3% desde enero de 2020. Por otra parte, al
comparar el desempeno de las acciones en 2020 con respecto a una misma fecha de 2019, no hay una
tendencia uniforme en el sector: las acciones de HL y MAERSK han experimentado mejores valoraciones
en ese periodo, al paso que los papeles de Cosco, WHL y, principalmente, Evergreeny YML, han perdido
valor de forma considerable.

Otras compaiiias navieras importantes, como CMA CGM y Pacific International Lines (PIL), se
encuentran en dificultades. La primera reportd pérdidas en los Ultimos cuatro trimestres, y sigue
manteniendo altos niveles de deuda. La segunda, que ya enfrentaba dificultades antes de la pandemia,
se encuentra en una situacion particularmente dificil, con varios de sus buques inactivos en Singapur y
la necesidad de vender algunos de sus buques mas grandes.

1. Elindice Altman-Z y la probabilidad de insolvencia de las navieras

Mas alla de la caida de los ingresos y de la rentabilidad de las compaiiias, la comprension de la gravedad
de la situacion financiera de las navieras demanda el analisis de los niveles de deuda en los balances de
las empresas. discutidas. La deuda de las navieras que se dedican al transporte de contenedores viene
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en un largo proceso de acumulacion, alcanzando, para un conjunto de catorce empresas, el monto de
USs 95 mil millones en el tercer trimestre de 2019. Ese ha sido el resultado de una década en que la
expansion del crédito al sector permitid el financiamiento de buques, tanto como que ayudé a crear las
condiciones para un gran movimiento de fusiones y adquisiciones.

Como resultado del deterioro de las finanzas de las empresas navieras desde 2016, se ha
producido un proceso que ha llevado a catorce de los principales operadores del mercado a tener un
promedio de 1,3 en el indice Altman-Z, lo que ya sugeria una alta probabilidad de que se declararan
insolventes dentro de dos afios. Desde entonces, este puntaje tuvo sucesivos empeoramientos
(ITF, 2020; Alphaliner, 2020).

En diciembre de 2018, el Altman-Z promedio para un conjunto de diez compaifiias navieras fue de 1,13.
Ese puntaje se mantuvo relativamente estable a lo largo de 2019, habiendo alcanzado un promedio de 1,14
en el mes de diciembre. La evolucion del indice de cada una de las empresas en ese periodo se puede
visualizar en el siguiente grafico. En los casos de las empresas cuyos informes financieros del primer trimestre
de 2020 ya se habian publicado (CMA CGM, ZIM, Maersk y Hapag-Lloyd), también se presenta el Indice
Altman-Z para el mes de marzo de 2020.

Grafico 42
Altman-Z de lineas navieras en diciembre de 2018, diciembre de 2019 y marzo de 2020
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Fuente: Calculo propio a partir de informes financieros de las compaiiias.

A pesar de que el promedio se hubo mantenido relativamente estable en 2019, seis de los diez
operadores evaluados tenian, individualmente, indicadores Z-scores inferiores a 1,3 en diciembre de 2019.
Ademas, los Unicos operadores que habian presentado indicadores en el rango mas seguro de la escala del
Altman-Z (es decir, superior a 1,8) en 2018 (CMA CGM, OOIL y Maersk) sufrieron caidas importantes en sus
puntajes en 2019. Con la crisis derivada de la pandemia, ellas también podrian verse presionadas en el caso
de que la contraccion de la demanda se prolongue por mas tiempo que el esperado.

Finalmente, el promedio del Altman-Z de las cuatro compaiias que ya habian publicado sus
informes financieros para el primer trimestre de 2020 (basicamente, las empresas de capital europeo o
israeli) fue de 1,53. A pesar de ser mas alto que el promedio del conjunto de diezempresas en 2019 (1,14),
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es importante tener en cuenta que ese valor es inferior al promedio del puntaje de las mismas cuatro
empresas en diciembre de 2019 (1,55).

Los operadores con indices de apalancamiento elevados son particularmente vulnerables, en
particular aquellos con altos niveles de deuda a corto plazo (es, decir, que vencen este mismo afio). De
los once operadores analizados por Alphaliner (2020), seis tenian capital de trabajo negativo (pasivos
corrientes que excedian los activos corrientes) en el Ultimo trimestre de 2019: CMA CGM, Hapag-Lloyd,
HMM, PIL, Yang Ming y Zim. Los operadores con un historial de resultados negativos también estan
particularmente en riesgo. HMM, YML y Zim son ejemplos de operadores que han visto sus Z-scores
caer debido a sus ganancias retenidas negativas.

A fines de marzo de 2020, la agencia de calificacion de crédito Moody's cambid la perspectiva de varios
operadores de "estable" a "negativa" (Hapag-Lloyd, Maersk, MOL y NYK), destacando la alta dependencia
que tienen los transportistas de contenedores del comercio mundial, asi como la demanda industrial y de los
consumidores, que se veria afectada negativamente por los bloqueos y las medidas de cuarentena
implementadas en todo el mundo. Con el desempefio sorprendentemente positivo de las navieras en la
primera mitad de 2020y, principalmente, capacidad de mantener los fletes en niveles elevados durante los
meses mas graves de la pandemia hasta el momento, existe la expectativa de que las agencias de crédito
vuelvan a revisar sus clasificaciones. Sin embargo, se enfatiza que, debido a la incertidumbre y la volatilidad
de las variables capaces de influir sobre las finanzas de las navieras en el actual contexto, la asertividad de
cualquier prondstico dependera de los resultados financieros del sequndo trimestre.

Es esperable que el desbalance de los contenedores siga impactando de forma significativa los
movimientos de carga en el resto del afio. Se proyecta que mas de 250 salidas originalmente
programadas para ese periodo sean anuladas, como reaccion de los transportistas a la caida en la
demanda. Han sido anunciado recortes de capacidad en casi todas las rutas clave: ademas de las rutas
Asia-Europa, Asia-Norteamérica y Transpacifico, los transportistas también han implementado
reducciones de capacidad en América del Sur, Oriente Medio, el subcontinente indio, Africa y Oceania.

La flota de portacontenedores inactivos aumento a un récord de 524 unidades para 2,65 MTEU en 11
de mayo, superando el maximo anterior de 2,46 MTEU a principios de marzo de este afio (Figura 3). La flota
inactiva actualmente representa el 11,3% de la capacidad total de la flota de portacontenedores. Parte de esa
flota se enviara para actualizaciones de depuradores, con 1,02 MTEU de capacidad de embarcacion
actualmente en los astilleros para la instalacion de dichos sistemas. Ademas de estos, habra una inactividad
involuntaria significativa para una gran parte de las flotas operadas por los transportistas, alcanzando la
eliminacion de hasta un 30% de la capacidad total en algunas rutas.

Como sefala ITF (2020), la sobreoferta actual de buques podria volverse mas problematica, ya
que se espera un aumento en la oferta de portacontenedores en 2020 y 2021. Si los volumenes de
comercio mundial de contenedores se contrajeran en un 11% en 2020 (en linea con las proyecciones del
FMI), incluso una tasa de inactividad de buques portacontenedores del 15% (el promedio histdrico) no
seria capaz de cerrar la brecha con la reduccion de la demanda. Como ilustra el

Grafico 43, nunca se habia observado, desde 2013, una brecha tan grande entre la demanda de
comercio y la flota global de portacontenedores.
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Grafico 43

Capacidad de portacontenedores y demanda comercial de contenedores, 2013-21
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Al problema de la sobreoferta de capacidad se suma, como uno de los impactos de la pandemia,
el aumento de los casos de carga abandonada, como ha constatado la British International Freight
Association (BIFA). Frente al derrumbe de los mercados consumidores o a la interrupcion de las
actividades comerciales, se ha puesto mas comun que se rechacen las cargas en los puertos de destino.
De esta situacion han derivado graves problemas, como la indefinicion con respecto a quien debe pagar
por los costos de almacenaje y disposicion de |a carga. Se estima que los costos de la carga abandonada
pueden alcanzar muchas decenas de miles de ddlares, que enseguida son demandados a los agentes de
carga por las lineas navieras (Mundo Maritimo, 2020).

Los propietarios de embarcaciones que no operan también han sentido las consecuencias de las
estrategias de mitigacion de los transportistas, ya que las lineas de contenedores alquilan una parte
considerable de su flota de esos proveedores. La caida en la demanda de transporte de contenedores
ha llevado a las navieras a devolver la capacidad de fletamento y priorizar el uso de sus propios buques
— 0, aun a utilizar la capacidad de los transportistas que operan en las mismas alianzas. Ademas, varias
compafiias estan reemplazando los buques fletados por barcos de mayor dimension y que se
encontraban infrautilizados en otras actividades comerciales.
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IV. Ha habido una reaccion rapida y variada de la
industria y los gobiernos frente a los efectos
de la pandemia

A. Lareaccion de las aerolineas y de los gobiernos

En todo el mundo, las aerolineas se han visto altamente impactadas por la pandemiay sus efectos sobre
el transporte aéreo (Recuadro 1). Compaiiias de todas las regiones han dado inicio a reestructuraciones
financiera bajo el Capitulo 11 de la Ley de Quiebras de los Estados Unidos, proceso que pospone las
obligaciones de una empresa con sus acreedores, dandole tiempo para reorganizar sus deudas o vender
partes del negocio. En general, todas las aerolineas se han visto obligadas a adoptar medidas drasticas
de contencion de gastos, como la reduccion de flotas, el cierre de operaciones en determinados
aeropuertos y paises, y la consecuente extincion de miles de puestos de trabajo. En los casos mas
extremos, han empezado procesos de liquidacion.

En Europa, el grupo de empresas mas impactadas por la crisis del sector incluye aerolineas como
la britanica Flybe, Turkish AtlasGlobal, GermanWings, Level Europe y cuatro filiales de Norwegian Air
Shuttle (en Suiza y Dinamarca), todas las cuales se han declarado en bancarrota. Otras, como la sueca
Braathens Regional Airlines, se han acogido al Capitulo 11 de la Ley de Quiebras de los Estados Unidos.

En Italia, la segunda mayor aerolinea del pais, Air Italy, también ha sido liquidada, mientras que
el gobierno ha dado inicio a la renacionalizacion de Alitalia. Las grandes aerolineas de la region, como
Lufthansa, KLM y AirFrance, tampoco han estado inmunes a la crisis, que ha impactado sus operaciones
en todo el mundo

En Asia y Pacifico, la aerolinea nacional de Tailandia, Thai Airways, tuvo aprobado su pedido de
reestructuracion bajo la ley nacional de bancarrotas, mientras que Virgin Australia, la segunda aerolinea
australiana mas importante, entré en proceso voluntario de administracion judicial en abril. En Africa,
la aerolinea Air Mauritius y la sudafricana Comair también lo hicieron, mientras que el futuro de la estatal

65



CEPAL - Serie Comercio Internacional N° 162 Logistica internacional pospandemia....

South African Airways, que ya enfrentaba dificultades antes de la pandemia y se encuentra en
negociaciones para un posible plan de rescate, es incierto.

En América del Norte, también han sido muchas las empresas afectadas por la pandemia. En
marzo, la aerolinea Miami Air International solicito proteccion por bancarrota bajo el Capitulo 11 de la
Ley de Quiebras de los Estados Unidos. Trans States Airlines anticiparon el cierre de sus operaciones
—originalmente planeado para el fin de 2020— al 1 de abril. Carrier Compass Airlines, que volaba como
American Eagle y Delta Connection, tuvo que cesar sus operaciones, y RavnAir, la aerolinea regional
mas grande de Alaska, también se declaré en bancarrota en abril.

En América Latina y el Caribe, la crisis ha afectado gravemente a las mayores aerolineas de la
region. Avianca fue la primera compafiia a tomar medidas drasticas en respuesta a la crisis: el 10 de
mayo de 2020, la empresa inicié un proceso de restructuracion al solicitar la proteccion prevista por el
Capitulo 11 de la Ley de Quiebras de los Estados Unidos.

Frente a la reduccion de mas de 80% de sus ingresos, la empresa buscaba, entonces, obtener la
autorizacion para pagar aproximadamente US$ 300 millones en obligaciones preexistentes de las
compaiiias deudoras, como el pago de impuestos, pagos a proveedores, salarios de empleados y
suministro de combustible. Desde el anuncio del cierre del espacio aéreo de Colombia, en marzo, mas
de 140 de las aeronaves de Avianca se encuentran en tierra y la mayoria de los funcionarios de la
empresa han estado en licencia sin sueldo.

El 26 de mayo de 2020, el grupo Latam Airlines y sus filiales en Chile, Pert, Colombia, Ecuador y
los Estados Unidos presentaron una solicitud de recuperacion judicial en los Estados Unidos, y al mes
siguiente anuncio el cierre de su filial en Argentina. En julio de 2020, la subsidiaria del grupo en Brasil se
sumo al proceso de reestructuracion de la deuda, también bajo la proteccion del Capitulo 11 de la ley de
bancarrota de los Estados Unidos. Latam se ha convertido, entonces, en el grupo de aviacion mas
grande en buscar una reorganizacion de emergencia como resultado de los impactos de la pandemia.
Antes de la crisis, la compaiiia operaba 1.400 vuelos diarios en 26 paises, transportando 74 millones de
pasajeros al afio y empleando a 42.000 personas. En abril, sus vuelos se habian reducido en un 95%, v,
en mayo, anuncio el despido de 1.400 empleados de sus sucursales en Chile, Colombia, Ecuador y Perg,
como resultado de la reduccion drastica de sus operaciones.

Recuadro 1
Linea del tiempo de eventos relativos a las aerolineas desde el inicio de la pandemia

Fecha Evento

24/mar/20 La aerolinea Miami Air International solicita proteccion por bancarrota bajo el Capitulo 11
de la Ley de Quiebras de los Estados Unidos.

16/abr/20 Los Estados Unidos aprueban un rescate directo de USs$ 25 mil millones a las aerolineas
bajo la Ley CARES de Ayuda, Alivio y Seguridad Econémica contra el coronavirus.

21/abr/20 Virgin Australia, la segunda aerolinea australiana mas importante, entra en proceso
voluntario de administracion judicial.

4/may/20 La Comision Europea aprueba el paquete de ayuda financiera del Gobierno Francés de
7.000 milllones de Euros para Air France-KLM.

10/may/20 Avianca Holdings da inicio a un proceso de restructuracion al solicitar la proteccion
prevista por el Capitulo 11 de la Ley de Quiebras de los Estados Unidos.

19/may/20 Thai Airways tiene aprobado su pedido de reestructuracion bajo la ley de bancarrotas de
Tailandia.

21/may/20 El Gobierno de Ecuador anuncia la decision de liquidar la compafiia Tame, que nacio en
1962 como una aerolinea militar.

26/may/20 El grupo Latam Airlines y sus filiales en Chile, Pery, Colombia, Ecuador y los Estados

Unidos presentaron una solicitud de recuperacion judicial en los Estados Unidos, también
bajo la proteccion del Capitulo 11 de la ley de bancarrota de los Estados Unidos.
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Fecha Evento

17/jun/20 El grupo Latam Airlines anuncia el cierre de sus operaciones en Argentina, resultando en
la pérdida de 1.715 puestos de trabajo.

25/jun/20 La Comision Europea aprueba el Plan del Gobierno Aleman de 6.000 millones de
euros para recapitalizar a Lufthansa.

25/jun/20 El Gobierno de Holanda llega a un acuerdo con el Gobierno Francés para asumir el monto
de 3.400 millones de Euros del Plan de ayuda financiera a Air France-KLM.

30/jun/20 El Grupo Aeroméxico inicia un proceso de reestructura financiera bajo el Capitulo 11 de la
Ley de Quiebras de los Estados Unidos.

7ljul/20 OceanAir (que de 2010 a 2019 se llamd Avianca Brasil y es independiente de Avianca

Holdings) pide de nuevo a la justicia ser declarada en quiebra, después de acogerse a finales
de 2018 a la ley de bancarrotas y no conseguir la recuperacion judicial.

9/jul/20 La filial brasilefia de Latam informa que se acogera a la ley de quiebras de Estados Unidos
en un proceso voluntario de reorganizacion y reestructuracion de deuda, sumandose a las
filiales en Chile, Pery, Colombia, Ecuador y Estados Unidos.

Fuente: Elaboracion propia a partir de varias fuentes.

La crisis del sector ha llevado gobiernos de todo el mundo a elaborar medidas de socorro a las
compafias aéreas. En total, los gobiernos se han comprometido a proveer US$ 123 mil millones en
ayuda financiera a las aerolineas, segun datos de IATA (2020) en 15 de mayo de 2020 (grafico 44). El
apoyo se ha presentado en una variedad de formas, no solo mediante la inyeccion de capital por parte
del gobierno o de la concesion de préstamos a las aerolineas, sino también por medio del aplazamiento
del pago de impuestos y de la reduccion de las obligaciones fiscales.

Grafico 44
Composicion de la ayuda de los gobiernos a las aerolineas, por tipo
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Fuente: adaptado de IATA (2020i).

Del total de USs 123 mil millones, US$ 67 mil millones deberan ser rembolsados: son préstamos
concedidos directamente por el gobierno o por el sector privado con la garantia del gobierno, ademas
de postergaciones de pago de tributos. El saldo remanente consiste principalmente en subsidios
salariales (US$ 34,8 mil millones), financiamiento de capital (US$ 11,5 mil millones) y subsidios fiscales
(US$ 9,7 mil millones. Esta ayuda es considerada vital, ya que las aerolineas gastaran aproximadamente

67



CEPAL - Serie Comercio Internacional N° 162 Logistica internacional pospandemia....

USs 60 mil millones en efectivo solo en el segundo trimestre de 2020. Ademas, mas de 30 paises han
otorgado subsidios salariales a compafiias del sector, habiendo subsidiado los salarios de mas de 8oo
mil empleados de aerolineas (IATA, 2020).

Regionalmente, las medidas se han revelado extremadamente desiguales. En los Estados Unidos
y Francia, por ejemplo, la ayuda gubernamental al sector ha representado mas de 30% de los ingresos
de las aerolineas en 2019 (32,7% y 36,1% respectivamente). Otros paises desarrollados, como Alemania
(19,5%), Holanda (41,1%) y Japdn (22,1%), también han aprobado paquetes de salvataje de montos
significativos. Singapur se ha presentado como un caso especial, en el que la ayuda del gobierno ha
llegado a un monto equivalente a 84,2% de los ingresos en 2019.

En Alemania, por ejemplo, se aprobo el 25 de mayo de 2020 una ayuda de € g mil millones (US$
9,8 mil millones) para Lufthansa. Este ha sido el mayor rescate corporativo aleman desde el comienzo
de la crisis del coronavirus, y permitira al gobierno tener una participacion del 20% de la compafiia, que
podria aumentar hasta un 25% mas una accion en el caso de un intento de adquisicion por parte de
aerolinea. El objetivo central del gobierno aleman es de preservar empleos en el pais. También en
Europa, el grupo KLM-Air France ha recibido € 10 mil millones en ayuda gubernamental, la mayor parte
(€ 7 mil millones proveniente de Francia).

En los Estados Unidos, el soporte a las aerolineas ha venido el 16 de abril de 2020 en la forma de
un rescate directo. El monto de la ayuda gubernamental es de US$ 25 mil millones y se ha movilizado
bajo la Ley CARES de Ayuda, Alivio y Seguridad Econdmica contra el coronavirus, aprobado en marzo
de 2020 para permitir alas empresas del sector continuar pagando salarios y beneficios a los empleados.
De este total, American Airlines recibiran un monto de USs 5,8 mil millones para pagar salarios y
beneficios (compuesto por una subvencion directa de $ 4,2 mil millones, y un préstamo a baja tasa de
interés de $ 1,7 mil millones). Delta Airlines, a su vez, recibiran de US$ 5,4 mil millones (de los cuales $
1,6 mil millones corresponden a un préstamo a baja tasa de interés).

En los mercados emergentes, sin embargo, la ayuda de los gobiernos se ha revelado
considerablemente limitada, representando una porcion muy baja de los ingresos de las aerolineas en
paises como China (2%), India (0%), Turquia (0,3%) e Indonesia (0,2%). En América Latina y el Caribe, la
ayuda prevista en paises como Brasil, Chile, Colombia y Ecuador también se ha revelado limitada,
representando, de forma agregada, 0,3% de los ingresos de las aerolineas de la region en 2019 — la
proporcion mas baja entre todas las regiones analizadas (grafico 45).

Grafico 45

Soporte del gobierno a las aerolineas por pais
(En mil millones de délares)

300 [mmmmgm e e e e e e oo
A e R
200 [---J-------------J------------- -l - -
150 |--- -l
P[0 EEEE P FUELEEEEEEE  REEEEEEEEEEEEE  ERR e e e bbb 7o
38
COUNEEEE § Gl 2 BEAaGRGEEEEEh  RRrIGEEEEEEEEELECERECECEREDEDEDE]  pREREEREEE
. 0,3 08
0
Ameérica del Norte Europa Asia y Pacifico Ameérica Latina Africa y Medio
Oriente

m ngresos de las aerolineas en 2019 ® Ayuda financiera

Fuente: elaborado a partir de datos de IATA (2020i).
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B. Reacciones en el transporte maritimo de contenedores

Frente a la crisis originada por la pandemia en 2020, como ya habia hecho en 2009, la industria del
transporte maritimo tomo medidas de ajuste en cuatro esferas: 1) recorte de los costos de operacion;
2) administracion de la oferta efectiva, 3) reajuste de los compromisos financieros y 4) reorientacion de las
estrategias de mercado. Benamara et a. (2010) sostienen que, si bien las tarifas de los fletes y los precios de
los buques de segunda mano reaccionan inmediatamente a un cambio en el equilibrio de la oferta y la
demanda, la introduccion de nueva capacidad responde y se ajusta so6lo con un retraso significativo.

Con respecto al ajuste de la cantidad ofrecida, en general la industria cuenta con cinco maneras de
actuarfrente a una disminucion de la demanda: 1) dejar de encargar nuevo tonelaje; 2) deshacerse de buques
(antiguos), conocido como scrapping; 3) terminar o aplazar los pedidos existentes en los astilleros, 4) poner
en practica la reduccion de la velocidad (navegacion lenta, conocida como slow steaming), limitando asi la
capacidad efectivamente disponible, compensando el aumento de la capacidad nominal de la flotg;
y 5) poner temporalmente fuera de servicio los buques (conocida como laid up).

Diagrama 2
Estrategia de ajuste empresarial ante la crisis

Acciones comerciales
* reconfiguracion de rutas
» cambios en las reservas
* reorientacion de estrategias

Recorte de costos operativos

Cambios en la oferta efectiva

* suspension de nuevas construcciones
* reduccion de capacidad operativa:
1. blank sailings
2. scrapping
3. slow steaming
4. laid up (flota detenida voluntariamente)

Reestructuracion financiera
reprogramacion de entregas
cancelacion de contratos, de ser posible
refinanciacion de pasivos
ayudas extraordinarias

Fuente: (Sanchez, 2011).

Sanchez (2011) afirma, analizando la reaccion de la industria maritima en 2008-2009 y en
adelante, que el objetivo final era reducir los costos de operacion y reestructurar los compromisos
financieros. A pesar de reconocer el problema de la sobre expansion y de enfrentarse a una situacion
muy delicada, el sector tomd medidas para estar bien preparado para el momento en que la economia
mundial volviera a registrar cifras de crecimiento econdmico positivas y, por lo tanto, necesitara una
nueva capacidad de transporte considerable. En consecuencia, las medidas de la industria maritima
contra un nuevo exceso de capacidad de la flota en la retrospectiva fueron o bien poco entusiastas, ya
que el sector sequia afrontando a) el modelo de crecimiento positivista que prevalecia antes de la crisis,
o b) las estrategias de mercado con otros objetivos a largo plazo.

Frente a la nueva crisis originada por la pandemia de 2020, la estrategia esta funcionando
nuevamente. En particular, es posible observar los blank sailings*, |a flota inactiva y la demolicion de

19 Blank sailimplica que durante una semana, quincena o mes especificos (dependiendo de la frecuencia del servicio de linea), esa zona
no recibirad un buque, para descargar o cargar carga, no obstante haber estado previamente planificado.
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buques. El estallido de una pandemia cambio todas las expectativas econdmicas y comerciales para
2020. De una prevision de crecimiento del 3,6% del comercio de contenedores en todo el mundo en el
Ultimo trimestre de 2019, al 2,5% en enero de 2020, pasando a -4,9% en abril, para bajar ain mas en
mayo hasta un -9%. En julio, de todos modos, la caida esperada se habia moderado a un -7,2%. Esta
caida se explica en parte, ademas de la pandemia, por el continuo aumento de las cancelaciones de
servicios y las restricciones laborales.

Es interesante tomar en cuenta las declaraciones del director ejecutivo de Hapag-Lloyd, Rolf
Habben Jansen, que confirma los contenidos del cuadro anterior. Si bien advierte un escenario difuso
hasta fin de 2020, la administracion de la capacidad ofrecida mediante blank sailings es uno de los
factores que ayudaron a las lineas a mantener los fletes en un nivel mas adecuado a su objetivo de
proteger las finanzas corporativas, y por encima de valores historicos, y en la capacidad de hacer
evaluaciones de costos en el momento oportuno. Afirma que actuar con rapidez en la administracion de
sus costos garantiza al grupo tener una posicion firme para enfrentar las adversidades del momento
actual: “creo que todos sabemos lo que sucedio en 2008-2009, y somos ciertamente mas agresivos a la
hora de eliminar costos hoy en dia de lo que posiblemente fuimos entonces”, y agrego, “Eso es lo que
estamos haciendo, porque sencillamente necesitamos menos [buques]. La Unica forma de sobrevivir es
eliminando costos.” (...) “Esencialmente, estamos evaluando cada categoria de costos e intentando
ahorrar dinero donde sea posible” (...) *Por un lado, esto implica tratar de combinar servicios, reenviar
buques, pero ademas estamos buscando la forma de ahorrar costos por el lado de las terminales y de
darle mayor eficiencia a nuestras operaciones de transporte” (Portual Portuario, 2020).

En esta misma linea, lamayor parte de las navieras disminuyeron significativamente la capacidad total
de sus flotas en el primer semestre de 2020. De hecho, once de las doce mayores lineas navieras optaron por
hacerlo. En términos porcentuales, los recortes mas expresivos los hicieron Wan Hai Lines (-14% de la
capacidad, equivalente a 38.500 TEU) y Pacific International Lines (-10,7%, equivalente a 42.000 TEU).
Maersk, a su vez, realizé el mayor recorte de capacidad en términos absolutos: 236.000 TEU entre enero y
junio de 2020, reduciendo su participacion en la flota global de portacontenedores. La excepcion a la
tendencia ha sido la surcoreana HMM, que ha aumentado en un 42% la capacidad de su flota entre enero y
junio, como resultado de la incorporacion de buques nuevos — los cuales habian sido adquiridos antes de la
pandemia —y de la devolucion de buques subarrendados por otras navieras (Alphaliner, 2020).

El resumen de la situacion del sector maritimo. al cierre del primer semestre del afio se observa
en los siguientes graficos, que ilustran las caidas efectivas en port calls, para los cinco afos previos a 2020, el
2019 y la primera mitad del 2020, separado en: buques de ultramar y todos los buques (grafico 46), y
ferries de pasajeros y cruceros (grafico 47). Se puede notar, por ejemplo, que en los afios previos a la
pandemia, el sector venia experimentando un crecimiento anual promedio de 5,6% en los port calls,
considerando la totalidad de los buques. El crecimiento del movimiento de los ferries de pasajeros fue
aun mas expresivo (promedio anual de 9,4% en los cinco afios que antecedieron el Covid-1g), al paso
que el trafico de cruceros venia creciendo a un ritmo de 4,3% al afio.
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Grafico 46
Port calls para los cinco afios previos a 2020, el 2019 y la primera mitad del 2020
(buques de ultramar y todos los buques)
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Fuente: Fuente: elaborado a partir de datos de Clarkson (2020).
Grafico 47
Port calls para los cinco afios previos a 2020, el 2019 y la primera mitad del 2020 (ferries de pasajeros y cruceros)
(En porcentajes)
L
! 6,7
43 2922 25 06
0.0%
Promedio 5 2019 Ene Feb Mar Abr May: 26Jun
afios -3.4
220.0% fmmmm e e e el ol |-
-16,2
SA0.0% fmmm e e e e bl L -34,5-0 -
42,1 427 44,2
2B0.0% fmmmm e m o e e -
280.0% fmmmm e m e o e -
-83,6
-86,4 -88,5
“100.0%6 L mmmmmm e e oo e e oo e

Ferries de pasajeros Cruceros

Fuente: elaborado a partir de datos de Clarkson (2020)

Notas: Global Port Calls: fuente Clarksons Research: 'Deep Sea' - Buques de carga en aguas profundas; incluye petroleros MR y superiores,
bulkcarriers Panamax y superiores, buques portacontenedores 3,000+ TEU, VLGCs, portadores de GNL 60,000 cbm, PCTCs 6,000+ ceu. Los
valores semanales se basen 7 dias hasta e incluyendo la fecha indicada. Para obtener mas informacion sobre la metodologia de las llamadas
portuarios, véase Sea/net.

China Port Calls (Deep Sea): fuente Clarksons Research: 'Deep Sea' - Buques de carga en aguas profundas; buques base enumerados
anteriormente. 2020 tasas de crecimiento ajustadas para el momento del Afio Nuevo Chino. Los valores semanales se basen 7 dias hasta e
incluyendo la fecha indicada. Para obtener detalles completos sobre la metodologia de llamadas parciales, véase Sea/net.

Passenger Ferry & Cruise Port Calls: fuente Clarksons Research. Los valores semanales se basen 7 dias hasta e incluyendo la fecha indicada.
Para obtener mas informacion sobre la metodologia de las llamadas portuarios, véase Sea/net.

Global Port Calls: fuente Clarksons Research, base todos los buques excluyendo remolcadores. Los valores semanales se basen 7 dias hasta
eincluyendo la fecha indicada. Para obtener mas informacion sobre la metodologia de las llamadas portuarios, véase Sea/net.
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Aunque se pueda afirmar que la tendencia ascendente del trafico maritimo en los Ultimos afos
ya se habia desacelerado en 2019, la caida en el nimero de port calls que se ha observado en 2020 no
tiene precedentes en la historia reciente. Las caidas sucesivas tuvieron inicio en febrero,
profundizandose hasta el mes de mayo, cuando se registraron las contracciones interanuales mas
importantes en el trafico global — es decir, considerando la totalidad de los buques (caida de 19%), de
los buques de ultramar (-15,6%) y de los ferries de pasajeros (-44,2%). El mes de junio ha sido de alguna
recuperacion para casi la totalidad de las categorias analizadas, a excepcion de los cruceros, cuyos port
calls registraron su peor desempefio, hasta el presente momento, en la tercera semana de junio: -89,4%
en comparacion con la misma fecha de 2019. De esta manera, hay indicios de que la recuperacion del
trafico de este tipo de embarcacion sea mas lenta que la de los demas tipos de buques.

En América Latina y el Caribe, un examen inicial de los efectos a corto plazo de la pandemia y los
nuevos procedimientos de control del transporte y las operaciones maritimas apuntan a un retraso
adicional medio de 2,5 a 4 dias en la llegada de los contenedores de importacion a su destino final.
También se han detectado demoras similares en el cruce de fronteras interiores y en la entrega de carga
aérea, aparte del aumento de los precios de algunos productos esenciales. Segun los operadores
portuarios, los efectos negativos observados hasta la fecha han sido graves, y en algunos casos se ven
agravados por los embotellamientos logisticos, por ejemplo, la falta de capacidad de almacenamiento
en los puertos y la no disponibilidad de contenedores vacios, y la necesidad de nuevos arreglos
institucionales para la gestion de crisis.

En cuanto al transporte maritimo, hasta abril de 2020, en la region de América Latina y el Caribe
se registraron un total de 20 viajes en blanco en la costa occidental de América del Sur (WCSA)y 4 enla
costa oriental de América del Sur (ECSA), es decir, aproximadamente un 50% de las cancelaciones. A
nivel mundial, mas de 2 millones de TEU ya estan fuera de servicio, lo que representa el 8,8% del total.
Como antecedentes, elimpacto comparable seria el de la crisis econdmica y financiera mundial de 200g9.
En ese momento se cancelaron algo mas de 1,5 millones de TEU, cifra que ya ha sido superada, lo que
nos lleva a un récord historico en términos absolutos. En términos porcentuales, la cifra actual es menor,
ya que en ese momento la flota paralizada equivalia al 11,7% de la capacidad mundial. El Administrador
de la Autoridad del Canal de Panama informo de que, como resultado del impacto de la pandemia, el 27
de marzo se habian registrado 32 transitos en la via interoceanica y 52 cancelaciones de buques que
habian sido reservados.

Las compaiias navieras comenzaron a hacer escala en los puertos chinos de nuevo al disminuir la tasa
de infeccion por COVID-19 en China y reanudar la produccidn. Algunos, pero no todos, de los calendarios
suprimidos durante febrero se restablecieron como productos y empezaron a aumentar de nuevo. Muchos
contenedores, que habian quedado varados durante el cierre inicial, finalmente zarparon.

Los servicios regulares programados y posteriormente cancelados (blank sailings), solo en
febrero de 2020, tuvieron cancelaciones de 105 viajes en rutas desde Asia (pasando por China) a América
del Norte y las regiones del Norte de Europa y el Mediterraneo (Drewry, 2020b). El nUmero de
cancelaciones disminuy en marzo (33) de 2020, pero volvié a aumentar en abril (66) y mayo (82) en las
rutas transpacificas, transatlanticas, y entre Asia y el Norte de Europa y el Mediterrdneo. Como ejemplo
del incremento interanual, ndtese que, en abril de 2020 comparado con el mismo mes de 2019, los blank
sailings aumentaron un 288%, de 17 a 66 casos®.

Durante la primera semana de junio de 2020, la flota de portacontenedores inactivos alcanzo el
maximo hasta el momento, con una flota inactiva de 551 barcos, representando 2,72 millones de TEU,

20 De acuerdo a datos de Drewry Supply Chain Advisors (2020).
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lo que representa el 11,6% de toda la flota mundial. Ocean Alliance®*, ha anunciado hasta ahora
reducciones de capacidad del 1% al 4% en Asia-Europa, en comparacion con el 20% al 25% para 2My
THE Alliance mientras que han anunciado del 2% al 5% en el transpacifico, en comparacion con el 3% al
10% para 2My el 9% al 15% para THE Alliance.

Con relacion a la demolicion de los buques, en el primer semestre de 2020 se enviaron 56 barcos
a scrapping (demolicion [ reciclado), por una capacidad total de 143.000 teu. Las estimaciones de las
consultoras internacionales indican que el proceso continuara durante todo el afio y el subsiguiente. Por
una parte, Alphaliner espera que en 2020 se alcancen aproximadamente 300.000 teu de capacidad
demolida, cifra que es mayor que los 185.000 teu y 102.000 teu desqguazados en 2019 y 2018
respectivamente, pero todavia por debajo de los 413.000 teu y 655.000 teu reciclado en 2017 y 2016.
Clarksons, por su parte, estima la demolicion sequird en los afos venideros, con un crecimiento
interanual para 2021 de 52%, en comparacion con 2020.

Frente al deterioro financiero de algunas empresas del sector, se espera que un nUmero creciente
de compaiiias navieras recurra al apoyo del gobierno para superar las consecuencias de la pandemia. El
apoyo estatal para las empresas navieras no es nuevo, sino que ha sido una caracteristica de la industria
desde la década de 1960 en Europa, América y Asia. El gobierno de los Estados Unidos, por ejemplo,
otorgd subsidios a muchas de las organizaciones pioneras de la contenedorizacion (Alphaliner, 2020).

Los subsidios y otras formas de apoyo financiero para las navieras contenedores han continuado
hasta el dia de hoy. En total, ocho de las doce mayores lineas de transporte de contenedores ya han
recibido apoyo financiero de sus gobiernos en los Ultimos anos, o tienen intereses directos de propiedad
estatal. CMA CGM (Francia) y HMM (Korea), por ejemplo, han recibido recientemente un nuevo apoyo
financiero de sus gobiernos nacionales, mientras que Evergreen, Yang Ming y PIL también han recibido
ayuda financiera de los gobiernos de Taiwan y Singapur.

El Recuadro 2 presenta una sintesis de las principales ayudas estatales recibidas por las
principales lineas navieras de contenedores del mundo.

Recuadro 2
Historia de apoyo gubernamental a las lineas navieras de contenedores

Linea naviera Historia reciente de apoyo gubernamental

Cosco Shipping  Recibié mas de USs 41.077 millones a través de una emision de acciones no publicas en enero de

(China) 2019, de los cuales mas de USs 545 millones fueron de su empresa matriz, la estatal china que
actualmente posee el 46% de las acciones de la compaiiia. Se registra, en total, el recibimiento
de mas de USs 1.567 millones en subvenciones del parte del gobierno chino desde 200g9.

CMA CGM El Fondo Estratégico de Inversiones francés (FS1) invirtio USs$ 150 millones en una participacion

(Francia) del 6% en CMA CGM en junio de 2013. En mayo de 2020, recibié US$ 1.120 millones en nuevos
préstamos de tres bancos — HSBC, Société Générale y BNP Paribas — garantizados hasta el 70%
por el gobierno francés.

Hapag Lloyd En 2009, el gobierno aleman le dio una garantia de préstamo de mas de USs 1.330 millones, la

(Alemania) cual fue cancelada en septiembre del 2010. Tras invertir mas de USs 536,7 millones para adquirir
una participacion del 23% en Hapag-Lloyd en 2009-2010, la Ciudad de Hamburgo (HGV) aun
retiene un 13,9% de participacion en la naviera, junto con los gobiernos de Qatar y Arabia Saudita
—los cuales poseen 12,3% y 10,2%, respectivamente.

2 QOcean Alliance, 2M y THE Alliance forman parte del selecto grupo de alianzas navieras que tienen la cuota de mercado a
aproximadamente al 79% a nivel mundial (datos de junio 2020).
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Linea naviera

HMM (Korea)

Evergreen
(Taiwan)

Yang Ming
(Taiwan)

PIL (Singapur)

ZIM (Israel)

Historia reciente de apoyo gubernamental

El Banco de Desarrollo de Corea (KDB), de propiedad estatal, y Korean Ocean Business Corp.
(KOBC) han proporcionado mas de US$ 583,4 millones a HMM a través de bonos convertibles en
abril de 2020, y, de forma combinada, han aumentado su participacion en HMM al 74%. Ademas,
KOBC proporcioné a HMM el monto adicional de US$ 44 millones para financiar la adquisicién de
48.980 unidades de nuevo equipo de contenedores. Desde 2016, ambas instituciones han
inyectado mas de USs$ 2.657.850 en la compaiiia mediante la emision de titulos de deuda.

El Ministerio de Transporte y Comunicaciones de Taiwan (MOTC) proporcioné un paquete de
ayuda para las lineas navieras taiwanesas en 2016, que incluia lineas de crédito a tasas de interés
preferencialesy descuentos en las tasas portuarias y terrestres. Una nueva ronda de ayuda estatal
de US$24, 3 millones serd aplicada por el Gobierno de Taiwan en 2020 (destinadas a Evergreen y
Yang Ming).

Las entidades vinculadas al gobierno, incluyendo el MOTC, el Fondo de Desarrollo Nacional y
Taiwan International Ports Corp., poseen, actualmente, el 48% de las acciones de Yang Ming. La
naviera recaudo mas de USs$ 34,3 millones en 2017 a partir de nuevas emisiones de acciones, con
las entidades gubernamentales contribuyendo con mas del 53% del total recaudado. Se espera
que en 2020 se realice una nueva emision de acciones preferentes, que debera ser financiada por
el gobierno de Taiwan.

PIL recibi6 un préstamo de USs$ 180 millones de una filial vinculada a Temasek Holdings, de
Singapur, en enero de 2018. El 26 de mayo de 2020, PIL confirmé que estaba en negociaciones
con un fondo de propiedad de Temasek Holdings para una posible inversion en la empresa.

El gobierno israeli mantiene una participacion especial en ZIM, la cual restringe la transferencia
de acciones que superen el 35%. Sin embargo, no se ha informado de ninguna ayuda estatal
directa a la naviera desde la reestructuracion de su deuda en 2014.

Fuente: elaborado a partir de informacion de Alphaliner (2020).
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V. Discusion

El objetivo de este estudio es analizar la situacion del transporte aéreo (de pasajeros y cargas) y del
transporte maritimo internacional de contenedores que resulto de la aparicion del brote infeccioso del
coronavirus. Ademas, se busca comprender como han reaccionado el mercado y la accion publica a
dicha situacion, con el objetivo de extraer, de dicho analisis, algunas conclusiones sobre los efectos que
podrian configurar un contexto post-pandemia. Aunque las areas de interés de este estudio sea la
América Latina y el Caribe, el analisis de la logistica internacional de las economias de esta region debe
hacerse en el contexto global, por ser este el ambito en el que el rumbo de los servicios se determina,
aun tratandose de los mercados regionales, e incluso los de menor representatividad.

Por el rol fundamental que cumplen ambos sectores en el comercio, la produccion econdmica y
la garantia de la conectividad y la integracion global, la incertidumbre con respecto al desarrollo de la
pandemia y a como el transporte aéreo y maritimo reaccionarian a las nuevas circunstancias desperto
profundas preocupaciones en todo el mundo. Factores como el estado de debilidad financiera en que
compafiias en ambos sectores habian empezado el afo de 2020 y el alto poder de mercado de un
numero reducido de agentes—resultante de procesos sucesivos de concentracion econdmica — hicieron
que la percepcion de los riesgos a que estaba sometido el transporte aéreo y maritimo fuera aun mas
negativa al inicio de la pandemia.

Actualmente, pasados algunos meses desde el brote del COVID-19, el diagnostico de las
reacciones y consecuencias de la pandemia —y de las medidas que han buscado retardar el contagio-
revela cuadros distintos en los dos sectores: si, por una parte, el transporte aéreo—de cargay, sobretodo,
el de pasajeros- haya sufrido un revés sin precedentes, las grandes lineas navieras que dominan el
transporte maritimo de carga contenedorizada han demostrado una capacidad de administracion de la
oferta y de los precios que les ha garantizado un desemperio significativamente mejor que el esperado
durante los meses mas criticos de la pandemia. AUn asi, ambos sectores enfrentan desafios; en especial,
persisten las preocupaciones sobre como la crisis originada por la pandemia podra impulsar
transformaciones en la estructura y las practicas de los agentes en el periodo post-pandemia y afectar,
en Ultima instancia, a los usuarios finales de los servicios prestados por el transporte maritimo y aéreo.
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En el caso del transporte aéreo, los primeros datos para el segundo semestre de 2020 muestran
el inicio de una recuperacion en algunos mercados, principalmente en las rutas domésticas de Chinay
Estados Unidos, como entre paises de Europa. Las rutas internacionales, sin embargo, seran los que
demoraran mas tiempo en recuperarse, dependiendo de la evolucion de la pandemia y de la recesion
economica en cada region, la continuidad de las restricciones de circulacion y particularmente de la
confianza de los viajeros. Por lo que es esperable una recuperacion lenta, que probablemente tomara
de tres a cuatro afios regresar a los niveles de tréafico aéreo previos a la pandemia. El

Cuadro 15 presenta indicadores proyectados para ALCy el mundo hasta el fin de 2020.

Cuadro 15
Pronosticos para el sector aéreo en 2020 (variaciones interanuales) en el mundo y en América Latina y el Caribe

Region NUmero de Ingresos Ingresos RPK Lucro neto de Empleos PIB sector de
pasajeros (aerolineas) (aeropuertos) (Revenue aerolineas sector de turismol/viajes
(millones) (USD mil millones) passenger (USD mil turismol/viajes (USD mil
km) millones) (millones) millones)
ALC -78 a -86 -16 a -17 -50,5% -57,4% -4 -59a-12,4 -111a-229
(internacional) y (internacional) (USD -5,3 mil
-133 a -147 -11a-12 millones)
(doméstico) (doméstico)
Mundo -2.630 a -2.907 -355 a -392 (total) -56,7% -54,7% -84,3 -98,2a-197,5 -2.685a-5.543
(total) (USD - 97,4
mil millones)

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de ICAO (2020a), IATA (2020, varias ediciones) y WTTC (2020).

Debido a las restricciones de circulacion, se espera que las rutas internacionales lleven mas
tiempo para recobrar sus niveles anteriores a la pandemia, por lo que se puede suponer que las
aerolineas que actuan en paises y regiones con mayor participacion de viajes domésticos en el trafico
aéreo pueden recuperarse antes que las demas, asumiendo que la demanda por estos servicios no sufra
una retraccion tan significativa. En el mundo, 58% de los pasajeros del transporte aéreo hacen viajes
domeésticos, una cifra que varia considerablemente por regidn (grafico 48). En América Latina y el
Caribe, por ejemplo, 65% de los pasajeros viajan en rutas domésticas, al paso que solamente 26% de los
pasajeros en Europa viajan en un mismo pais.

Grafico 48
Participacion de pasajeros en vuelos domésticos e internacionales por region
(En porcentaje)
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H Pasajeros domésticos ~ ® Pasajeros internacionales

Fuente: ICAO (2020a).
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De forma similar, se proyecta que las regiones donde los vuelos internacionales intra-regionales
componen una parte mayor del total de asientos se recuperen antes de las demas: es el caso de Europa
y Asia y Pacifico, en que 79% de la capacidad de transporte de pasajeros internacionales corresponde a
vuelos dentro de las mismas regiones. En América Latina y el Caribe, un 43% de los asientos en vuelos
internacionales corresponden a rutas con origen y destino en la region (Grafico 49).

Grafico 49
Distribucion de asientos en vuelos internacionales intraregionales e inte-regionales
(En porcentaje)
América del Norte 2% : : : : 7% : : : :
Medio Oriente : 30% : : : : : — : : : :
América Latina y el Caribe | 3% : : : : 7% : i !
o P ———
Asia y Pacifico i i i 79 i i i i 21 i
Africa : 4% : : : : 6% : : '

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

H Asientos en vuelos intra-regionales = Asientos en vuelos inter-regionales

Fuente: ICAO (2020a).

De modo general, las perspectivas actuales para el sector son de una recuperacion lenta, que
probablemente tomaria mas de tres afios para restablecer los niveles previos a la pandemia. Asimismo,
ademas de la recuperacion lenta de la economia, las empresas entraran en esta nueva etapa con niveles
significantemente mas altos de deuda. Como la cantidad de nuevo capital propio recaudado por las
aerolineas es muy inferior a la nueva deuda contraida (solamente US$ 11 mil millones, en contraste con
los USs 67 mil millones de deuda), los balances de las compafiias seran mas débiles cuando salgan de la
crisis. Se estima que la deuda neta de las aerolineas aumentara de USs$ 430 mil millones en el fin de 2019
para USs 550 mil millones en el fin de 2020, lo que, posiblemente, retardara su recuperacion (IATA,
2020j) En Ameérica Latina y el Caribe, a su vez, las aerolineas enfrentan el riesgo real de cesar sus
operaciones o fortalecer el proceso de alianzas (como lo han hecho LATAM y Azul), lo que podria
aumentar la concentracion y generar una menor competencia?? con efectos negativos sobre el precio
final y la pérdida de conectividad con territorios periféricos e insulares.

Ademads, es importante sefalar que el rescate aprobado por los gobiernos no tiene relacion
directa con indicadores de rentabilidad de las empresas del sector aéreo (grafico 50). Asi, por una parte,
las medidas adoptadas parecen atender al objetivo de mantener vivo a un sector de importancia
estratégica para las economias nacionales y, mas alla de ello, apoyar a los demas eslabones de sus
cadenas de valor, que incluyen a los fabricantes de aeronaves.

22 LATAM, Gol, Azul, Aeroméxico y Avianca) concentran el 48,7% de los vuelos y 58,3% de los pasajeros 2015 a 2018.
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Grafico 50
Relacion entre montos de rescate e indicadores de retorno al capital de aerolineas
(En porcentaje)
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Fuente: elaborado a partir de datos de IATA (2020i).

El sector del transporte maritimo de contenedores presenta varias aristas interesantes de ser
analizadas, en particular en lo relativo a los efectos de la pandemia, las condiciones en las que el
mercado emergera de la pandemia, las ayudas publicas a las empresas y la consolidacion del sector, el
que podria quedar en situacion de mayor dominio de mercado, la integracion vertical y los impactos
sobre los puertos.

En general, América Latina y el Caribe estan sufriendo las consecuencias de la pandemia via una
notoria disminucidn de las importaciones y las exportaciones. La caida de las importaciones refleja la
baja en el consumo de bienes en la region, pero también se relaciona con la disminucion de las
capacidades industriales nacionales con una menor importacion de los insumos necesarios para
producir, consumir o reexportar. Un escenario pospandemia mas cercano, mejora las condiciones
ligeramente mas optimistas que se observan al cierre de este documento, tanto en importaciones como
en exportaciones -aunque la region sigue muy por debajo de los valores del 2019. Sin embargo, el peor
enemigo posible es la amenaza del rebrote, sea en sequnda o tercera ola.

Pensando a un plazo mas largo en un escenario mas optimista (entendido esto como la ausencia
de rebrotes o la aparicidon de una vacuna efectiva), una recuperacidon econdmica como la que sugiere la
realidad actual -un ligero cambio de tendencia- plantea la posibilidad de que comience a ocurrir de
manera un poco mas acelerada la reorganizacion territorial de la produccién mundial. Ello llevaria a los
paises de la region a pensar nuevamente las estrategias industriales pero, al mismo tiempo, podria
implicar cambios en las redes regulares de transporte.

La industria maritima esta resultando, especialmente para las empresas mas grandes, en una
situacion financiera que se diferencia notoriamente de la industria aérea. Como se analizo en este
documento, laindustria parece habertomado las lecciones de la gran crisis anterior, logrando poner
en marcha una estrategia preventiva basada en acciones como la cancelacion selectiva de algunas
frecuencias de sus servicios regulares, la postergacion de los contratos de construccion naval y la
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incorporacion gradual y reprogramada de nuevas naves, la flota parcialmente inoperativa, y otras
que fueron presentadas en este informe. Con ello se lograron evitar efectivamente los riesgos mas
acuciantes de una caida de actividad tan marcada que afecté a la demanda, sin que los resultados
financieros fueran tan malos. Inclusive, lograndose mejores resultados operativos en algunas de
tales compaiias.

La administracion de la capacidad permitié un manejo de los fletes, en el sentido indicado en
el parrafo anterior, lo cual es una gran noticia para la industria y un signo de preocupacion para los
cargadores.

A partir del 2009, el movimiento de los gobiernos de varios paises hacia el ofrecimiento de
paquetes de estimulo y de recuperacion financiera de las compaiias navieras han asumido gran
relevancia. En este contexto, también, han despertado preocupaciones en cuanto al alcance de dichas
medidas, las motivaciones subyacentes y los posibles efectos adversos que podrian tener, teniendo en
cuenta la estructura de mercado del sector y el comportamiento de las compaiiias navieras en el pasado.
Esta situacion ha generado, inclusive, reclamos cruzados entre bloques econdmicos en los que se
reclaman por la afectacion del “level playing field” dado que compaiiias competidoras reciben ayudas
estatales y otras no.

Una de las preocupaciones suscitadas ha sido sobre la probabilidad de que un rescate de las
navieras por parte del gobierno lleve a un nivel mas elevado de toma de riesgos por parte de esas
companias, motivadas por la certeza de un apoyo gubernamental. Se crea, asi, un riesgo moral,
alimentado por la permanencia de arreglos fiscales favorables al sector. Segun ITF (2020), los acuerdos
de ayuda financiera tienden a aumentar las inversiones corporativas riesgosas, ademas de representar
una recompensa a un mal comportamiento, corriendo el riesgo de ser injustos con respecto a las
compaiiias que tienen bajos niveles de deuda.

Otro debate que ha sido despertado por las circunstancias actuales dice respecto a la
externalizacion de riesgos por parte de las navieras de contenedores. La transferencia al sector pUblico
de los riesgos de una posible bancarrota seria solamente una nueva manifestacion del modus operandi
de esa industria, ya que el bajo grado de regulacién de sus actividades —en particular en los temas
ambientales— han intensificado externalidades como el cambio climatico y la contaminacion del aire,
ademas de haber contribuido al aumento de los riesgos financieros de la infraestructura publica.

Adicionalmente, la competencia entre las grandes lineas navieras puede generar una carrera
entre los gobiernos, en la cual se establece una busqueda por los subsidios y exenciones fiscales mas
generosos, a fin de aumentar la competitividad de las empresas nacionales. Como sefala ITF (2020), el
riesgo subyacente es que el apoyo a las navieras, que deberia ser temporal, se vuelva permanente, como
lo ejemplifica la historia. Los beneficios de que disfrutan las lineas navieras remontan, en algunos casos,
a la Gran Depresion y, mas recientemente, a la crisis financiera de 2008-2009.

Hasta el momento, las reacciones desde el mismo sector, por parte de sus altos ejecutivos, y de
afuera de laindustria, han generado controversia. Mientras algunos defienden los paquetes de salvataje
como Unica forma de mantener las operaciones de las navieras, las preocupaciones vinculadas a una
posible competencia desleal y a los riesgos asociados han ganado mucha repercusion. En este contexto,
ha recibido atencion creciente la propuesta de que las circunstancias actuales sean la motivacion para
una amplia reforma del sector, que permita cerrar brechas fiscales y aumentar la regulacion de los
impactos ambientales causados por sus actividades. La concesion de nuevas rondas de ayuda
gubernamental al sector estaria, por lo tanto, condicionada al cumplimiento de determinadas
directrices por parte de las lineas navieras, las cuales deberan ser acordadas mediante un proceso
transparente de negociacion. Ver que en el periodo enero-mayo 2020, respecto al mismo periodo 2019,
las tarifas cayeron, pero lo hicieron en menor medida. También que, si comparamos las variaciones de
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los fletes actualmente con la crisis anterior —2008 y 2009— la diferencia entre antes y durante la crisis
es mucho mas pequefia que durante la vez anterior.

Los efectos de la pandemia, por su parte, no presentan al momento signos de cambiar la
estructura del mercado de las compafiia de linea, en cuanto a posibles nuevas M&A durante 2020. En
cambio, si parece seguir consolidandose el proceso de concentracion de la industria, como asi también
de la integracion vertical tanto aguas arriba como aguas abajo. Esto dara lugar a una revision de los
temas de defensa de la competencia en cada caso en particular, cuando existiera riesgo de acciones de
dominio de mercado.
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