L. COSTO DE LA UNIDAD OPERATIVA Y SALDO DE PRECIO:

Del precio total convenid§, a la fecha de emisgién de los estados con-
tables se registra un saldo pendiente de dSlares estadbunidenses 50.530.000,
de los cuales d&lares estadounidenses 17.690.000 corresponden a diversos re-
clamos presentados por la Sociedad, los que se encuentran ain en proceso de

discusibn con el Estado Nacional Argentino,

Los costos activados en la Unidad Operativa de Aerotransporte se ex-
ponen detalladamente en la nota 4 a los estados contablés. Tal como se refle-
ja en los estados contables adjuntos el valor total contable de dicha Unidad
Operativa es de 7.469.002 millones de australes.

5. PLAN DE INVERSIONES:

Para el desarrollo del plan de accién propuesto, y con el objeto de
expandir la capacidad operativa de la Empresa, se realizarfn durante un perfo-

do de cinco (5) afios diversas inversiomes.

Las inversiones consideradas, son las inherentes a la flota y su co-
rrespondiente asignacién de respuestos, a 1la infraestructura bfsica (edifi-
clos, instalaciones, etc.), a servicios (mantenimiento, informfitica y siste~

mas, adiestramiento de personal, etc.) y a la infraestructura hotelera.

La sumatoria de las inversiones comprometidas ascienden a aproximada-

mente dSlares estadounidenses 684.000.000.~-

El 18 de febrero de 1992 la Sociedad presenté al Gobierno Nacional el
detalle de las inversiones realizadas hasta el 21 de noviembre de 1991. En

este informe se incluye la adquisicién de una aeronave MD-83 y sus repuestos.



Dicha aeronave fué entregada antes de que la sociedad estuviers cons-
titufda y se tomara posesifn de la Unidad Operativa de Aerotransporte, a pesar
de integrar el plan de inversiones propuesto. Por tal motivo, se incorpor§ a
1a flots de Cielos del Sur S.A.

Sin perjuicio de lo hasta aquf expuesto, en el Acts Acuverdo del dfa
13 de marzo de 1992 la sociedad comprometif el ingreso de uns eaeronave Mc
Donnell Douglas MD-83 que ya ha sido adquiride y como es de pGblico conoci-
miento, se ha incorporado a la flota el dfa 29 de abril de 1992.

Las inversiones realizadas fueron las siguientes:

En miles

de U$S

. Inversiones comprometidas

- Aeronaves (un MD-83) 29.776

- Repuestos nueva flota 2.785

- Infraestructura por servicios 21.970

. Otras inversiones en repuestos no comprometidas 9.822
64.353

6. OTRAS INVERSIONES:

De acuerdo con lo comprometido en el "Sobre N° 2" de la oferta acep-
tada por Decreto 1354/90 e inclufda en la clfusula XII - apartado G) del Con-
trato General de Transferencia, aprobado por el Decreto 2438/90 fue aportado



al patrimonio de Aerolfneas Argentinas Sociedad Anbnima el 99,991 de las ac-
ciones de Cielos del Sur Sociedad AnSnima (Austral Lineas Aéreas) produciéndo-
se el consiguiente sumento de capital de Aerolineas Argentinas S.A. Debe des-
tacarse que las acciones emitidas en razbén de este aporte fuerom distribuidas
entre todos los accionistas de la sociedad, alin los que no produjeron el apor-
te (Estado Nacional/PPP).

La sinergia que se esté produciendo en el mercado de cabotaje permi-

tirf la mejor utilizacién de recursos en el trifico regional e internscional.

Es importante destacar que Austral Lineas Aéreas ha logrado mejorar
casi todos sus est&ndares de eficiencia, resultando como consecuencia de ello
up resultado positivo en el segundo semestre del afio, logrando importantes be- .
neficios en el afio 1991.

Adicionalmente, en julio de 1991 Aeroliness Argentinas §$.A. obtuvo la
titularidad de un contrato de compra de cuatro aeronaves Mc Donnell Douglas
MD-88 con opcién a dos aeronaves mfs, con el objeto de continuar el cumpli-

niento del plan de inversiones comprometido.

Cuatro de estas aeronaves serfn incorporadas al activo de Aerolineas

Argentinas S.A., durante 1992,

7. ESTADOS CONTABLES COMPARATIVOS:

En los presentes Estados Contables no se.exponen cifras comparativas
de las principales variaciones enm las partidas de Activos y Pasivos por tra-

tarse del primer ejercicio de la Sociedad.



8. COMPLEMENTACION DEL GRUPO ECONOMICO:

Teniendo en cuenta la polftica de concentraciones de 1{neas aéress
que previsiblemente se realizarf en el corto plszo y por otro lado el'fuerte
incremento de la competencia, resulta la necesidad de afianzar la complementa-
ei6n econSmica entre compafifas para su adecuvado posicionamiento estratégico en

el mercado mundial.

En concordancia con esa linea y mediante la participacién accionaria
de Iberia Sociedad Anénima en otras compafifas, como la empresa chilena LADECO
y la venezolans VIASA, entendemos se fortalecer§ y eficientizarf el grupo eco-

nbéaico en Iberoamérica y en el mercado mundisl.

Asimismo Aerolfneas Argentinas S.A. posee el 99,992 del paquete ac-
cionario de Cielos del Sur S.A. y el 552 del paquete accionario de Buenos Ai-
res Catering S.A., habiéndose logrado con estas Compafifas, importantes acuer-
dos de complementacibn, los que se han traducido en mayor eficiencia para

nuestra Eampresa.

En la nota N° 9 a los Estados Contables se exponen los ssldos como

as{ también las principales operaciones con estas Compafifas,

9. FACTORES DE TRAFICO:

Los resultados obtenidos en los primeros siete meses de operacién los
consideramos sumamente satisfactorios, teniendo en cuenta que la Guerra del
Golfo no 86lo increments los costos de operacibén sino que influyb significati-~
vamente en el tréfico internacional de pasajeros, sobre todo los iniciados en

Estados Unidos y Europa.



12. RESULTADOS DEL PRIMER EJERCICIO ECONOMICO:

El segundo semestre de 1990 y el primero de 1991 fué un afio particu-
larmente negativo para la actividad aerocomercial, alcanzéndose records de
pérdidas principalmente por una leve caida del tréfico aéreo y un fuerte in-

cremento en el precio del combustible,

Aerol{neas Argentinas S.A. también sufri§ dichos efectos, y los re-
sultados del primer ejercicio econfmico est&n afectados por el fuerte aumento
del precio del combustible que provocé unas pérdidas extrsordinarias de 160,824

millones de australes.

13, PERPECTIVAS FUTURAS:

Las siguientes medidas han sido adoptadas con el objeto de lograr ma-

yor eficiencia en el corto y wediano plazo:

a) Continuar con el plan de renovacifén de flota incorporando cua-

tro aeronaves en 1992,

b) Incorporarnos al Sistema Amadeus, lf{der mundial en sistemas de

reservas.

Con esta afiliacifn la Empresa tendrf presencia activa en millones de
terminales en el nmundo y estableceré con Amadeus Global Travel Distribution
S.A. (compafifa perteneciente a Air France, Iberia y Lufthansa) un acuerdo de

comercializacibén de estos productos.

A la fecha, el sistema Amadeus ha sido adoptado por més de 160 agen-
clas de viajes y a fines de 1992 el nfimero superarf las 500.
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En los pré6ximos meses Aerolineas Atgentinaﬁ realizarf importantes in-

versiones para mejorar las actuales prestaciones,

c¢) Unificacién de los sistemas de comunicaciones y computacibén con Cielos

del Sur S.A..

d) Continuar con la aplicacibn del plan de retiro voluntario.

e) Proceder a la ampliacién del Centro de Instruceifn de vuelo con la in-
corporacién de simuladores de MD 80/88 para el entrenamiento de pilotos

propios y de otras compafifas.

Asimismo, consideramos a la estabilidad econbmica lograda por el Go-
bierno Nacional como un hecho altamente positivo y de fundamental importancia

para el desarrolo de la Compafifa.

Los primeros resultados los hemos observado en la temporada estival
1991-1992 donde la compafifa ha logrado importantes aumentos de pasajeros

transportados.

Continuaremos trabajando para crear nuevos productos, brindando as{

mis y mejores serviclos.

El Directorio desea hacer una vez més su agradecimiento al personal
de la Empresa, por todo el esfuerzo y la colaboracibn prestados al servicio de
la misma, como as{ también a los clientes por el privilegio de prestarles
nuestros servicios, y a las instituciones financieras y proveedoras por la co-

laboracién brindada.

Saludamos a los sefiores Accionistas con toda consideracién.

Buenos Aires,
29 de abril de 1992 EL (0]
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AEROLINEAS ARGENTINAS SOCIEDAD ANONIMA

Av. Paseo Colén 185 - Buenos Aires

EJERCICIO ECONOMICO N° 1

ESTADOS CONTABLES AL 30 DE JUNIO DE 1991 (Nota 2)

Actividad principal de la Sociedad: Transporte afreo de personas y/o mercanc{as.
Fecha de inscripcién en el Registro PGblico de Comercio:

. Del contrato social: 26 de octubre de 1990,
. De la Gltima modificacién al Estatuto: 10 de octubre de 1991.

Nfmero de registro en la Inspeccifn General de Justicia: 1.529.131,
Fechs de cumplimiento del plazo social: 26 de octubre de 2089,

COMPOSICION DEL CAPITAL

(expresado en sustrales)

Suscripto, integrado,
Acciones en circulacién emitido e inscripto (Nota 7)

= Ordinarias, nominativas, no endosables
y de valor nominal 1000 cada una:

Clase A de 5 votos 14.667.653.000
Clase B de 5 votos 29.335.306.000
Clase C de 5 votos 249.350.106.000

293.353.065.000

= Preferidas, nominativas, no endosables
y de valor nominal 1000 cada una:

Clase C 189.638.719.000
Clase D 470.865.915.000
Clase E * 113.783.232.,000
Clase F 75.855.487.000
850.143.353.000

1.143.496.418.000
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