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1. INTRODUCCION.

El equipo gestor de Iberia tendrd una reunion la proxima semana para establecer las
lineas estratégicas para el periodo 2006-2008. Como miembro del equipo de trabajo
estas preparando el informe estratégico que sera presentado al Consejo de
Administracion de lberia. Deberds determinar cuales son los principales factores de
éxito en la industria de aviacion comercial y qué estrategias y actuaciones tendra que
realizar la aerolinea espafiola para mantener su posicion de liderazgo en el sector del

transporte aéreo de viajeros.

1.1. Historia de lberia.

1.1.1. Inicios.

El 28 de junio de 1927, en Madrid, se levantd acta de la constitucion de lIberia,
Compafiia Aérea de Transportes. El fundador y principal accionista de Iberia fue
Horacio Echeverrieta, un hombre de negocios de Guecho, poseyendo la aerolinea
alemana Lufthansa una participacion del 24%. El inicio de los vuelos tuvo lugar seis
meses depués, el 14 de diciembre de 1927, con una flota de tres aviones Rohrbach

Roland con capacidad para 10 pasajeros que unian Madrid y Barcelona una vez al dia.

En los afios siguientes, Iberia explotd con éxito la ruta Madrid-Barcelona e incorpord
Espafia a la red europea de correo, al coordinar sus horarios con los vuelos que partian
de Barcelona al resto de Europa. Entre 1929 y 1937, lberia pasd por agitados
movimientos societarios, fusionandose con otras compafiias, cambiando de nombre y
recuperandolo de nuevo. En mayo de 1929 lberia quedd oficialmente integrada en el
grupo CLASSA, junto a UAE (Unién Aérea Espafiola) y CETA (Compafiia Espafiola de
Trafico Aéreo). Durante la Segunda Republica, se suprimié CLASSA vy se cred LAPE
(Lineas Aéreas Postales Espafiolas). Iberia renacié como tal en 1937, aunque su nombre

siempre se mantuvo vivo en el Registro.
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En la época en que lberia se incorpor6 en CLASSA se alcanz6 un hito importante:
primer vuelo internacional Madrid-Biarritz en 1929. Los vuelos entre la Peninsula con

Canarias y Baleares se iniciaron en 1930 y 1934, respectivamente.

En junio de 1940 se le concedi6 a lberia la exclusiva del transporte de correo,
mercancias y pasajeros dentro del territorio nacional y de las lineas que se establecieran

con el extranjero.

1.1.2. Vuelos a Iberoamérica.

En 1946 Iberia comenzo su andadura en Iberoamérica, que es en la actualidad uno de
los pilares sobre los que se sustentan los resultados de la compafiia. Iberia fue la primera
compafiia europea en unir a través de vuelos Europa y Ameérica del Sur, con vuelos a

Buenos Aires’.

La ruta Madrid-Buenos Aires fue el comienzo de la apertura de nuevas rutas entre
Espafia y Sudamérica: en 1949 se inauguraron las rutas Madrid-La Habana y Madrid-
San Juan de Puerto Rico, y en 1950 Madrid-México. Con los afios, Iberia ha ido
ampliando la red hasta cubrir todo el continente americano y ser lideres en el trafico

entre Europa y Latinoamérica.

En la década de los 50 se produjo una revolucion en la aviacién comercial con el
surgimiento de aviones con cabina presurizada. Iberia inauguré con el modelo

Superconstellation la ruta Madrid-Nueva York en 1954.

Iberia entrd en la era del reactor en 1959, con la adquisicién de tres DC-8, el primero de

los cuales sustituyd a los Superconstellation en la ruta Madrid-Nueva York. En 1965

L El primer vuelo, con un avién DC4, se llevo a cabo el 22 de septiembre e hizo escala en Villa Cisneros
(Sahara espafiol), Natal y Rio de Janeiro, antes de aterrizar en Moron (Buenos Aires). En la actualidad,

Iberia vuela a Buenos Aires 12 veces por semana, con aviones A340.
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toda la red internacional de Iberia estaba cubierta con aviones a reaccion. El 22 de
Octubre de 1970, el primer Boeing 747 “Jumbo” llegd a Barajas, incorporandose a la

flota el primer reactor transatlantico de fuselaje ancho.

1.1.3. Innovacion del servicio de Iberia en los setenta y ochenta.

En 1974 Iberia introdujo dos servicios innovadores:

(1) El “Puente Aéreo™ en la ruta Madrid-Barcelona, convirtiéndose en la
primera aerolinea europea en ofrecer este tipo de servicio

(2) El servicio de informacion telefonica a traves de Infoiberia.

En la década de los 80 Iberia amplié su negocio creando empresas que proveian
servicios complementarios al de transporte aéreo. En 1985 nacid “lberswiss”, empresa
de catering resultado de un acuerdo entre lIberia y Swissair. En 1987, la compafiia
espafiola, junto a Lufthansa, Air France y SAS, fund6 Amadeus, un sistema
informatizado de reservas que es en la actualidad lider en el negocio de reservas de
billetes. En 1988, la aerolinea fundo la compaiiia de transporte regional Binter Canarias,
mejorando asi las conexiones interinsulares de forma coordinada con el trafico entre la
Peninsula y Canarias. Tres afios méas tarde se constituyd Binter Mediterraneo, para

vuelos interinsulares.

1.1.4. Los afios 90: una nueva etapa de competencia.

Los afios 90 fue una época de profunda transformacion en la industria aérea europea,
afios més tarde a la que se produjo en EEUU, fruto de la liberalizacion del mercado

aéreo en Europa y en Espafa y de los efectos negativos que tuvo la Guerra del Golfo

? Los billetes del puente aéreo son billetes sin reservas, del tipo “llegue y vuele”. La elevada frecuencia de

vuelos es la base de la atractiva oferta de la compafiia aérea.
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sobre el transporte aéreo. En 1991 Iberia fue la primera aerolinea europea en incorporar

un programa internacional de fidelizacién de clientes, Iberia Plus®.

A lo largo de la década, Iberia tomd importantes decisiones estratégicas que marcarian
su evolucion futura. La aerolinea espafiola acometid un profundo proyecto de
modernizacion de su flota de aviones, se centré en sus mercados estratégicos (Espafa,
Europa y América Latina), integré a su filial de vuelos nacionales Aviaco en su red®,
desarroll6 el servicio de informacion y venta de billetes por internet, siendo pionera en
Europa, amplié su presencia internacional por medio de acuerdos de cddigo
compartidos y se integré en la mayor alianza mundial, Oneworld. Adicionalmente y
después de realizar inversiones importantes en compafiias latinoamericanas a comienzos
de la década de los noventa, a mitad de los noventa Iberia realizo desinversiones debido

a los graves problemas financieros de la aerolinea.

Iberia sufri6 un importante proceso de transformacion en los afios 90 para poder
sobrevivir al nuevo entorno de profunda desregulacion y, por tanto, de aumento de la
competencia al que se enfrentaba. Durante los afios noventa la direccion de la aerolinea
llevo a cabo un Plan de Viabilidad para evitar la desaparicion de la compariia en el
periodo 1994-1996 y el primer Plan Director (1997-1999) para mantener una situacion

de crecimiento con rentabilidad y aumento sostenido de los beneficios.

% El programa lberia Plus permite a los pasajeros acumular puntos en base a los trayectos realizados y tipo
de billetes adquiridos y canjear dichos puntos por vuelos.

* La direccion del grupo establecié como principio de valoracion de sus participadas que éstas debian ser
rentables de forma individual y en su integracion en el grupo.
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1.2. Plan de viabilidad 1994 - 1996.

La grave crisis econdémica de principios de los noventa, en la que por primera vez en la
historia se produjo un retroceso de la demanda mundial de pasajeros, y la temprana
apertura del mercado domeéstico a la competencia (1992) incidi6 de forma
especialmente virulenta sobre la situacion financiera de Iberia. La aerolinea espafiola se

encontraba en 1995 en quiebra técnica.

En 1994 la direccion de la compafiia implanto el Plan de Viabilidad, con alcance para el
periodo 1994-1996. En el area financiera se buscaba recuperar la rentabilidad, alcanzar
una situacion financiera estable y reforzar la estructura de capital de la compaifiia, es
decir, se buscaba la supervivencia. En el area de negocio, la direccion busco un
reposicionamiento de sus negocios reduciendo el tamafio y manteniéndose como
“compafiia de bandera” espafiola. En el area laboral se buscaba ajustar la estructura de

costes salariales a las necesidades de la compafiia.

Principales magnitudes de Iberia.

Periodo 1991-1996

1991 1992 1993 1994 1995 1996
Datos Operativos
ASKSs (millones) 37.617,0 = 41.933,0 41.419,0 39.359,0 41.097,0 44.187,0
RPKSs (millones) 23.428,0 = 27.633,0 27.162,0 26.5150 28.200,0  30.655,0
Factor de Ocupacién (%) 62,3 65,9 65,6 67,4 68,6 69,4
Ingreso medio por RPK (cént. euro/RPK) 74 6,9 8,5 8,8 8,6 8,4
Cuenta de Resultados (millones de euros)
Ingresos Operativos 2.372,7 2.703,2 2.772,8 3.507,0 4.058,1 3.337,8
Gastos Operativos 2.506,4 2.797,6 2.889,9 3.500,4 3.942,1 3.136,3
Amortizaciones 1644 182,0 196,0 248,6 229,0 172,3
Alquiler de flota 39,0 40,3 35,1 108,1 40,7 95,5
EBITDAR 69,7 1279 114,0 363,4 385,6 469,2
Resultado Operativo -133,7 -94,4 -117,1 6,7 1159 201,4
Resultado antes de Impuestos -320,8 -299,3 -584,0 -329,7 -395,1 17,7
Resultado Neto -211,7 -211,3 -417,9 -265,3 -268,2 21,2
Balance (millones de euros)
Fondos Propios 3254 833,7 415,8 150,1 -120,9 537,4
Deuda Bancaria Largo Plazo 933,6 1.043,0 1.383,5 1.566,7 1.184,4 736,4
Deuda Bancaria Corto Plazo 380,2 545,8 478,6 613,4 677,2 139,5
Tesoreria e Inversiones Financieras
Temporales 78,1 147,9 39,2 96,6 156,4 3935
Total Activo/ Pasivo 3.129,6 3.653,20 3.764,6 4.021,4 3.912,5 3.333,6

Fuente: Iberia

Introduccion.
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El afio 1996 fue un afio trascendental para la aerolinea espafiola, que obtuvo beneficios
por primera vez en la década de los noventa tras incurrir en fuertes pérdidas en el
periodo 1991-1995. El Plan de Viabilidad permitio a lIberia alcanzar una situacion de
estabilidad financiera, siendo piezas clave dos decisiones: una ampliacion de capital®,
que posibilité el saneamiento financiero, y la reduccién de costes de personal,
reduciéndose la plantilla en méas de 4.000 empleados y realizdndose importantes

reducciones salariales.

Durante el proceso de reestructuracion empresarial, Iberia llevo a cabo un proceso de
racionalizacion de su participacion en compafiias iberoamericanas: mantuvo la gestion y
redujo su participacion a una posicion minoritaria en Aerolineas Argentinas (previa a su

salida completa dos afios después).

1.3. Plan Director | 1997 — 1999.

Como sefialaba Xabier de Irala, presidente de lIberia, en la carta a los accionistas del
informe anual de 1996, el Plan Director 1997-1999 partia con el objetivo de consolidar
los beneficios alcanzados durante el ejercicio 1996 para asegurar la rentabilidad del
grupo en el futuro. La direccion de Iberia centro su gestion en la premisa de “cerrar,
vender o arreglar” sus filiales y participaciones empresariales, cuya rentabilidad o

encaje estratégico no fuera claro.

Los objetivos estratégicos del Plan eran:
(1) Potenciar la comercializacion actuando de forma mas coordinada y bajo una
direccion Unica integrando a las diferentes operadoras aéreas del Grupo en una Unica

red.

® El 31 de enero de 1996 la Unién Europea autoriz6 una ampliacion de capital por valor de 522,88
millones de euros (87.000 millones de pesetas), quedando un segundo tramo pendiente para 1997 sujeto a
una serie de parametros econémicos y de productividad. La inversion no fue considerada como ayuda

estatal, sino como inversion conforme a principios de mercado.
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(2) Mejorar las interconexiones del Grupo en Barajas.

(3) Reducir los costes.

(4) Conseguir alianzas estratégicas y mantener participaciones minoritarias o
acuerdos comerciales en América Latina.

(5) Defender la cuota de mercado en handling (despacho de aviones y servicio
en aeropuerto).

(6) Implantar un modelo de gestion diferenciado para cada negocio.

Principales magnitudes de Iberia.
Periodo 1997-1999

1997 1998 1999 |
Datos Operativos
ASKs (millones) 45554,0 48.8750 51.212,0
RPKSs (millones) 33.056,0 35.190,0 35.379,0
Factor de Ocupacion (%) 72,6 72,0 69,1
Ingreso medio por RPK (cént. euro/RPK) 8,5 8,8 8,4
Cuenta de Resultados (millones de euros)
Ingresos Operativos 3.663,6 3.998,7 3.884,5
Gastos Operativos 3.422,9 3.683,4 3.826,6
Amortizaciones 225,8 158,2 163,1
Alquiler de flota 177,1 275,6 301,4
EBITDAR 643,7 749,1 522,3
Resultado Operativo 240,7 315,3 57,8
Resultado antes de Impuestos 1249 396,5 186,8
Resultado Neto 89,6 318,7 153,1
Balance (millones de euros)
Fondos Propios 629,7 950,5 1.014,2
Deuda Bancaria Largo Plazo 532,9 404,7 628,3
Deuda Bancaria Corto Plazo 124,6 243,7 382,0
Tesoreria e Inversiones Financieras Temporales 616,5 621,0 560,3
Total Activo/ Pasivo 3.315,3 3.582,9 4.128,1
Ratios de gestion operativa
Ingresos operativos / ASKSs (cent. euro) 8,04 8,18 7,59
Gastos Operativos / ASKs (cent. euro) 7,51 7,54 7,47
Gasto combustible / ASKSs (cent. euro) 0,795 0,728 0,726
Margen Ebitdar (%) 17,6% 18,7% 13,4%
Margen Ebit (%) 6,6% 7,9% 1,5%
Recursos
Plantilla media 23.385 23.783 24.949
Productividad de la plantilla (miles de ASKs por
empleado) 1.805 1.914 2.014
Flota de pasaje operativa a final de afio 146 142 156
Utilizacion de la flota (H.B. avion y dia) 7,4 7,3 7,2

Fuente: Iberia
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El periodo 1997-1999 fue un periodo intenso, en el que se tomaron importantes
decisiones estratégicas: el inicio del proceso de privatizacion, la renovacion de la flota®,
la incorporacién a la alianza Oneworld’, la integracion de Aviaco en Iberia y el cierre de
Viva Air®, y el aumento de las rutas y servicios en el mercado Latinoamericano, sin
olvidar el inicio de una operacion casi pionera en la aviacion comercial que fue el

acuerdo de franquicia con Air Nostrum.

La optimizacion de los recursos del Grupo lberia, tras la fusion de Iberia y Aviaco,
iniciada en 1997, permitidé el aumento de la cobertura y la densidad de los enlaces
aéreos desde Madrid y Barcelona como centros de conexion y con el resto de ciudades
espafolas como centros de aporte y distribucion de trafico a lineas europeas e

internacionales aumentando la productividad de la flota y de los pilotos.

El proceso de privatizacion de la aerolinea espafiola comenzé en diciembre de 1999, con
la entrada de socios industriales (British Airways y American Airlines) v,
posteriormente, socios institucionales (Caja Madrid, BBVA, Logista, EI Corte Inglés y

Ahorro Corporacion) en el capital de Iberia.

® En 1998, Iberia firmé acuerdos con Airbus y Boeing por un valor conjunto de 3.600 millones de euros
para la incorporacién de 103 aviones nuevos en un periodo de cinco afios. En 1999 se recibieron los
primeros 21 aviones y se retiraron 10 aviones antiguos. Iberia decidi6 llevar a cabo la renovacion de la
flota porque le permitia, ademas de mejorar de forma notable el producto a ofrecer a los clientes, realizar
una mejor utilizacion de los aviones y tripulaciones, ahorrar combustible y reducir de los gastos de
mantenimiento, y reducir el ruido de las aeronaves.

" En septiembre de 1999 se produjo la incorporacion efectiva de Iberia a la alianza Oneworld, adquiriendo
la compafiia espafiola un caracter mundial, que dificilmente hubiese conseguido por independiente.

® La integracion de las filiales en la red de Iberia tuvo resultados dispares. Por un lado, Vivar Air, filial de
vuelos charter que llevaba perdidos méas de 42,1 millones de euros, cesé su actividad al no alcanzarse un
acuerdo con el sindicato de trabajadores SEPLA Iberia para dedicarla a vuelos regulares como compafiia
de enfoque similar a las de “bajo coste”. Por otro lado, Aviaco se integro en lberia en septiembre de 1999,

finalizando un proceso que se inicio dos afios antes.

Introduccion. 10



7 -
( em Iberia; Como adaptarse a un entorno cambiante

En este periodo, Iberia consolidd su posicion de liderazgo en el mercado doméstico y en
los trayectos Europa-America Latina y dotd a su flota de una mayor flexibilidad, a
través de la incorporacion de aviones nuevos en régimen de leasing operativo y el uso
de una herramienta que permite flexibilizar al maximo los recursos: el alquiler de

aviones mantenidos y tripulados (wet lease).

A principios de 1997, Iberia cerré Viasa ante la negativa del colectivo de pilotos a

aceptar el plan de viabilidad propuesto por la direccion.

Objetivos del Plan Director | vs datos reales

(MM euros)
+ 6,2%
/1'1547
10877
+ 15,3%
> +62,0%
1661 1915 /
[ ] o
‘ 0
Ingresos (MM Euros) (1) Ebitdar (MM Euros) (1) BAI
m Objetivo Plan Director | (1997-1999) Datos reales (1997-1999)

Fuente: Iberia
* Ebitdar: Beneficio antes de intereses, impuestos, amortizaciones y rentas de alquiler de la flota
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1.4. Plan Director 11: 2000 - 2002.

Tras el éxito de los dos planes estratégicos, 1994-1996 y 1997-1999, en el afio 2000

Iberia alcanzé una buena situacién competitiva y una situacion financiera estable®.

En el afio 2000 Iberia inici6 el segundo Plan Director enfocado hacia la completa
privatizacion de la compafiia a traves de la salida a bolsa. Los objetivos estratégicos del
Plan eran reforzar la posicion en sus mercados objetivo (Doméstico, Espafia-Europa y
Europa-América Latina), liderar las nuevas tecnologias utilizando Internet para el
proceso de comercializacion de billetes, mejorar la satisfaccion del cliente, mejorar la
utilizacion de los recursos, desarrollar las alianzas estratégicas, reducir costes y

aumentar la competitividad.

En el afio 2000, Iberia posefa una posicion de liderazgo en sus mercados objetivo™. En
Espafia, su cuota de mercado era del 70,4%, seguida por Spanair con un 15,8%. En los
vuelos Espafia-Europa, Iberia poseia un 34,5% de cuota de mercado (considerando sélo
las compafiias regulares), seguida por Lufthansa con un 8,6%. En trayectos Espafia-
Latinoamérica lberia tenia una cuota de mercado del 44,5%, siendo el siguiente
competidor con mayor cuota de mercado Aerolineas Argentinas con un 8,1%. En
trayectos Europa-Latinoamérica, la cuota de mercado de Iberia era del 15,1%, seguida

por Air France con un 10,4%.

% Ver Anexo yield 1997-2000

10 \/er Anexo Cuotas de mercado de Iberia en el afio 2000.
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Las privatizaciones en Espafia

La intervencion tradicional de los gobiernos en las
economias se realiza a través de tres instrumentos:
las regulaciones, las haciendas publicas y las
empresas publicas. Las empresas publicas fueron
un elemento ampliamente utilizado en Europa tras
la Segunda Guerra Mundial, nacionalizandose los
sectores de energia, transportes e industria basica.

El Reino Unido, en 1979, fue el primer pais
europeo en iniciar el proceso de privatizacion de
empresas publicas. A partir de los afios 80, las
privatizaciones ganaron popularidad, siendo la
década de los 90 en la que aceleraron dichos
procesos en los paises industrializados. Las
razones que justifican el proceso de privatizacion
son:

(1) La disminucion voluntaria del poder del Estado
en la economia, impulsando la competencia en
sectores tradicionalmente cerrados.

(2) El aumento del nimero de propietarios de las
empresas, permitiendo un mayor desarrollo de los
mercados bursatiles.

(3) El aumento de los ingresos publicos sin
necesidad de aumentar la deuda o los impuestos y
la eliminacién de las subvenciones a empresas
publicas en pérdidas.

Las empresas publicas en Espafia no alcanzaron la
importancia que tuvieron en otros paises, en
términos de facturacion y de empleo. El sector
publico espafiol estaba organizado en torno a tres
grandes grupos: el Instituto Nacional de Industria
(INI), el Instituto Nacional de Hidrocarburos
(INH) y la Direccioén General del Patrimonio del
Estado.

El INI tenia una cartera de empresas industriales
dividida, a partir de 1992, en dos bloques: (1)
Teneo, que poseia empresas rentables' y capaces
de competir en el mercado y (2) el resto de
empresas industriales’ que no eran rentables y
subsistian a través de ayudas estatales.

El INH se constituy6 en 1981 para coordinar la
politica publica en el sector de hidrocarburos. El
holding Repsol se cre6 en 1987, a partir del INH.
La Corporacion Bancaria Argentaria y RENFE
eran las principales participaciones del Grupo
Patrimonio, cuyas empresas pertenecian al sector
servicios.

En 1995 se produjo una reorganizacion en la
estructura de participaciones publicas,
desapareciendo el INI y el INH. Las empresas en
cartera del INI con dificultades para competir sin
subvenciones pasaron a depender de la Agencia
Industrial del Estado (AIE) y las empresas del
grupo Teneo, junto con las del INH, se integraron
en la Sociedad Estatal de Participaciones
Industriales (SEPI).

En 1996, con la llegada de un nuevo partido
politico al poder, se continué la politica de
privatizaciones de empresas publicas, vendiéndose
los paquetes finales de empresas emblematicas
como Telefénica o Repsol, y desprendiéndose de
aquellas empresas que competian con empresas
privadas, como Argentaria o Endesa. En 2004, el
gobierno entrante ha continuado la politica de
reducir hasta eliminar la participacion publica en
empresas que sean capaces de competir en el
mercado.

! as principales empresas del holding Teneo eran Endesa e Iberia.

12 Empresas del sector siderdrgico, naval, armamento y mineria. Algunos nombres embleméticos de este
grupo eran Astilleros Espafioles, Bazan, ENSIDESA y HUNOSA.

Introduccion.
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1.4.1. La Oferta Publica de Venta (OPV) de Iberia®.

El gobierno espafiol realizd el proceso de privatizacion de Iberia en tres fases,

comenzando en diciembre de 1999 y terminando en 2001.

En la primera fase, realizada en diciembre de 1999, se procedidé a la busqueda y

seleccion de socios industriales para la venta del 10% del capital social de la compafiia.

La participacién fue suscrita por British Airways (9%) y American Airlines (1%).

En una segunda fase, que también tuvo lugar en diciembre de 1999, el gobierno espafiol

selecciond a cinco socios institucionales para que entrasen a formar parte del
accionariado: Caja Madrid (10%), BBVA (7,3%), Logista (6,7%), El Corte Inglés (3%)

y Ahorro Corporacion (3%).

En abril de 2001, se realizé la tercera fase del proceso de privatizacion que supuso la

salida a bolsa de lberia. Con anterioridad a la Oferta Publica de Venta (OPV), el

gobierno poseia un 53,9% del capital social a través de la SEPI.

Estructura accionarial de Iberia antes de la OPV

Estructura accionarial de Iberia después de la OPV

British Airways, 9%

American Airlines, 1%

BBVA, 7.30%

Ahorro Corporacion, 3%

Caja Madrid, 10%

El Corte Inglés, 3%/

Logista, 6.70%

SEPI, 53.90%

Empleados, 6.10%

British Airways; 9,0%

American Airlines; 1,0%

BBVA; 7,3%

Ahorro Corporacién; 3,0%

Caja Madrid; 10,0%

El Corte Inglés; 3,0%/

Logista; 6,7%

Free Float; 54,3Y

SEPI; 5,7%

13 Ver anexo empresas privatizadas mediante OPV en Bolsa en Espafia, 1985-1999.
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1.4.2. Adaptacion a la caida de la demanda tras el 11 de Septiembre.

Hasta septiembre de 2001, la gestion de Iberia estuvo marcada por las pautas del Plan
Director 2000-2003, que tenia por objetivo crecer con rentabilidad, aumentando la cuota
de mercado en el corto y medio radio y consolidando el liderazgo de la compafiia en el
mercado de América Latina.

Iberia implemento un plan de actuacion para adaptarse al nuevo entorno econémico que
se generd tras el ataque terrorista del 11 de Septiembre en Nueva York y la posterior
crisis econémica mundial acentuada en 2002. El plan de actuacion se centro en un
concepto clave en economia, pero de dificil aplicacién al sector de transporte aéreo™: la
oferta y los costes de proveer un servicio se tienen que ajustar a la caida de la demanda

y de los ingresos.

Las principales medidas del plan fueron la reduccion de la capacidad de manera
selectiva y sin costes adicionales en un 11%, rescindiendo los contratos de wet lease y
devolviendo aviones en régimen de alquiler operativo, la renegociacion de los contratos
con proveedores, la racionalizacién de inventarios y el retraso de las inversiones

previstas en el plan director.

En 2002, Iberia alcanz6 importantes hitos: completo el plan de renovacion de la flota de
corto y medio radio, se incorpord al indice Ibex 35 de la Bolsa de Madrid, vendio6 Binter
Canarias, al no considerarse inversion estratégica, y cred Iberia Cards y la Empresa de
Multiservicios Aeropuertuarios, mejoro el servicio de la ruta Madrid-Barcelona y
extendio su acuerdo comercial con British Airways. En 2002, mientras otras compafiias
aéreas acumulaban pérdidas significativas, la aerolinea espafiola obtuvo el segundo

mejor beneficio operativo de su historia.

¥ Tradicionalmente el transporte aéreo se ha caracterizado por ser una industria con una estructura
productiva y de costes muy rigida, debido al alto coste de los activos y los menores ingresos en la

operacion.

Introduccion. 15
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intereses, impuestos, amortizaciones y rentas de alquiler de la flota aérea.

Principales magnitudes de Iberia.
Periodo 2000-2002

2000 2001 2002
Datos Operativos
ASKs (millones) 54.863,0 58.467,0 55.405,0
RPKs (millones) 40.484,0 41.390,0 40.470,0
Factor de Ocupacion (%) 73,8 70,8 73,0
Ingreso medio por RPK (cént. euro/RPK) 8,5 8,5 8,6
Cuenta de Resultados
Ingresos Operativos 4.487,4 4.738,2 4.699,5
Gastos Operativos 4.421,6 4.733,4 4.450,4
Amortizaciones 1717 173,4 164,7
Alquiler de flota 360,9 477,0 391,0
EBITDAR 598,4 655,3 804,8
Resultado Operativo 65,8 49 249,1
Resultado antes de Impuestos 221,4 -85,2 1941
Resultado Neto 201,2 50,2 157,1
Balance
Fondos Propios 1.164,1 169,7 1.317,9
Deuda Bancaria LP 573,7 415,6 480,1
Deuda Bancaria CP 128,3 300,9 102,0
Tesoreria e Inversiones Financieras Temporales 719,7 959,5 1.216,6
Total Activo/ Pasivo 4511,1 4.632,2 4.649,6
Ratios de gestion operativa
Ingresos operativos / ASKs (cent. euro) 8,18 8,10 8,48
Gastos Operativos / ASKSs (cent. euro) 8,06 8,10 8,03
Gasto combustible / ASKs (cent. euro) 1,049 1,086 0,998
Margen Ebitdar (%) 13,3% 13,8% 17,1%
Margen Ebit (%) 1,5% 0,1% 5,3%
Recursos
Plantilla media 25.386 25.308 24.044
Productividad de la plantilla (miles de ASKs por empleado) 2.138 2.310 2.304
Flota de pasaje operativa a final de afio 159 144 146
Utilizacion de la flota (H.B. avion y dia) 7,6 8,5 8,8

Fuente: Iberia

Introduccion.
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Proceso de transformacion de Iberia (1994-2002)
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2. SECTOR DE TRANSPORTE AEREO DE PASAJEROS.

El sector de transporte aéreo de pasajeros es un sector desde 1995 en continuo y
acelerado cambio. Las aerolineas tradicionales o compafiias aéreas de red se han
caracterizado por tener una estructura de costes laborales rigida y unos sindicatos
(principalmente de pilotos) con un elevado poder de negociacion. En la Gltima década el
sector ha pasado de estar intervenido por los gobiernos, a través de férreas medidas

proteccionistas, a ser un sector con un alto grado de competencia.

La amenaza de un nuevo tipo de competidor, las lineas de bajo coste, ha puesto en
debate el modelo de negocio de las compafifas de red™. Asimismo, la subida del precio
del petroleo ha creado una situacion de pérdidas agregadas que dificulta la

supervivencia para el conjunto del sector.

Las compafiias de red han adaptado su modelo de negocio para poder competir con los
operadores de bajo coste y algunas han elegido una estrategia de diferenciacion a través
de dar un servicio de mayor calidad (aumentar la puntualidad de los vuelos) y una

gestion mas eficiente de los equipajes.

1> Las aerolineas de red combinan vuelos de larga distancia con trayectos de media y corta distancia,
gestionando el trafico aéreo a través de un modelo de centros de distribucion (hubs). Los hubs requieren
de un gran nimero de puertas de embarque y personal debido al sistema de conexion de vuelos, lo que se
traduce en picos de congestion que requieren de una infraestructura de gran tamafio y un gran ndmero de
personal en periodos cortos de tiempo, provocando tiempos muertos entre vuelos.

Los “operadores punto a punto” ofrecen el servicio de conexidn entre dos ciudades sin posibilidad de
servicio de conexiones entre sus vuelos. Los operadores punto a punto generalmente realizan trayectos a
aeropuertos secundarios, menos congestionados y con menores tasas aeroportuarias, con el consiguiente

ahorro en costes. Este esquema es el utilizado por los operadores de bajo coste.

Sector de transporte aéreo de pasajeros. 18
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2.1. Nuevos entrantes en el mercado, las companiias de bajo coste (low
cost carriers).

La desregulacion del sector de aviacion comercial ha traido consigo la entrada de una
nueva clase de competidores, las lineas aéreas de bajo coste que operan en trayectos de
punto a punto en aeropuertos pequefios pero proximos a importantes areas de captacion
y generacion de trafico, lo que les permite, ademas de pagar unas tasas aeroportuarias
sustancialmente inferiores, un uso mas eficiente de sus activos, y han sido capaces de
ofrecer billetes a un precio inferior al de sus competidores dado que su estructura de
coste operativos (laboral, de distribucion y de servicio al cliente) se sitla muy por
debajo de la media de la industria. Adicionalmente, los operadores de bajo coste estan
contando con subvenciones y ayudas de grupos publicos o privados interesados en el

desarrollo econdmico de las zonas en las que operan.

Las compafiias de bajo coste han utilizado el precio como variable critica para competir
en el segmento de mercado de mayor expansion, los vuelos punto a punto. Las lineas de
bajo coste han redefinido el producto ofertado, buscando una reduccién del precio del

billete a través de la reduccién de costes:

Sector de transporte aéreo de pasajeros. 19
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» Reduccion de los costes de gestion: salarios mas bajos, reduccion de los pagos a los
aeropuertos operando en aeropuertos mas pequefios, aviones mas densificados,
menores costes de mantenimiento, mayor eficiencia en el uso de los recursos y venta
un alto porcentaje de los billetes a través de Internet:

o Los billetes son siempre electrénicos y comprados directamente a la compaifiia,
ahorrandose los costes de comisiones, de impresion, distribucién y envio.

o No asignan asientos, lo cual les permite trabajar con sistemas informaticos mas
sencillos y reducir los costes de handling.

o Explotan una flota de aviones compuesta practicamente por un solo tipo de
avion con reduccion de los costes de mantenimiento y entrenamiento del
personal de vuelo.

o La densificacion por asientos en cada avion es superior a la de las aerolineas
tradicionales. Por ejemplo, Iberia utilizaba A320 con una capacidad de 153
asientos, recientemente ha reconfigurado la cabina del avion para tener una
capacidad de 162 pasajeros, mientras Vueling usa el mismo modelo con una
capacidad para 180 pasajeros; y KLM utiliza un Boeing 737-300 con 109
asientos mientras Easyjet (aerolinea de bajo coste) lo explota con 130 asientos.

o Flexibilidad para cerrar las rutas no rentables. Las lineas de bajo coste realizan
un trayecto mientras es rentable. Por el contrario, las aerolineas de red estan
obligadas a realizar ciertos trayectos para alimentar los hubs de distribucion.

0 Operacién en aeropuertos pequefios 0 medianos, con costes comparativamente
mas bajos.

» Oferta de un producto sencillo: el precio del billete no incluye comidas, bebidas o
snacks.

» Servicio de viaje dirigido a nichos de mercado muy sensible al precio del billete, a
través de trayectos punto a punto con una alta frecuencia en aeropuertos secundarios,
donde es mas barato aterrizar por sus menores tasas y, ademads, al estar poco
congestionados, aumenta el indice de puntualidad.

» Generacion de ingresos adicionales al ingreso por venta de billetes.

» Subvenciones en costes 0 en ingresos de entidades interesadas en el desarrollo
regional de la zona en la que operan.

La entrada de las lineas de bajo coste ha venido precedida de la liberalizacion del sector

de aviacién comercial.

Sector de transporte aéreo de pasajeros. 20
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En Estados Unidos el proceso de desregulacion se realizo en los afios 70, impulsando la

competencia en el sector.

En Europa, la entrada de las lineas de bajo coste coincidid con el final del proceso de
desregulacion iniciado en la Unién Europea (en adelante UE) en 1987 y que finaliz6 a

finales de los afios 90.

2.1.1. Proceso de liberalizacion del sector de aviacion comercial en Estados
Unidos.

En los afios setenta, Estados Unidos empez0 a cuestionar la eficiencia de mantener una
férrea regulacion en los sectores eléctrico, financiero, de transporte y de
comunicaciones. La desregulacién perseguia transformar sectores regulados en sectores
con elevada competencia, con el consiguiente beneficio para el consumidor final. El
proceso de desregulacion se inicié en los sectores de transporte aéreo y gas natural
(1978), seguidos por petroleo (1979-81), transporte (1980), autopistas (1980) y

telecomunicaciones (1980-82).

Hasta 1978, el gobierno norteamericano, a través del Civil Aeronautics Board (CAB)'®,
regulaba las principales variables competitivas del sector de transporte aéreo: precio,
rutas y horarios. El decreto de desregulacion del sector de lineas aéreas®’ eliminé los

controles gubernamentales, impulsando la competencia en el sector.

18 El decreto del sector de lineas aéreas de 1938 introdujo una organizacién, el Civil Aeronautics Board
(CAB), con el objetivo de supervisar, promover y desarrollar el sector de transporte aéreo comercial. El
objetivo del CAB era que el consumidor final obtuviera los servicios aéreos mas seguros, eficientes,
baratos y de mayor alcance. EI CAB persiguié dichos objetivo regulando los precios de los billetes
aéreos, los trayectos y frecuencia de éstos, la seguridad, la financiacién, las ayudas a las compafiias que
realizan los trayectos menos rentables, los procesos de concentracién empresarial, los acuerdos entre
compafiias y la calidad del servicio.

" The Airline Deregulation Act, 1978.

Sector de transporte aéreo de pasajeros. 21
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La industria de transporte aéreo paso de estar altamente regulada a regirse por las leyes
del mercado. A finales de los afios 80, la desregulacion del sector gener6 dos efectos

relacionados:

v" La reduccion del precio de los billetes como variable clave para competir.

v' La entrada de nuevos competidores. En el sector entraron dos tipos de
competidores diferentes: operadores que realizaban servicios charter con
anterioridad y nuevos entrantes sin experiencia previa en el sector, como New
York Air, People’s Express y Jet America. En total entraron 18 nuevos
competidores, produciendo un incremento de la competencia y un posterior

efecto acordedn®®,

Los nuevos entrantes poseian estructuras mas flexibles que las aerolineas tradicionales.
Un ejemplo fue People’s Express, fundada por Donald Burr, que redujo el precio de los
billetes a través de un nuevo modelo de gestion®® basado en idea de que las compafiias
aéreas sdlo vendian el vuelo. People’s Express tuvo un gran éxito en la primera mitad
de los afios 80, hasta que en 1986 las compafiias aéreas de red decidieron bajar los
precios ofreciendo un mejor servicio que People’s Express. En 1986, Donald Burr se

vio obligado a vender la compafiia.

La subida de precios del crudo, la recesion econémica y el incremento de la
competencia post-desregulacion tuvo un impacto negativo sobre la industria de aviacion
comercial. En 1981 el resultado operativo agregado de la industria fue de -454,8

millones USD. La situacién financiera de muchas compafias aéreas era inestable y

'8 Un elevado nimero de competidores salieron del mercado debido a procesos de quiebra (ver Anexo
Procesos concursales en EEUU) o a adquisiciones por parte de competidores de mayor tamafio.

19 salarios mas bajos que las aerolineas tradicionales, trabajadores capaces de desempefiar multiples
tareas e inclusién de los trabajadores en la propiedad de la empresa. Junto a esto, los pasajeros tenian que
pagar una cantidad adicional opcional por las comidas y por facturar equipaje. People’s Express realizaba

trayectos en aeropuertos secundarios y no realiza publicidad.

Sector de transporte aéreo de pasajeros. 22
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dificilmente soportable en el largo plazo. Prueba de ello, fueron las bancarrotas de tres

de las mayores lineas aéreas Eastern, Continental Airlines y Pan American Airlines®.

Resultado operativo y resultado neto agregado a partir de la desregulacion
del sector de las aerolineas en Estados Unidos (1978-2004(e))

15,000 -

I Resultado Operativo

Resultado Neto
10,000

Desregulacion del sector
de aviacién civil
5,000 + Guerra del

L HE 11 de
Golfo Pérsico

Septiembre

- =

MM USD
o

-10,000

-15,000 -

Fuente: Elaborado a partir de datos ATA

El sector comenz6 un proceso de concentracion empresarial y reorganizacion que
finalizaria con la reduccion de seis grandes compafiias aéreas (United, American, Delta,
Eastern, TWA y PanAm) en 1978 a tres en 1991 (United, American y Delta), una gran
aerolinea regional con un modelo de negocio similar al de las lineas de bajo coste,

Southwest, y aerolineas regionales de pequefio tamafio.

En la actualidad, la situacion de las compafias americanas, con la excepcion de
Southwest, es critica con la entrada en “Capitulo 11” de compafiias como United, Delta
y US Airlines.

20 \/er Anexo Procesos concursales en EEUU.
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2.1.2. Proceso de liberalizacion del sector de aviacion comercial en Europa.

La liberalizacion del sector de transporte aéreo intraeuropeo ha marcado un antes y un
después en la forma de competir de las compafias aéreas en la Unién Europea. La
liberalizacion del sector permitié la entrada de nuevos competidores e impulsé el
proceso de privatizacion de las compafias aéreas nacionales. El sector de transporte
aéreo ha pasado de ser un sector fuertemente regulado, basado en acuerdos bilaterales
entre paises, a convertirse en un mercado Unico europeo con un alto grado de rivalidad
entre las compafiias aéreas.

La UE inici6 en 1987 el proceso de liberalizacion del sector de transporte aéreo®, con el
objetivo de lograr un mercado de competencia “real”. El proceso de liberalizacion se

Ilevd a cabo en tres etapas.

El primer paquete de medidas para la liberalizacion del transporte aéreo, adoptado en

19872, limité el derecho de los gobiernos a oponerse a la introduccion de nuevas tarifas

2! La Comisi6n Europea establecié entre sus objetivos para el sector de transporte aéreo (Segundo
Memorando de aviacion civil, Comision Europea 1984) la retirada de la obligacion de participar en el
reparto de ingresos, la relajacion del reparto de capacidad y flexibilizar las politicas de precios.

El primer movimiento sobre desregulacién dentro de la Unién Europea tuvo que esperar hasta 1987. El
primer paquete desregulador (1987) surgi6 a raiz del fallo del Tribunal de Justicia Europeo en el caso
Nouvelles Frontiéres, en el que una agencia de viajes francesa fue acusada de infringir el codigo de
aviacion civil al reducir las tarifas por debajo de los niveles permitidos. El Tribunal de Justicia Europeo
fallo a favor del demandado, sefialando que el sector de aviacion de de transporte aéreo era un sector en
competencia y que s6lo una decision especifica del Consejo de Ministros podria excluir acuerdos entre
lineas aéreas.

22 Directiva del Consejo 87/601 sobre fijacién de tarifas para vuelos regulares dentro de la Comunidad,
creandose las zonas de tarifas que permitian precios entre el 65-90% de la tarifa de referencia para billetes
con ciertas restricciones y entre el 45-65% para billetes con mayores limitaciones.

Decisién 87/602/CEE del Consejo de las Comunidades Europeas, de 14 de diciembre de 1987,
permitiendo el reparto de capacidad en vuelos regulares y facilitando el acceso al mercado para nuevos
entrantes.

Reglamentos del Consejo 3975/87 y 3976/87 que definian las reglas de competencia para el transporte

aéreo y autorizaban a la Comision para garantizar exenciones en blogue.

Sector de transporte aéreo de pasajeros. 24
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y permitid cierta flexibilidad para que las compafiias aéreas de dos paises que hubiesen
firmado acuerdos bilaterales pudiesen compartir capacidad.

En julio de 1990? la UE dio un nuevo impulso al proceso de liberalizacion, al permitir a
las compafiias aéreas una mayor flexibilidad para fijar tarifas y compartir la capacidad

de los aviones.

El proceso de liberalizacion culmind con la aprobacion del tercer paquete de medidas en
1992** y su entrada en vigor en enero de 1993. Este paquete de medidas fue
flexibilizando de forma gradual la prestacion de servicios dentro de la Unién Europea.

El proceso de liberalizacion culminé en abril de 1997 con la libre provision de servicios

2 Reglamento del Consejo 2342/602/90 sobre tarifas para servicios aéreos regulares. Las tarifas debian
ser aprobadas por los estados afectados teniendo en cuenta: los costes a largo plazo del transportista, la
ganancia apropiada sobre la inversion y un adecuado margen sobre costes que asegurase un nivel de
seguridad satisfactorio, las necesidades del cliente, la situacién competitiva del mercado y la necesidad de
prevenir politicas de precios predatorios.

Reglamento del Consejo 2343/602/90, de 24 de julio de 1990, relativo al acceso de las compafiias aéreas a
las rutas de servicios aéreos regulares intracomunitarios, con disposiciones especiales aplicados a las islas
griegas, el archipiélago de las Azores y el aeropuerto de Gibraltar, y a la distribucion de la capacidad de
pasajeros entre compafiias aéreas en servicios aéreos regulares entre Estados miembros.

Reglamento del Consejo 2344/90, que modificaba el reglamento 397/87. La aplicacion de exenciones en
blogue se ampli6 hasta 31 de diciembre de 1992.

% Reglamento del Consejo 2407/92 por el cuél cualquier compafifa podia acceder al mercado siempre
que cumpliese la normativa del reglamento.

Reglamento del Consejo 2408/92, por el cual el consejo decidié abolir las restricciones de capacidad entre
Estados miembros a partir del 1 de enero de 1993.

Reglamento del Consejo 2409/92, sobre tarifas y fletes para servicios aéreos. A partir del 1 de enero de
1993, las tarifas y fletes se fijarian libremente y de comin acuerdo entre las partes contratantes, con el
derecho de salvaguardia de los Estados que podian prohibir tarifas excesivas y politicas de precios
predatiorias.

Reglamento del Consejo 2410/92, por la que la aplicacion del reglamento se extendia al transporte
doméstico.

Reglamento del Consejo 2411/92 por el que los poderes de la Comisién para autorizar exenciones en

bloque se emplazarian mas alla de del 31 de diciembre de 1992.
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de transporte aéreo intraeuropeo, es decir, cualquier linea aérea de un Estado Miembro
de la UE podia operar dentro de la UE.

El proceso de liberalizacién coincidié con la crisis econdmica de principios de los afios
90. Esta crisis incidié negativamente sobre la industria aérea y mostré (como en crisis
posteriores) las debilidades del sector: sobrecapacidad, baja productividad, altos costes
y descapitalizacion. Muchas lineas aéreas tuvieron que realizar reestructuraciones,

absorbiendo los gobiernos nacionales los costes de reestructuracion.

La Comision Europea, buscando la construccion del libre mercado, establecio un plan
estricto para que los fondos gubernamentales se utilizasen exclusivamente para llevar a
cabo el proceso de reestructuracion y no dafiasen a la competencia, estableciendo como
condicion a la ampliacion de capital que se realizase como si la hiciera un inversor
privado. De igual forma, el objetivo de la Comision era que las compafiias aéreas con

deudas heredaras del pasado comenzasen de cero, pero sin perjudicar la competencia.

El principio de libre competencia fue una de las bases del proceso de liberalizacion del
sector de aviacion comercial. En 1994, la Comision establecio “el principio del inversor

de la economia de mercado”®

considerando ayuda estatal aquella cantidad aportada por
los gobiernos que un inversor privado no hubiera invertido, dadas la posicion de la
compaiiia y las perspectivas de negocio. La Comision puede aprobar la ayuda estatal en
casos excepcionales: la ayuda debe destinarse a reestructuraciones de lineas aéreas con
dificultades financieras, sélo puede concederse una vez cada 10 afios y debe estar sujeta
a condiciones especificas que reduzcan el impacto en la competencia y que garanticen la

viabilidad econémica de la compafiia a largo plazo.

% En 1994 la Comision estableci6 los criterios de ayudas estatales para lineas aéreas en “Las Pautas de
Aplicacion de los articulos 87 y 88 del Tratado de la CE”. La Comision debe valorar si los fondos
publicos concedidos a una linea aérea constituyen una ayuda estatal, segin la definicién de los articulos

87 y 88, 0 es una transaccion comercial normal que haria un accionista privado.
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Desde 1991 siete compafiias han recibido ayuda estatal para realizar reestructuraciones:
Sabena, Iberia, Aer Lingus, TAP, Air France, Olympic Airways y Alitalia. La Comision
considera que las aerolineas europeas han finalizado el proceso de reestructuracion y
que la ayudada estatal ya no es necesaria. De igual forma, British Airways y Lufthansa®®

recibieron ayudas gubernamentales para salir de la crisis de principios de los afios 90.

El proceso de liberalizacion abrio las puertas a la entrada de nuevos competidores. El
nuevo jugador en el mercado —las lineas de bajo coste— elevd su cuota de mercado en el
periodo 1996-2004(e), convirtiéndose en un serio rival para las aerolineas tradicionales.
En 1996, las lineas de bajo coste s6lo poseian el 1,4% del trafico intra-europeo.
Exceptuando el afio 2001, que fue un afio de consolidacion de la posicion, las lineas de
bajo coste aumentaron su cuota de mercado todos los afios, situandose en julio de 2003
por encima del 20% y se estima en el 25% en 2004. La penetracion de las lineas de bajo
coste en el mercado espafiol es superior al de resto de paises europeos, s6lo superada
por Reino Unido.

% El 10 de mayo de 1995 la Comision Europea decidié no plantear objeciones al plan del gobierno
aleman de contribuir a los fondos de pensiones en beneficio de los trabajadores de Lufthansa como parte
del programa de privatizacion de la compafiia puesto en marcha en 1992. La Comisidn estimd que un
inversor privado en la misma situacion que el Estado aleman, obligado a perder el control de Lufthansa,

hubiese actuado de igual forma.
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Entrada de las lineas de bajo coste
en el mercado europeo
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Fuente: elaborado a partir de datos OAG y estimaciones propias para 2004.

Situacion del mercado Espafia-Europa.
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Fuente: elaborado a partir de datos OAG
*OBC: Operadores de Bajo Coste o Lineas de Bajo Coste

En un mercado liberalizado la competencia se acentla. En el nuevo mercado aéreo

europeo creado tras la liberalizacion del trafico intra-europeo, las compafiias menos
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eficientes?” se vieron obligadas a salir. La mayoria de las lineas aéreas que dejaron el
mercado en el periodo 2000-2003 fueron compafiias que realizaban trayectos regionales
0 compafias de bajo coste de reciente creacion, teniendo su salida un efecto reducido
sobre la capacidad ofertada. Swiss Air, Air Lib y Sabena han sido las tres excepciones,
dado que eran compafiias aéreas de red de gran tamafio y con un peso importante del
trafico de largo radio, principalmente Swiss Air®. Su situacién conjunta ha representado
uno de los procesos de quiebra mas importantes dentro de la UE en los ultimos 20 afios,
siendo la primera vez en la historia europea que desaparecieron compafiias nacionales

de bandera.

El proceso de liberalizacion del servicio aéreo sélo se ha llevado a cabo dentro de los
limites de la UE. Todavia existen barreras legales a la prestacion del servicio aéreo entre
un Estado Miembro de la UE y un pais no perteneciente a la Unién. Estos servicios se
regulan a través de acuerdos bilaterales entre paises, en los cuales solo pueden prestar el
servicio de transporte comparfiias aéreas que en su mayoria estén controladas por
accionistas de los paises firmantes del acuerdo. Dado que los derechos sobre el trafico
aéreo estan unidos a la nacionalidad, cambios en la propiedad de la compafia que
implicasen cambios en la nacionalidad producirian una pérdida de los derechos para
realizar el trayecto. Esta es la principal razén por la que la participacion entre
compafiias aéreas histéricamente ha sido simbdlica, tendencia que ira cambiando en los

proximos afios (el primer ejemplo ha sido la fusion de Air France y KLM).

Bajo el esquema de acuerdos bilaterales las compafiias aéreas europeas generalmente
solo pueden volar desde su pais a los paises que no son miembro de la UE. Este hecho

causa una asimetria importante, especialmente en el rango de vuelos transatlanticos®.

2 \er anexo Procesos concursales en la UE 2000-2003.

%8 Swiss Air estuvo considerada durante mucho tiempo como la mejor compafiia en términos de calidad y
en eficiencia econémica.

2 por ejemplo, una compafiia americana puede viajar a una amplia gama de aeropuertos europeos desde
cualquier localizacién de Estados Unidos, mientras que una compariia europea sélo puede viajar desde su

pais a Estados Unidos.
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2.2. Evolucion de la demanda y capacidad en la industria de transporte
de aviacion comercial.

La industria de aviacion comercial se ha convertido en los ultimos 50 afios en una
industria global, con un elevado valor afiadido. En la actualidad, el transporte aéreo es el

principal medio utilizado para transportar pasajeros y carga en trayectos internacionales.

2.2.1. Demanda de billetes.

El trafico aéreo es muy ciclico, estando altamente correlacionado con el crecimiento
econémico y con circunstancias de orden geopolitico ajenas a la industria. En los
ultimos afios se han producido hechos que han tenido un impacto negativo en el trafico
aéreo: ataques terroristas, como el del 11 de Septiembre de 2001 en Nueva York, la
inestabilidad politica derivada de la guerra de Irak y epidemias, como el sindrome

respiratorio agudo severo (SARS) detectado por primera vez en Asia.

El trafico aéreo es una variable clave en la evolucién del sector de aviacion comercial.
La demanda se cuantifica a través de los pasajeros x kilémetros transportados (Revenue
Passenger-Kilometers o RPKs*). El trafico aéreo tiene, en un ciclo anual, un elevado

componente estacional, acentuandose en las épocas de vacaciones.

%0 En espafiol se denomina Pasajeros por Kilémetro Transportado (PTKS).
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Evolucion del trafico aéreo EEUU, Europa y Asia
Periodo 1996-2004
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Fuente: Elaborado a partir de datos AEA; ATA y AAPA

La demanda de billetes reaccioné ante el 11S y el SARS con fuertes caidas, pero en un
horizonte temporal reducido. En 2004 se superaron los niveles de afios anteriores, con
un crecimiento de la demanda de billetes del 12%. Segun estimaciones de Airbus y

Boeing la demanda de billetes crecera a un ritmo del 5,5% hasta el ejercicio 2023.

2.2.2. Oferta de asientos: capacidad disponible.

La contrapartida del trafico aéreo es la capacidad disponible, que mide los asientos x
kilémetros ofertados (Available seats per kilometer o ASKs®)). La industria de aviacion
comercial busca tener unos mecanismos que le permita ajustar rapidamente la capacidad

ofertada ante cambios en la demanda de billetes. La fuerte caida de la demanda en los

3 Ejemplo: una aerolinea que realice un vuelo internacional al dia, con una distancia de 1.000 kilémetros.
El avion tiene 100 asientos. ASKs ofrecidos en un afio; 1.000*100*365 = 36.500.000. En espafiol se

denomina AKOs.
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afios 2001 y 2003 conllevd una reduccion del trafico aéreo superior a la capacidad
disponible, lo cual afectd negativamente a las cuentas de resultados de las compafiias
aéreas que, en media, tuvieron un factor de transporte (RPKs/ASKs) por debajo del
minimo y una fuerte presion a la baja del ingreso unitario, con el resultado de no

alcanzar resultados econémicos positivos.

Tréafico aéreo vs capacidad disponible EEUU, Europay Asia.
Periodo 1997-2005
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Fuente: Elaborado a partir de datos AEA, ATA y AAPA.
*YoY: variacion del mes afio t respecto del mismo mes en el afio t-1

En los ultimos afios, las aerolineas estan buscando estructuras operativas mas flexibles,
a través de wet lease y leasing operativos. La situacion actual de la estructura operativa
dista bastante de una estructura flexible que les permita adaptarse rapidamente a

movimientos bruscos en la demanda de billetes.
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2.3. Impacto del precio del petrdleo.

El precio del combustible es una de las variables que explica la situacion econémica de
la industria aérea. Histéricamente, el precio del barril de brent se situé en niveles
cercanos a 20 USD/barril de brent, con excepcion de las dos crisis del petréleo que se

produjeron en los afios 70.

En el periodo 2000-2003, el combustible aumentd su peso en la estructura de costes de
las aerolineas (alrededor del14%°?. En el periodo 2003-2004, el gasto en combustible
aumento de 44.000 a 66.000 millones de USD y paso a representar el 17% de los costes
totales, frente al 14% de 2003.

Las estimaciones de los analistas sitian el precio del petréleo en el medio plazo en
niveles de 50-60 USD/barril de brent.

%2 Datos ICAO
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Resultado neto de la industria de
transporte aéreo comercial vs precio del petrdleo
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Evolucion reciente del precio del petréleo
y del combustible de aviones

WTI
Fecha Precio del Spread*  Combustible*
petroleo
5-ene-04 33,7 8,4 42,1
3-ene-05 42,2 6,7 48,8
1-ago-05 61,5 12,7 74,3
17-ago-05 63,3 15,4 78,7
29-ago-05 67,4 19,1 86,5
30-ago-05 69,9 25,2 95,1
31-ago-05 68,6 27,4 96,0
1-sep-05 69,5 29,6 99,1
7-sep-05 64,4 23,1 87,5
15-sep-05 64,6 18,5 83,2
29-sep-05 66,8 42,2 109,1
4-oct-05 63,7 43,5 107,2
15-oct-05 64,3 30,9 95,2
31-oct-05 59,8 20,2 80,0
15-nov-05 57,1 12,7 69,8
30-nov-05 57,3 10,3 67,6
15-dic-05 60,0 14,8 74,8
30-dic-05 61,1 14,2 75,3
17-ene-06 66,4 11,7 78,0
31-ene-06 67,9 11,9 79,7
15-feb-06 57,6 14,5 72,2
28-feb-06 61,4 15,2 76,6

*Media de los precios spot del combustible de Nueva York
Harbor, la Costa del Golfo de EEUU, y Los Angeles

Fuente: U.S. Energy Information Administration (EIA)

Actualmente el precio del combustible esta afectando de forma asimétrica a las
aerolineas, dependiendo de la moneda en que reciben sus ingresos y del grado de
cobertura gque tengan. Las aerolineas europeas han visto reducido el impacto de subidas
del crudo por la depreciacion del dolar.

La cobertura es una herramienta que esta sirviendo a las aerolineas para no trasladar
toda la subida del precio del combustible en el corto plazo. Sin embargo en el medio
plazo todas las aerolineas estaran expuestas por igual y tendran que buscar medidas de
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reduccién de otros costes operativos para compensar la subida del precio del
combustible.

Las aerolineas estan luchando ante este escenario de precios del crudo por encima de 50

USD/barril con la revision de su modelo de negocio y la optimizacion de costes.

2.4. Situacioén financiera de las lineas aéreas.

El sector de aerolineas comerciales es un sector prociclico, altamente correlacionado al
ciclo econdmico. La volatilidad de la rentabilidad de las acciones y de los indices
bursatiles se puede utilizar como variable de medicion del riesgo de un sector de
actividad. La volatilidad del sector de aerolineas es muy superior al de bienes publicos

(utilities), por lo que un inversor exigirda una mayor rentabilidad a la inversion en el
sector de aerolineas dado su mayor riesgo.

En la actualidad, el turismo, la globalizacion de las relaciones politicas, humanas, los
flujos migratorios, y los viajes de negocios han hecho que viajar se haya convertido en
una necesidad bésica, dejando de ser un bien sélo consumido por ciudadanos de alto

poder adquisitivo. Podemos hablar del transporte aéreo como un producto basico o
commodity.

Volatilidad del sector de aerolineas comerciales
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Fuente: Morgan Stanley
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Los ingresos de las lineas aéreas estan sujetos a la evolucion de la demanda de billetes.
En 2003 el sector comenzd a dar signos de recuperacion. EI volumen de negocio
conjunto de las 20 principales lineas aéreas aumenté de 203.204 millones USD en 2001
a 209.569 millones USD en 2003.

El tamafio de las comparfiias aéreas europeas es similar al de las grandes aerolineas
americanas. En el periodo 2001-2003, la empresa lider en volumen de negocio es la

alemana Lufthansa, seguida de la unién de KLM y Air France.

Volumen de negocio de las principales lineas aéreas.
Periodo 2001-2004
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Fuente: JCF

Las aerolineas tradicionales europeas en su conjunto se resintieron de la reduccion del
trafico aéreo después del ataque terrorista del 11 de Septiembre de 2001, de la

inestabilidad politica posterior y de la fuerte competencia de las lineas de bajo coste.
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Las compafiias tradicionales tuvieron que implantar planes de reduccion de costes para
adaptarse al entorno competitivo de que gener a partir de septiembre de 2001%.

Las compafiias aéreas de red han reducido su estructura de costes para ser competitivas
en un mercado que ha cambiado drasticamente por la irrupcion de las lineas de bajo

coste en los mercados mundiales.

Iberia ha tenido una evolucidon financiera excelente en el periodo 1998-2004, en

comparacion con el resto de aerolineas tradicionales europeas.

Margen neto de las principales lineas aéreas.
Periodo 1998-2004
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Fuente: JCF

%3 Ver anexo Situacion financiera de las compafiias tradicionales en Europa.
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Margenes de comparfiias aéreas europeas

Compafia 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Ebitdar/Ventas (%)

Air France 13,6 14,2 13,2 13,2 15,7 14,8
Alitalia 8,9 5,8 5,9 6,1 2.9 2,0

Austrian Airlines 91 14,9 7,3 19,2 18,6 10,7
British Airways 136 11,3 146 11,3 16,2 16,1
Iberia 134 133 138 17,1 15,2 16,0
Lufthansa 11,9 12,7 9,4 10,2 11,3 8,4

SAS 10,0 14,3 7,7 19,1 119 123
easyJet 230 237 237 253 203 174
Ryanair 439 486 46,4 545 454 411
Virgin Express 19,4 10,8 26,4 21,0 10,7 12,0
Ebitda/Ventas (%0)

Air France 11,1 11,6 9,8 9,3 116 11,0
Alitalia 4,6 0,5 1,6 2,8 0,0 -0,7
Austrian Airlines 8,6 13,1 5,7 17,4 17,2 10,7
British Airways 11,9 9,2 12,2 8,9 13,7 143
Iberia 5,8 5,4 3,9 9,1 7,2 8,1

Lufthansa 11,7 12,3 9,2 10,1 10,8 7,4

SAS 6,7 9,5 1,8 9,3 2,6 4,7

easyJet 152 174 170 17,8 11,2 8,5

Ryanair 43,2 46,8 456 545 440 38,2
Virgin Express -0,5 -15,0 1,3 1,9 -6,1 -1,4
Ebit/Ventas (%)

Air France 0,3 3,6 2,3 3,2 2,9 1,3

Alitalia -26 63 -6,6 -5,8 -94 -9,9
Austrian Airlines 1,3 4.8 -4,2 1,9 3,1 3,6

British Airways 5,0 1,9 45 -0,4 49 54

Iberia 15 15 0,1 53 3,5 4,2

Lufthansa 5,7 6,9 0,2 472 0,2 2,3

SAS 1,6 3,9 -4,1 1,6 -7,0 -3,2
easyJet 6,0 109 11,7 144 7.9 6,2

Ryanair 230 227 234 261 312 252
Virgin Express 0,3 -17  -220 07 13 -8,2
Beneficio neto/ventas (%)

Air France 2,7 3,4 3,4 1,2 0,9 1,1

Alitalia 0,2 4,7 -17,2 2,0 -120 -175
Austrian Airlines 2,8 3,1 -7.9 2,0 2,3 1,8

British Airways 2,3 -0,2 1,2 -1,7 0,9 1,7

Iberia 3,9 45 1,1 3,3 3,1 45

Lufthansa 49 45 -3,8 4.2 -6,2 2,4

SAS 3,3 54 -2,6 -0,3 -4,5 -5,2
easyJet 1,0 8,3 10,6 8,9 3,5 3,8

Ryanair 193 19,7 214 240 284 19,3
Virgin Express -20 -225 0,1 0,2 -9,5 -3,9

Fuente. Elaborado a partir de las cuentas anuales de las compaifiias.
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Analizando la cadena de valor del sector de transporte aéreo se puede observar cOmo
todas las partes de la cadena, a excepcion de las aerolineas son oligopolios o duopolios,
en muchos casos promovidos por la intervencion y la regulacion de los Estados. La
liberalizacion del transporte de pasajeros en EEUU vy, posteriormente, en Europa ha
generado un alto grado de rivalidad, aumentado por la reduccién de las barreras de
entrada en la industria. Esta situacion esta llevando a quiebras y, en un futuro, se puede

esperar una concentracion via fusiones y adquisiciones.
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Rentabilidad del capital invertido (%6)
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2.5. Fabricacion de aviones comerciales: un mercado de dos.

La fabricacion de aviones comerciales de mas de 100 plazas pasé a ser un duopolio a
partir de la adquisicion de McDonnell Douglas por parte de Boeing en la segunda mitad

de los afios 90.

Airbus ha demostrado ser un competidor “real” de Boeing. En los afios 70, Boeing era
el lider del mercado, con una clara superioridad sobre el resto de competidores. Airbus,
desde su creacion, ha ido aumentando su participacion en el mercado, estimandose que
a final de 2003 se situaréa en los mismos niveles que Boeing. El principal factor de éxito
de Airbus ha sido la redefinicion del producto, a través de la introduccién del concepto

de comunalidad®.

En los Gltimos quince afios Airbus ha introducido en el mercado una alta variedad de
nuevos modelos de aviacion comercial, mientras Boeing aumentaba su dependencia de
dos modelos (737 y 777).%

34 Bajo una misma licencia, los pilotos pueden utilizar los distintos modelos de una misma familia de
aviones, minimizando la necesidad de formacion y recertificacion de los pilotos. La comunalidad confiere
a las aerolineas una mayor flexibilidad en la programacién de rutas. Airbus introdujo el concepto de
comunalidad en la familia A320 (A318, A319, A320 y A321).

35 Ver Anexo Modelos de aviones de Airbus y Boeing.
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Entrega de aviones (cuota de mercado) 1958-2004
Airbus, Boeing y McDonnell Douglas
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Fuente: elaborado a partir de datos de Airbus, Boeing, McDonnell Douglas

Mientras que en los afios 50 y 60 el nimero de pedidos anuales se situaba alrededor de
140 unidades, es en la segunda mitad de los afios 80 donde se produjo el boom del
transporte aéreo, lo cudl se reflejo en unos pedidos anuales que superaron las 1.000

unidades.
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Entregas y pedidos conjunta de Airbus, Boeing y McDonnell Douglas.
Periodo 1955-2006(¢)
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Fuente: elaborado a partir de datos de Airbus, Boeing y McDonnell Douglas y estimaciones AFI

La industria de fabricacion de aviones comerciales tiene una tendencia natural hacia la
concentracion. Las ventajas competitivas se alcanzan via economias de escala y alcance
e innovacion tecnologica, con beneficio sobre la eficiencia operativa, impulsando la

concentracién en el sector.

La fabricacion de aviones comerciales se ha convertido en una medida de politica
industrial tanto en EEUU como en Europa. El sector aerondutico se caracteriza por tener
alto valor afadido y generar un efecto inducido sobre otras industrias (automocion,

industria mecanica,..), ayudando a aumentar la competitividad de las industria local.

El grado de rivalidad entre Boeing y Airbus se mantendra en los préximos afios en una
situacion de duopolio en competencia. Los descuentos realizados por los fabricantes son
importantes, pero otras variables como los avances tecnoldgicos, las economias de
escala de utilizar una unica flota de aviones y la comunalidad son variables criticas a la

hora de elegir un modelo de avion.
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El negocio de fabricacion de aviones comerciales se caracteriza por la realizacion de un
nimero reducido de operaciones anuales de cuantia muy elevada, lo cual obliga a
Boeing y a Airbus a competir por cada operacién®. Una variable utilizada por los
fabricantes para competir es el precio. El precio en catalogo rara vez coincide con el

precio de venta, realizdndose importantes descuentos sobre el precio inicial.

Descuento medio sobre precio en catalogo de Airbus.
Periodo 2001-2004

100 4 r 40.0%
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Fuente: Elaboracion propia.

Boeing y Airbus compiten en todos los segmentos de mercado. Dos nuevos fabricantes
(Bombardier y Embraer) estan introduciéndose en el segmento de aviones de 100-150

plazas.

% Cada venta aumenta la probabilidad de “fidelizar” al cliente, ya que aumentan las economias de escala

para las aerolineas de explotar una flota de aviones con caracteristicas similares.
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Aviones comerciales de Airbus, Boeing, Embraer y Bombardier
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Fuente: elaborado a partir de datos de Boeing, Airbus, Bombardier, Embraer
* Los modelos Bxx pertenecen a Boeing, Axx a Airbus, ERxx a Embraer y Cxx a Bombardier.

** Programas en desarrollo y tentativos.

2.6. EIl nuevo modelo aeroportuario europeo.

La liberalizacion del servicio de transporte aéreo en Europa no incidi6 sobre la
liberalizacion de las infraestructuras (aeropuertos) excepto el handling, al considerarse
en general que los aeropuertos son monopolios no susceptibles de competencia efectiva
y que constituyen un mecanismo para la ejecucién de politicas de desarrollo regional y

una fuente de ingresos para los Estados.

El uso de los aeropuertos regionales como mecanismos de ejecucion de politicas de
desarrollo econdmico ha generado distorsiones en el modelo de competencia. Los

gobiernos regionales han utilizado las tasas aeroportuarias para incentivar el uso de

estos aeropuertos de segundo nivel.
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El caso “Ryanair-Charleroi” impulsé la regulacion de las ayudas de los
gobiernos a las aerolineas. Ryanair establecio su hub (centro de distribucion)
europeo en Charleroi, donde operaba con tarifas preferentes de aterrizaje y otras
ayudas®’. La Unién Europea obligé a Ryanair a devolver aquellas ayudas que
consideré incompatibles con el buen funcionamiento del mercado interior (4
millones de euros de 15 millones de euros recibidos por la aerolinea irlandesa).
En Alemania, Air Berlin ha llevado a los tribunales a un aeropuerto por la
diferencia de tasas en relacion a EasyJet (tasas de 2 euros frente a 15 euros por
pasajero).

Un tribunal francés declar6 que el acuerdo entre Ryanair y el aeropuerto de

Estrasburgo era contrario a las normas francesas de competencia.

La Comisién Europea ha limitado las ayudas para fomentar el desarrollo de los

aeropuertos regionales y de la movilidad en Europa®. Las reglas establecidas por la

3" Brussels South Charleroi Airport (BSCA), empresa publica controlada por la Regién de Valona,

administraba desde 1991a través de una concesion por 50 afios. BSCA percibia unas remuneraciones

financieras por la Region de Valona por efectuar determinadas misiones de interés general.

Las ventajas otorgadas por la Region de Valona y por BSCA a Ryanair fueron:

Reduccion de la tasa de aterrizaje: en noviembre de 2001, la Region de Valona, propietaria de la

infraestructura aeroportuaria de Charleroi , redujo la tasa de aterrizaje a Ryanair un 50% respecto
de la fijada por el gobierno belga. Ademas, la base imponible para establecer la tasa de aterrizaje
para Ryanair se fijo por pasajero embarcado, en vez de por tonelada de avion.

Participacion en los gastos de apertura de la base de Ryanair en Charleroi: BSCA dio a Ryanair

ayudas y puso a su disposicién espacios gratuitos.

Precio de asistencia en tierra de 1 euro por pasajero, diez veces inferior al del resto de aerolineas.

Creacion de una empresa conjunta entre BSCA y Ryanair para financiar campafias conjuntas de

la aerolinea y del aeropuerto de Charleroi. Esta sociedad financié parte del precio de los billetes

de oferta de Ryanair.

Ryanair se comprometié a establecer entre dos y cuatro aviones que como minimo efectuarian tres

vuelos por avion con salida desde Charleroi durante un periodo de 15 afios.

% El vicepresidente Jacques Barrot, Comisario de Energia y Transporte sefialé que: “La Comision

Europea quiere fomentar el desarrollo de los aeropuertos regionales y la movilidad de los ciudadanos.
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Comision especifican las condiciones en que pueden concederse ayudas iniciales a las
compafiias aéreas que abran nuevas lineas en los aeropuertos regionales, pero con el

limite del “correcto funcionamiento del mercado interior™®,

El informe elaborado por Cranfield University (2002)* concluye que en Europa se esté
generando rivalidad, manifestandose en estrategias activas para atraer aerolineas o
pasajeros asociados a trayectos de largo recorrido en conexién, trayectos de largo
recorrido en servicio directo, trayectos de largo recorrido en servicio directo de bajo

coste, trayectos de medio-corto recorrido y transporte de mercancias®.

En el mercado espafiol los pequerios aeropuertos regionales —Murcia, Girona, Valladolid
y Reus - han crecido a través del trafico de viajeros en vuelos internacionales de bajo
coste. Este crecimiento se ha sustentado en unas tarifas bajas subsidiadas por las

entidades publicas de ambito regional.

Alguna de las compafiias que operan en el aeropuerto de Girona lo denominan
“Barcelona 2”, al estar localizado cerca de la Ciudad Condal (a 90 kilometros). Este
aeropuerto es un ejemplo del nuevo tipo de aeropuerto, centrado en los vuelos de bajo
coste. Girona compite con los aeropuertos de Barcelona y Reus en el trafico regular.

Estas nuevas reglas proporcionan a los aeropuertos regionales la seguridad juridica necesaria para su
desarrollo y sus relaciones con las compafiias aéreas y las administraciones publicas”

%9 S6lo se aceptaran las ayudas pblicas de los aeropuertos que sirvan para compartir (hasta un limite
compartido de un 30-50%) los costes suplementarios relacionados con la apertura de la nueva ruta,
incluidos gastos de marketing o de instalacion en los aeropuertos regionales correspondientes. La ruta
beneficiaria de la ayudada debe ser viable en un plazo méaximo de 3 afios (o de 5 afios para las regiones
desfavorecidas y ultraperiféricas), con prioridad a aquellos aeropuertos regionales con un tréafico anual
inferior a 5 millones de pasajeros.

“0 Cranfield University (2002): “ Study on Competition between Airports and the Application of State Aid
Rules” Comisién Europea, Bruselas

*1 \Ver anexo Competencia entre aeropuertos en Europa.
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Evolucion del trafico aéreo en los aeropuertos secundarios en
Espafia

Incremento % vuelos de bajo

2000-04 coste
Murcia-San Javier 450% 52%
Girona 362% 76%
Valladolid 141% 16%
Jerez 60% *
Reus 56% 32%
Alicante 42% 29%
Tenerife-Norte 40% *
Bilbao 33% 17%
Santander 31% *
Valencia 38% 15%
Sevilla 28% 11%
Media de Aena 10%

* Por debajo de la media de Aena

Fuente: Garcia Cobos, J. (2005): “El nuevo modelo
aeroportuario europeo: mas competencia, mejor regulacién”
Universia Business Review 8, pags. 86-103

El Aeropuerto de Ciudad Real, que esta en fase de construccion, es el primer aeropuerto
construido mediante una iniciativa completamente privada. EI Aeropuerto de Ciudad
Real podria competir en el futuro con Barajas en el trafico aéreo, a través de un modelo
de negocio similar al desarrollado por el aeropuerto de Girona —atrayendo a las
aerolineas de bajo coste que realicen trayectos entre paises europeos y la capital

espafola-.

El aeropuerto de Ciudad Real generard una competencia directa al aeropuerto de Barajas
en los proximos afios, cuando se construya una lanzadera que lo comunique con el
AVE. La posicion competitiva de Iberia se vera dificultada por el alto grado de rivalidad

que se introducira en los vuelos intraeuropeos.
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2.7. Transporte ferroviario en la Union Europea.

La Union Europea ha mostrado su preocupacion por el grado de desarrollo en
infraestructuras europeas y la necesidad de realizar inversiones*’. El aumento del
transporte por carretera y aéreo ha producido una mayor congestion de las redes de
transporte. EI Libro Blanco del transporte de la UE*® establece como uno de los
objetivos de la politica de transporte de la UE la revitalizacion del transporte por

ferrocarril.

Los gobiernos europeos, a excepcion del Reino Unido, han considerado necesario
apoyar el desarrollo del transporte por ferrocarril a través de la financiacion de las

infraestructuras.

El transporte por ferrocarril pasé de 217.000 millones de pasajeros-km en 1970 a
290.000 millones de pasajeros-km en 1998. En términos relativos, su cuota de mercado
disminuyd, pasando de un 10% a un 6%, debido a los mayores crecimientos de trafico
experimentados por el transporte aéreo y por coche.

Crecimiento medio anual del transporte de pasajeros

*2 Como sefiala la Comunicacién de la Comisién al Consejo, al Parlamento Europeo, al Comité
Econdmico y Social y al Comité de las Regiones de 14 de enero de 1999. “Cohesion y Transporte” Entre
1994-1999, el Fondo Europeo de Desarrollo Regional (FEDER) asignd 13,7 millones de ecus (mas tarde
denominados euros) a las regiones menos desarrolladas de la UE (regiones objetivo 1), un 70% de estos
fondos se destind a carreteras y autopistas y un 16% a ferrocarril.

8 Aprobado por la Comisién el 12 de septiembre de 2001.
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entre 1970 y 2000 en pasajeros-kilometro en porcentaje

UE (%) EEUU (%)
Avién 7,4 51
Automovil 3,0 2,3
Autobus 14 41
Ferreocarril 11 0,9
Metro 1,0 1,0

Fuente: Comisién Europea e Informe mensual febrero 2004 Servicios
de Estudios La Caixa

Entre las principales innovaciones del transporte de viajeros por ferrocarril destaca los
servicios de trenes de alta velocidad —velocidades iguales o superiores a 250 km/h-, que
ha impulsado la demanda en los trayectos de largo recorrido. Asimismo, las inversiones
de los Estados Miembro de la UE han permitido una mejora de las conexiones y, en

consecuencia, un aumento del uso de este medio de transporte.

En Espafia la operadora de ferrocarriles RENFE denomina a servicios de pasajeros en
alta velocidad AVE. El objetivo del gobierno es aumentar la red ferroviaria de alta
velocidad. Esta profunda renovacion se inicié con el primer trayecto de alta velocidad
Madrid-Sevilla, que comenzé en 1992 en su periodo de explotacién, y por un segundo
trayecto, Madrid-Barcelona, que tiene 1997 como fecha estimada de comienzo de
explotacion, después de varios aplazamientos. El Plan Estratégico de Infraestructuras
2005-2020 tiene como uno de sus ejes centrales el desarrollo de las infraestructuras
ferroviarias de alta velocidad en la Peninsula Ibérica.

El 15 de noviembre de 2005, se inauguro el trayecto Madrid-Toledo.
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Servicios de alta velocidad en Espafia 2005

En Servicio Finalizando En proyecto Fecha
construccion 0 construccion terminacion

Madrid-Ciudad Real-Cordoba- Cérdoba-Bobadilla-

Sevilla Malaga Madrid-Levante 2012

Valencia-Castelldn-Tarragona- Madrid-Segovia-

Barcelona Valladolid Madrid-Extremadura 2010

Lleida-Barcelona-Frontera
Madrid-Zaragoza-L érida Francesa 2007

Madrid-Toledo

Fuente: elaborado a partir de la informacién de www.altavelocidad.org

Los trenes de alta velocidad competiran con el avién en los principales destinos
peninsulares. El precio del billete del AVE incorpora el coste del mantenimiento de las
infraestructuras sin incluir el coste de la inversion inicial. Cuando finalicen los nuevos
desarrollos previstos, las aerolineas tendran en la alta velocidad un importante

competidor a nivel nacional.

2.8. Mercado espafiol de aviacion comercial.

Espafia es un pais con un elevado atractivo turistico y esta caracteristica ha incidido

significativamente en la evolucion del sector de transporte aéreo comercial.

El transporte aéreo en Espafa ha sido tradicionalmente un sector fuertemente regulado.
En los afios 60, la fuerte regulacion del transporte aéreo y el boom del turismo en
Espafia impulsaron el desarrollo del mercado de vuelos no regulares (charter). El
crecimiento del segmento de vuelos charter estaba limitado por la fuerte regulacion:
debia estar orientado a turistas y como minimo el 80% de las ventas de cada avion

debian formar parte de un paquete turistico*. Esta estructura del mercado, generada por

** En el segmento charter clasico se ofertaban paquetes “todo incluido”: el billete de avién, los traslados y

el hotel.
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la regulacion, produjo una situacion de no competencia entre compaiiias, de tal forma
que permitia a las compafiias aéreas del segmento charter ofrecer precios mas

competitivos sin que hubiese represalias de las compafiias del segmento regular.

El peso del segmento charter en el transporte aéreo de pasajeros en Europa en los
ochenta fue significativamente superior al que tenia dicho segmento en Estados Unidos,
debido a que era la Unica forma de competir con la regulacion vigente. Durante la
década de los ochenta, el trafico charter llegd a representar mas del 80% de los vuelos
en Espafia, Grecia y Portugal. A principios de los noventa, el peso de las compafiias
espanolas en vuelos charter con salida o llegada en un aeropuerto espafol era reducido
(alrededor del 15% de los vuelos). Estas compafiias eran candidatas a la incorporacion
al segmento de vuelos regulares cuando se completase el proceso de liberalizacion del

sector.

La liberalizacion del sector en 1993 llevé consigo el movimiento de lineas charter al
segmento de vuelos regulares. Las entradas mas significativas fueron las de Air Europa
(noviembre de 1993) y Spanair (marzo de 1994). La competencia de ambas compafiias
afecto a la posicion de Iberia, que vio como se reducia su cuota de mercado en la mayor
parte de sus rutas, entre ellas una de sus rutas mas rentables -Madrid-Barcelona®-. Los
nuevos entrantes en el segmento de vuelos regulares ofrecieron, en un principio, unas
tarifas sensiblemente inferiores a las de Iberia, principalmente en las tarifas

promocionales.

Tras la liberalizacion, el mercado domestico espafiol evoluciono hacia la coexistencia de
tres competidores con cuotas de mercado relevantes (Iberia, Air Europa y Spanair),
mientras en el resto de paises europeos (excepto Reino Unido) la aerolinea de bandera

seguia manteniendo el dominio casi exclusivo sobre el trafico doméstico. La

*® |beria pas6 de tener una cuota de mercado del 100% en el invierno de 1993 a un 68,3% en el verano de
1994.El grupo lberia sufrio reducciones de su cuota de mercado que alcanzaron el 50%. Ver Anexo:

Cuota de mercado de las compafiias aéreas en Espafia
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coexistencia de tres aerolineas en el mercado doméstico se debié a: (1) las
caracteristicas geograficas del territorio espafiol, con un amplio nimero de rutas con
distancias superiores a 400 km. y, en especial la conexion Peninsula-Canarias y
Peninsula-Baleares, (2) la elevada demanda de conexion del interior de la peninsula con
los archipiélagos canario y balear y (3) la escasez de trenes de alta velocidad y
autopistas.

En el mercado doméstico, desde mediados de los afios 90, se incorporaron las aerolineas
regionales, compafiias complementarias de las aerolineas dirigidas al segmento de
vuelos regulares en aquellas conexiones de baja densidad de trafico. La ventaja de las
compaiiias regionales es el uso de aviones regionales (menos de 100 plazas), con unos

costes de explotacion inferiores a los aviones comerciales (més de 100 plazas).

La principal iniciativa privada fue la creacion de Air Nostrum (1994) con sede en
Valencia, que comenzo6 su actividad con las rutas Valencia-Barcelona y Valencia —
Baleares y posteriormente extendio sus conexiones a Madrid, Bilbao y Zaragoza. A
finales de 1996 la compafiia firmd un contrato de franquicia con lIberia, utilizando el
nombre de Iberia Regional operando todos sus vuelos con cédigos de Iberia, quien paso

a comercializar sus rutas.

Lineas Aéreas Navarras (LAN) y Lineas Aéreas Guipuzcoanas (LAG), creadas en los
noventa bajo una estrategia similar a la de Air Nostrum, no tuvieron éxito comercial y

se extinguieron.

Desde 1998, las tarifas de los billetes de Iberia, Air Europa y Spanair han tendido a
converger, principalmente en los segmentos de tarifas més bajas, hasta el afio 2003 en
que Spanair, y posteriormente Iberia, empezaron a utilizar un sistema de tarifas similar

al de los operadores de bajo coste.

Desde el afio 2000, las compafiias de bajo coste han mantenido una posicién relevante

en los trayectos Espafia-Europa y en los trayectos Barcelona-Europa.
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Cuota de mercado por tipo de operador en las rutas Espafia-Europa.
Periodo 2000- 2005
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Fuente: Iberia

Cuota de mercado por tipo de operador en las rutas Barcelona-Europa.
Periodo 2000- 2005
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Fuente: Iberia
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Cuota de mercado por tipo de operador en las rutas Barcelona-Europa.
Periodo 2000- 2005
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Fuente: Iberia

En una primera fase, las aerolineas de bajo coste incluyeron los trayectos Espafia-
Europa por la gran afluencia de pasajeros que tenian dichas rutas. En una segunda fase,
las compafiias de bajo coste estdn ofertando sus servicios en el mercado domeéstico,

como es el caso de Vueling y Air Berlin.

Vueling es un referente de la entrada de las compafiias de bajo coste en el mercado
doméstico. La compafiia se constituyo en febrero de 2004 por Inversiones Hemisferio
(30%), Apax Partners (40%), equipo gestor (23%) y Dave Barger, presidente de JetBlue
Airlines (7%). La flota de la compafiia estd compuesta por seis Airbus A320. Dentro de
su oferta inicial se engloban las rutas Madrid-Barcelona, Valencia-Sevilla, Bilbao-
Barcelona, Bilbao-Malaga y Barcelona-Malaga. Air Berlin ofrece, dentro de sus rutas,

vuelos que unen Palma de Mallorca a con los principales aeropuertos de la peninsula.

EasyJet y Ryanair estan valorando la opcion de introducirse en el mercado domestico.
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3. PLAN DIRECTOR 2003-2005.

El Plan Director 2003-2005 se prepar6 durante la segunda mitad del ejercicio 2002. La
direccion de Iberia buscaba consolidar la situacion de rentabilidad de la aerolinea,
crecer con flexibilidad, aumentar la productividad y mejorar el servicio. Iberia se tendria
que adaptar a cambios del entorno, algunos de ellos predecibles como el incremento de
capacidad en los aeropuertos de Madrid y Barcelona, la Nueva Terminal de Barajas, la
oportunidad para la entrada de nuevos competidores, en especial compafiias de bajo
coste, generada por el aumento de capacidad de los aeropuertos y la apertura del tren de

alta velocidad que comunicaria Madrid y Barcelona.

El afio 2003 fue un afio de inestabilidad econémica mundial, generada por la guerra de
Irak, la crisis de la neumonia asiatica, el incremento del precio del crudo y la débil
situacion de las principales economias mundiales. Ademas, en 2003 aumenté de manera

mas acelerada de lo previsto la penetracion de los operadores de bajo coste en Europa.

En el primer trimestre de 2003 Iberia redujo su capacidad para adaptarse a la caida de la
demanda, gracias a medidas de flexibilidad como el retraso en la entrega de aviones. La
aerolinea espafiola tuvo que acelerar las acciones de reduccion de costes que sefialaban
el Plan Director 2003-2005 ante la rapida implantacion de las lineas de bajo coste, la

sobreoferta en Europa y la consiguiente caida de los ingresos medios.

Otros hechos relevantes del ejercicio fueron la incorporacion de Fernando Conte como
Presidente de Iberia en sustitucion de Xabier de Irala y la revision del Plan Director,

realizado a mediados de 2003.
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Durante el ejercicio 2003 se cambid el modelo de retribucién de las agencias de viaje*°
en Espafa y se impulso una paulatina extension a otros paises, al residefio del servicio a
bordo en los trayectos de corto y medio radio convirtiéndolo en un servicio a la carta, se
cambio la estructura tarifaria de Espafia y destinos europeos para Ser Mmas
competitivos*’, con un sistema tarifario similar al de las compafifas de bajo coste para el
trafico punto a punto, se desinvirtio en las areas consideradas no estratégicas como las
participaciones en Iberswiss, Viva Tours y Tiempo Libre/Mundicolor y se realiz6 una

segunda fase del Plan de Racionalizacion y Optimizacién de Inversiones y Costes.

El ejercicio 2004 se caracterizo por el mantenimiento del precio del petréleo en niveles
muy elevados®® y por la fusién de dos de las mayores aerolineas europeas, KLM y Air
France. En 2005, el precio del petréleo ha seguido creciendo hasta alcanzar un

crecimiento medio del precio en délares antes de coberturas del 42%.

El impacto de la subida del precio del petréleo sobre la estructura de costes de las
aerolineas ha afectado de forme asimétrica a las aerolineas europeas y americanas. El
impacto de la subida del crudo sobre las aerolineas europeas fue menor por la fuerte

apreciacion del euro frente al dolar.

Iberia realiz6 una politica de coberturas del precio del petréleo y pagd un precio medio

de 31,5 USD/barril frente a un precio medio de mercado de 37 USD/barril, lo que, junto

*® |as agencias de viaje representan el principal canal de distribucion de Iberia. En 2003, Iberia alcanzo
un acuerdo con las agencias de viaje para que las comisiones se ajustaran a la nueva situacién de
mercado. La comisién cobrada en 2003 -6,5%- se reduciria hasta un 1% en 2005, mas incentivos
variables. Las agencias de viaje cobrarian al cliente en base al servicio que ofrezcan.

" Iberia modifico el sistema de tarifas en Espafia y determinadas rutas europeas, con una rebaja
generalizada y una flexibilizacién de las condiciones, simplificd el servicio de catering en los trayectos de
corto y medio radio como transicion hacia un servicio a la carta, que entr6 en vigor en marzo de 2004 y
donde el cliente sélo paga por lo que consume.

“8 El sector del transporte aéreo se enfrentd en 2004 a un precio del petréleo que alcanzé niveles por
encima de 52 USD/barril y un precio medio de 36,5 USD/barril.
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al comportamiento del tipo de cambio euro/délar, hizo que el gasto por combustible

s6lo aumentase un 17,4% en relacion a 2003.

Iberia ha mejorado significativamente los ingresos en el periodo 2003-2005. Junto al
crecimiento de las ventas, la compafiila ha realizado esfuerzos para mejorar la
productividad de la plantilla y de la flota de aviones, para mantener su competitividad

en un mercado en el que ha aumentado el grado de rivalidad.
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Evolucion de las principales magnitudes de Iberia.
Periodo 2003-2004

(Millones de euros) 2003 | 2004 2005
Datos Operativos
ASKs (mill) 56.145,0  61.058,0|63.628,0
RPKs (mill) 42.100,0  45.924,0(49.060,0
Factor de Ocupacion (%) 75,5 75,2 77,1
Ingreso medio por RPK (cént. euro/RPK) 8,0 7,5 7,36
Cuenta de Resultados (millones de euros)
Ingresos Operativos 4.619,3 4.805,4 | 5.603,1
Gastos Operativos 4.458,6 4.602,1 | 5.225,4
Amortizaciones 170,8 179,2 287,0
Alquiler de flota 369,2 384,4 374,1
EBITDAR 700,7 766,9 699,7
Resultado Operativo 160,7 203,3 377,6
Resultado antes de Impuestos 201,7 283,2 392,8
Resultado Neto 143,6 218,4 395,8
Balance (millones de euros)
Fondos Propios 1.432,8 1.645,8 | 1.739,6
Deuda Bancaria LP 419,4 379,1 705,7
Deuda Bancaria CP 46,9 49,0 120,4
Tesoreria e Inversiones Financieras Temporales 1.376,1 1.555,7 | 2.029,3
Total Activo/ Pasivo 4.699,3 4.853,6 | 5.565,0
Ratios de gestion operativa
Ingresos operativos / ASKs (cent. euro) 8,23 7,87 8,81
Gastos Operativos / ASKSs (cent. euro) 7,94 7,54 8,21
Gasto combustible / ASKs (cent. euro) 0,992 1,071 1,670
Margen Ebitdar (%) 15,2% 16,0% 12,5%
Margen Ebit (%) 3,5% 4,2% 6,7%
Recursos
Plantilla media 24.441 24.677 24.348
Productividad de la plantilla (miles de ASKs por
empleado) 2.297 2.474 2.613
Flota de pasaje operativa a final de afio 149 154 151
Utilizacién de la flota (H.B. avion y dia) 8,8 91 9,1

Fuente: Iberia
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Costes Unitarios de las aerolineas europeas

14 -
13 A SAS Enero-Diciembre 2004
12 1 )
x 11 - Lufthansa
E 3
4
2 107 0 Air France-KLM
3 9 -
: 9 o
> o British Airways
(]
© ]
s ! Low Cost Carriers . Jd
& 6 Iberia
@) EasyJet ‘
5 .
4 - 0 Ryanair
3 T T T . | | |
600 800 1.000 1.200 1.400 1.600 1.800 2.000

Etapa media (Kms)*

Datos Enero - Diciembre 2004, excepto EasyJet con el ejercicio fiscal 2004 (finalizado en Septiembre), y Air France-KLM (Abril-Diciembre)
* Fuente: Elaborado a partir de datos de AEA

**Costes operativos menos 33% de los arrendamientos operativos menos otros ingresos distintos a los de aerolineas 2004)
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La aerolinea espafiola ha sido capaz de obtener unos resultados positivos en los Gltimos

nueve afos (1997-2004), siendo su negocio principal el transporte de pasajeros, con un

peso relevante de los servicios de handling, transporte de mercancias y mantenimiento

. B Otros ingresos

B Mantenimiento

Handling (despacho de
aviones y servicio de
aeropuerto)

M Mercancias

Transporte pasajeros

de aviones.
Evolucién de los ingresos por linea de negocio
Periodo 1997- 2005
5.000
4.500 -
H = B L
4.000 4 - . . .
3.500—f — —.— -
|
3.000 - -
%2.500——7———7————
=
=
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150 +— @ — @— @ — - —
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a
S

Ebit y beneficio neto
Periodo 1997- 2005

Ebit

M Beneficio neto

1 I|III|

1997 1998 1999

2000 2001 2002

2003

2004 2005 (1)

(1) En el ejercicio 2005 se han aplicado los criterios de las Normas Internacionales de Contabilidad
(NICs/NIIFs). El ebit 2005 no incluye ingresos y gastos no recurrentes.
Fuente: gréaficos elaboradso a partir de datos de Iberia
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Demanda de billetes por tipo de viaje (RPKSs) en porcentaje
Periodo 1997-2005

100% 4

80% +— —

Intraeuropeo
Domestico Espafia
M Largo radio

60% -

40% -
20% -
0% - T T T T T T T T

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Miles Millones RPK

Fuente: elaborado a partir de datos de Iberia

Iberia ha tenido como objetivo, desde la implantacion del Plan de Viabilidad en 1994,
mantener su posicién de lider en el mercado Europa-América Latina. En el periodo
1995-Agosto 2005 lo ha conseguido.
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Evolucién de la cuota de mercado en la ruta Europa-América Latina.
Periodo 1995- 2005

e heria Air France Lufhansa KLM === British Airways
=== Varig = Alitalia = TAP e Air France+KLM

21.0

18.0 A

15.0

12.0

9.0
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0.0

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Fuente: Iberia

Evolucion de la cuota de mercado business en la ruta Europa-América Latina.
Periodo 1995- 2005

25,0

20,0  —— |

15,0

10,0

5,0

0,0

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

— |B TOT —— BA —— L H TP e— AF+K L

Fuente: Iberia
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4. CONCLUSIONES.

El transporte aéreo de pasajeros ha estado en un constante cambio desde que se
liberaliz6 el sector. En Estados Unidos la liberalizacién tuvo lugar en 1978, mientras
que en Europa el primer paguete de medidas para la liberalizacion del transporte

intraeuropeo se aprobd en 1987 y el procesd culminé en 1997.

En Espafia, el transporte de pasajeros regular se liberalizé en 1992. Con anterioridad a
1992, las compaiiias de vuelos charter tenian un peso importante en el mercado de
transporte aéreo. Con la liberalizacion, las principales compafiias charter (Air Europa y
Spanair) migraron hacia el mercado de vuelos regulares, compitiendo con lIberia. La
situacion de fuerte competencia, junto a la fuerte crisis economica de principios de los

noventa, situaron a Iberia en una situacion financiera muy delicada.

La implantacion del Plan de Viabilidad 1994-1996 y, posteriormente, del Plan Director
I (1997-1999), situaron a la aerolinea espafiola en una buena posicién competitiva, con
una posicion financiera estable y saneada. En 1999 comenzd el proceso de

privatizacion, que concluy6 en abril de 2001 con la OPV.

El entorno en el periodo 2001-2003 fue turbulento. Por un lado, tres sucesos -el 11 de
Septiembre, el sindrome respiratorio agudo severo (SARS) y el comienzo del conflicto
de Irak- afectaron negativamente a la demanda de billetes de avion. Por otro lado, los
operadores de bajo coste ganaban afio tras afio una mayor cuota de mercado mostrando
la dificultad de las aerolineas tradicionales para poder competir con el nuevo modelo de

gestion.

Iberia se adaptd al nuevo entorno, redujo su oferta ante la caida de la demanda de

billetes y llevd a cabo una politica de reduccion de costes, para ser competitiva.
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En 2004, el factor clave es el precio del petréleo. El barril de brent llegd a niveles
histéricos sobrepasando los 52 USD. El impacto sobre las aerolineas fue asimétrico
dependiendo del grado de eficiencia de la flota de aviones, las actuaciones de cobertura
sobre el precio del barril y la localizacién geografica —afecté en mayor medida a las
aerolineas americanas que no se beneficiaron de la caida del délar-. En 2005, el precio
de crudo ha seguido una espiral ascendente, con un crecimiento del 42% sobre el precio
de 2004.

En 2006 el sector de aviacidn aéreo de pasajeros se enfrenta a grandes retos como la
liberalizacion del espacio aéreo entre Europa y Estados Unidos, la entrada del sector
aéreo europeo en el comercio de emisiones de gases con efecto invernadero,
contemplado en el Protocolo de Kioto, un precio del combustible incierto y en niveles
histéricos y una fuerte competencia, potenciada por el peso de mercado de los

operadores de bajo coste.

Iberia se enfrenta al crecimiento de capacidad de Madrid y Barcelona, al acelerado
crecimiento de los operadores de bajo coste incluido el mercado doméstico. La
aerolinea espafiola debera estar en un continuo proceso de adaptacion a un entorno en
continua y rapida evolucion, cada vez mas competitivo. Las decisiones sobre el tamafio
de la compafiia, la reduccion de costes y la focalizacion en sus negocios clave marcaran

la estrategia futura de la aerolinea espafiola.

El proceso de concentracién comenzd en Europa en 2003 con la union de la aerolinea
francesa Air France y la holandesa KLM. La importancia de las economias de escala
hace presagiar que las aerolineas de bandera se uniran. Iberia esta valorando la opcion
de fusionarse con British Airways, aerolinea con la que tiene una relacion de

colaboracion 'y que participa en el capital de la compafila espafola.
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5. PREGUNTAS.

1.- Analiza la evolucidon del sector de aviacion de transporte de viajeros.

2.- Analiza la estrategia llevada a cabo por Iberia en el periodo 1994-2004. ;Consideras

que ha sido acertada?

3.- Realiza un analisis DAFO de Iberia a comienzos del ejercicio 2006.

4.- ¢Cuales son las lineas estratégicas que debe seguir Iberia en los proximos afos?

5.- El precio de cotizacion de Iberia ha aumentado desde su salida al parqué en el afio

2001. Estima a través del Descuento de Flujos de Caja y de multiplicadores un precio

objetivo de la compafiia ¢ Cotiza con prima o a descuento? Argumenta tu respuesta.

Multiplos de empresas del sector de transporte aéreo.

(Estimacion a 31 de diciembre de 2005)

. Air
Lufthansa Ryanair Tui easyjet Boeing EADS B.r't'Sh France-
Airways KLM

P/E 15,6 x 18,6 x 9,0x n.d. 230x 196x 119X 11,3 x
E:rc')s\f to Cash 3,7 x 128x  34x  77x  146x 78X  34x 2.2x
Price to Book 1,3x 2,7 X 1,0 x 1,4 X 51x 1,5x 1,3 x 0,8 x
Price to Sales 0,3 x 3,2 X 0,2 x 0,9x 1,0 x 0,8 x 0,5x 0,2 x
Ev / Ventas* 0,3 x 3,2 X 0,4 x 0,6 x 1,1x 0,7 x 0,7 x 0,5x
Ev / Ebitda** 2,7 % 10,8 x 5,9 x 9,1 x 13,3 x 5.2 x 4,6 X 3,9x
Ev / Ebit 7,8 X 14,5 x 109x 14,2 x 19,3 x 8,2 X 9,9 x 12,0 x
ROE 8% 15% 11% 7% 22% 8% 11% 7%
Beta historica 1,35 1,18 1,65 114 168 221 1,46
3 afos
Deuda Neta*** -229 -67 3.115 -388 5.112 4 4:25 2.393 5.5625
Fuente: JCF

* EV: Enterprise Value o Valor de la empresa

** Ebitda: Beneficio antes de intereses, impuestos y amortizaciones

*** Datos en millones de euros, excepto Boeing en millones USD
Lufthansa, Air France-KLM y British Airways son aerolineas de bandera
easyJet y Ryanair son aerolineas de bajo coste

Tui es un tour operador

EADS y Boeing pertenecen al sector aeroespacial y de transporte

Preguntas.
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GLOSARIO

Término

Definiciéon

ASK 0 AKO (Asiente
kilémetro ofrecido)

NUmero total de asientos ofrecidos de un avién por kilémetro volado. Es una
unidad de produccion que permite medir la capacidad ofertada de una linea
aérea.

BAII Beneficio antes de Intereses, Impuestos y Resultados Extraordinarios.
(EBIT).
BAIIAR Beneficio antes de Intereses, Impuestos, Depreciaciones, Amortizaciones,

Alquileres de Flota y antes de extraordinarios. (EBITDAR)

Compairiia de bandera

(Flag carrier). Expresion utilizada en la aviacion comercial para designar a
aquella compafiia vinculada a los intereses econémicos y necesidades del
poder publico de la nacién correspondiente. Antes del proceso de
liberalizacion en la Unién Europea en la década de los 90, dada la
consideracion del transporte aéreo como sector estratégico, practicamnte cada
pais europeo tenia una compafia de capital pablico.

Handling o asistencia en
tierra

Servicios prestados a un usuario en el aeropuerto de origen o destino del
vuelo: asistencia administrativa y supervision para los transportistas aéreos,
asistencia a pasajeros, handling de rampa y otros servicios a las aeronaves,
handling de carga y correo, asistencias de operaciones de vuelo y
administracion de las tripulacion y asistencia de mayordomia.

Hub

Centro de aporte y distribucion de trafico aéreo internacional de una linea
aérea, definido en términos de nimero de operaciones (despegues y
aterrizajes) por dia y conexiones entre las mismas.

Hub and Spoke

Centro de aporte y distribucion de tréafico aéreo internacional, definido en
términos de nimero de operaciones (despegues y aterrizajes) por dia, y
conexiones entre las mismas. Es un tipo de producto aéreo que se basa en unir
con aviones de fuselaje ancho dos aeropuertos principales, mientras el trafico
a 'y desde estos aeropuertos secundarios se realiza con aviones de menor
envergadura.

IATA (International Air
Transport Association)

Asociacién Internacional de Transporte Aéreo. Es el principal organismo
internacional que agrupa a la mayoria de compafiias aéreas del mundo.

ICAO

International Civil Aviation Organisation", Organizacidn de Aviacion Civil
Internacional (OACI), de caracter estatal, con sede central en Montreal.

Ingreso Medio por AKO

Refleja el ingreso unitario de produccion (Ingresos de pasaje/AKOS).

Ingreso Medio por PKT
(Yield)

Refleja el ingreso medio por pasajero y kilometro (Ingresos de pasaje/PKT).

Glosario.
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LCC (Low Cost

Compaiiias de Bajo Coste. Ofrecen vuelos de corto y medio radio en rutas de

Carriers) punto a punto, basando su estrategia en minimizar los costes para ofrecer
precios competitivos.

RPKs o0 PKTs (Pasajero | NUmero total de pasajeros transportados en un avion por kilémetro volado. Es

por Kilémetro una unidad de produccion que mide la demanda.

Transportado)

ROE Rentabilidad sobre Fondos Propios.

Sale and lease back

Contrato de venta y posterior alquiler de un activo inmovilizado

Slot

Autorizacion concedida por el organismo gestor de un aeropuerto, que da el
derecho de despegue o aterrizaje en ese aeropuerto en un dia y hora concretos
durante el periodo de concesion.

Utilizacion de la Flota

Numero medio de horas que la flota realiza al dia o al afio.

Vuelo Charter

La expresion “transporte aéreo charter” se aplica a los vuelos de transporte de
pago que no pueden clasificarse como vuelos de transporte regular. Son
aquellos que se efectian de un modo irregular

Vuelo Regular

La expresion "transporte aéreo regular” se aplica a los vuelos de transporte de
pago efectuados de acuerdo con un horario publicado, o de un modo tan
regular o frecuente que constituyen una serie sistematica identificable, los
cuales son ofrecidos al pablico. También se incluye en transporte regular los
vuelos extraordinarios ocasionados por exceso de trafico de los vuelos
regulares.

Wet Lease Contrato de alquiler de flota generalmente hasta siete afios que incluye tanto
el avi6bn como su mantenimiento, su seguro y la tripulacion que lo opera.
Yield Es el resultado del siguiente cociente: "Ingresos de pasaje/PKT". Representa

el ingreso obtenido por cada pasajero kilometro transportado. Es, por tanto,
una medida del ingreso unitario. (O, si se incluye la carga, el cociente
"Ingresos de pasaje y carga/TKT", que representa el ingreso obtenido por
tonelada kilometro transportada.

Fuente: Iberia
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ANEXOS.
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Anexo I: Empresas privatizadas mediante OPV en Bolsa en Espafia.
Periodo 1985-1999

% restante

Importe obtenido

Empresa Sector de actividad Fecha Operacion % vendido (1) (MM ptas.) de pljop.iedad
publica

ACESA Autopistas 1986 57,6 n.d. 0
GESA Electricidad 1986 38 n.d. 55,3
ENDESA Electricidad 12,1988 20,4 80.000 75,6
22,1994 8,7 145.000 66,9
32.0ctubre 1997 25 750.000 41,9
42 mayo 1998 41,1 1.490.000 0
ENCE Papel 12,1988 34,8 13.200 66,2
22,1995 14,9 13.000 51,3
REPSOL Petroleo 12 mayo 1989 30,6 156.229 69,4
28,.1990/92 (2) 2,9/2,1 31.919 66,5/64,4
32,1992 10 70.000 54,4
43 abril 1993 13,9 110.000 40,5
52, abril 1995 19,5 200.500 21
62. febrero 1996 11 132.710 10
72, abril 1997 10 168.692 0
ARGENTARIA Financiero 12,1993 24,1 119.000 75,9
22,1993 24,3 173.000 51,6
32 marzo 1996 25,4 160.000 26,2
42 febrero 1998 28,6 325.000 0
TELEFONICA Telecomunicaciones 12 1995 10,7 158.000 21,16
28, febrero 1997 21,16 607.079 0
INDRA Electrénica 12, 1995 249 3.000 63
2% marzo 1999 66,09 65.432 0
AUXINI Construccion 12,1996 (2) 40 3.030 60
22, noviembre 1997 60 n.d. 0

GAS
NATURAL Gas 12,1996 3,8 36.066 0
CSl-Aceralia Siderurgia 12, julio 1997 35 3) 65
2%, noviembre 1997 12,2 44,692 52,8
32, diciembre 1997 52,8 162.174 0
ALDEASA Distribucién libre de 12 septiembre 1997 (2) 20 n.d. 80
impuestos 12 octubre 1997 80 45.000 0
TABACALERA Tabaco/alimentacién 12 abril 1998 52,4 310.000 0

(1) Importes netos deducidas las comisiones de las entidades financieras que intervienen en la colocacién
de las acciones.

(2) Venta directa de las acciones a un grupo empresarial privado.

(3) No produjo ingresos para los holdings puablicos; consistié en un incremento de capital de la propia
CSl, integramente suscrito por el grupo luxemburgués Arbed.

Fuente: MELLE, Ménica (1999): “Algunos resultados efectivos de las privatizaciones en Espafia: Una
primera aproximacion” Economia Industrial 330, pp. 141-158
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Anexo I1: Cuotas de mercado de Iberia en sus principales mercados en el afio 2000

Cuotas de mercado de Iberia afio 2000

Espafa Espafia-Europa

Spanair, 15.80%

Lufthansa 8.60%

Otros, 0.70%

Iberia 34.50%

Otros 42.10%
Iberia, 70.40%
Air France 7.60%
-1

British Airways 7.20%

Air Europa, 13.10%

Espafna-Latinoamérica Europa-Latinoamerica
Varig, 4.20% Iberia, 15.10%
| Otros, 41.50% Air France, 10.40%
Iberia, 44.50%
Otros, 37.90%
British Airways, 10.10%
Lufthansa, 8.20%
Aerolineas Argentinas, KLM, 5.30% Varig, 7% KLM, 7.70%
8.10%

Fuente: Iberia
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Anexo I11: Rentabilidad (yield) de Iberia 1997-2004
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de Iberia
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Anexo IV: Procesos concursales en la Unidn Europea. Periodo 2000-2003

Aerolinea Pais Asientos semanales

Air Lib Francia 123.644
Aero Lloyd Alemania 37.536
Goodjet Suecia 10.440
Trans Travel Airlines Holanda 5.688
AeroLyon Francia 2.700
Euroceltic Airways Reino Unido 2.592
UE 2003 subtotal 182.600
Gill Airways Ltd Reino Unido 8.358
Goldwing Airlines Italia 6.242
European Regions Airlines Espafia 4.300
Comed Aviation Reino Unido 2.808
SWE Aviation Europe Suecia 1.760
UE 2002 subtotal 23.468
Sabena Bélgica 173.090
Axon Airlines Grecia 15.580
Med Airlines Italia 7.049
Galaxy Airways Grecia 5.169
Italair Italia 4.664
Ras Fluggeselischaft Alemania 3.716
Muk Air Dinamarca 2.736
Maxair Suecia 2.584
Base Regional Airlines Holanda 2.544
Hellenic Star Airways Grecia 1.972
Newair Dinamarca 1.584
City Bird Bélgica 1.072
UE 2001 subtotal 221.760
Debonair Airways Reino Unido 15.680
AB Airlines Reino Unido 13.440
Proteus Francia 6.194
Air Toulouse Francia 3.660
UE 2000 subtotal 38.974
Arctic Air (2003) Noruega 1.122
Swisswings Airlines (2002) Suiza 5.146
Swissair (2001) Suiza 191.052
Guardair (2001) Noruega 1.862
Swiss World Airways (2000)  Suiza 2.520

Fuente: “2003 Analysis of the European Air Transport Industry”” Unién Europea, Enero de 2005.
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Anexo V: Procesos concursales en EEUU desde que se liberalizo el sector de

transporte aéreo comercial en 1978.

Proceso concursal

Fecha (mes/dia/afio) Linea Aérea (capitulo)
5/18/79 New York Airways 11
11/19/79 Aeroamerica 11
1/24/80 Florida Airlines 11
03/03/1980 Indiana Airlines 11
12/15/80 Air Bahia 11
12/31/80 Tejas Airlines 11
03/06/1981 Mountain West 11
3/16/81 LANICA 11
7/13/81 Coral Air 11
09/11/1981 Pacific Coast 11
9/18/81 Swift Air Line 11
10/09/1981 Golden Gate 11
1/26/82 Pinehurst Airlines 11
03/03/1982 Silver State Airlines 11
3/26/82 Air Pennsylvania 11
04/02/1982 Air South 11
4/16/82 Cochise Airlines 11
5/13/82 Braniff International 11
07/08/1982 Astec Air East 11
8/19/82 Will's Air 11
10/05/1982 Aero Sun International 11
10/19/82 Aero Virgin Islands 11
11/09/1982 Altair 11
12/09/1982 North American 11
02/01/1983 Inland Empire 11
2/14/83 State Airlines 11
4/22/83 Golden West 11
9/24/83 Continental Airlines 11
12/02/1983 National Florida 7
1/30/84 Air Vermont 11
02/02/1984 Pacific Express 11
02/08/1984 Dolphin 11
04/09/1984 Combs Airways 11
07/03/1984 Air Florida 11
7/17/84 Excellair 7
7/19/84 American International 11
8/21/84 Emerald 11
8/29/84 Hammonds Commuter 11
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09/04/1984 Air North 11
9/27/84 Wright Air Lines 11
10/02/1984 Oceanaire Lines 7
10/10/1984 Atlantic Gulf 11
10/10/1984 Connectaire 7
10/26/84 Air One 11
11/23/84 Capitol Air 11
11/28/84 Wren Air Alaska 11
01/08/1985 Northeastern International 11
1/22/85 Pompano Airways 11
2/22/85 Far West Airlines 11
03/08/1985 American Central 11
3/13/85 Provincetown Boston 11
3/19/85 Sun West Airlines 11
05/01/1985 Wise Airlines 11
8/19/85 Cascade Airways 11
10/07/1985 Wheeler Airlines 11
12/02/1985 Pride Air 11
1/21/86 Southern Express 11
1/30/86 Imperial Airlines 11
02/11/1986 Arrow Airways 11
04/09/1986 Sea Airmotive 11
8/19/86 Trans Air 11
8/28/86 Frontier Airlines 11
2/19/87 Chicago Airlines 11
2/23/87 McClain Airlines 11
2/27/87 Rio Airways 11
03/06/1987 Air Puerto Rico 11
03/10/1987 Gull Air 11
03/12/1987 Royal West Airlines 11
04/03/1987 Air Atlanta 11
6/17/87 Air South 11
09/09/1987 Royale Airlines 11
01/05/1988 Sun Coast Airlines 11
1/14/88 Air New Orleans 11
1/15/88 Air Virginia 11
1/20/88 Mid Pacific Airlines 11
03/04/1988 Exec Express 11
05/06/1988 Caribbean Express 11
5/25/88 Pocono Airlines 11
6/20/88 Virgin Island Seaplane 11
08/11/1988 Princeton Air Link 7
9/14/88 Qwest Air 11
9/27/88 Southern Jersey Airways 11
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03/09/1989 Eastern Air Lines 11
3/14/89 Big Sky Airlines 11
7/19/89 Air Kentucky 7
9/28/89 Braniff International 11
10/26/89 Presidential Airways 11

11/12/1989 Resorts International 11
11/17/89 Resort Commuter 11
1/23/90 Pocono Airlines 11

05/10/1990 SMB Stage Lines 11

07/05/1990 CCAIr 11

12/03/1990 Continental Airlines 11

12/03/1990 Britt Airways 11

12/03/1990 Rocky Mountain Airways 11

01/08/1991 Pan Am World Airways 11

01/08/1991 Pan Am Express 11

01/09/1991 L'Express 11
1/18/91 Eastern Air Lines 7
1/20/91 Bar Harbor Airlines 11
1/22/91 Virgin Island Seaplane 11
1/29/91 Northcoast Executive 7
3/25/91 Midway Airlines 11
3/26/91 Grand Airways 11

04/01/1991 Metro Airlines 11
5/20/91 Jet Express 11
5/30/91 Metro Airlines Northeast 11
6/27/91 America West Airlines 11

08/12/1991 Mohawk Airlines 11
11/27/91 Midway Airlines 7
12/31/91 Flagship Express 11
1/31/92 Trans World Airlines 11
2/28/92 L'Express 7

06/08/1992 Markair 11

06/08/1992 Hermans/Markair Express 11
12/15/92 States West Airlines 11
9/20/93 Evergreen International Aviation 11
9/21/93 Hawaliian Airlines 11

1993 Key Airlines 11
3/21/94 Resorts International 11

10/11/1994 Florida West Airlines 11

02/03/1995 Crescent Airways 11
4/14/95 Markair 11
6/30/95 Trans World Airlines 11
12/15/95 The Krystal Company 11
11/28/95 Grand Airways 11
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01/10/1996 GP Express 11
1/22/96 Business Express 11
1/23/96 Congquest Airlines 11
9/30/96 Kiwi International Airlines 11
7/25/97 Mahalo 11
8/28/97 Air South 11

10/05/1997 Western Pacific Airlines 11

11/06/1997 Mountain Air Express 11
2/26/98 Pan American World Airways 11
7/29/98 Euram Flight Centre 11
3/23/99 Kiwi International Airlines 11

Sunjet International/Myrtle Beach Jet
6/25/99 Express 11
9/30/99 Eastwind Airlines 7
11/29/99 Access Air 11
2/29/00 Tower Air 11

05/01/2000 Kitty Hawk 11
9/19/00 Pro Air 11
9/27/00 Fine Air Services 11

12/03/2000 Legend Airlines 11

12/06/2000 National Airlines 11

01/10/2001 Trans World Airlines 11
8/13/01 Midway Airlines 11

01/02/2002 Sun Country Airlines 7
7/30/02 Vanguard Airlines 11

08/11/2002 US Airways 11

12/09/2002 United Airlines 11
3/21/03 Hawaiian Airlines 11

Fuente: ATA

* El capitulo 11 del Cédigo de Quiebras estadounidense protege a una empresa en quiebra de sus
acreedores mientras aquellas reorganiza su negocio con vistas a volver a ser rentable.
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Anexo VI: Evolucion del precio del crudo (USD por barril de brent)

Evolucidn histérica del precio del crudo.
Periodo 1977-1990
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Fuente: Elaborado a partir de datos ATA

Evolucion reciente del precio del crudo.
Periodo 1998-2005
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Fuente: Bloomberg
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Anexo VII: Resultado operativo y resultado neto agregado de las aerolineas en
Estados Unidos (1947-2004)
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Fuente: Elaborado a partir de datos ATA

Anexo VIII: Evolucidn del transporte aéreo de pasajeros mundial
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Fuente: Elaborado a partir de datos ICAO
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Anexo 1X: Evolucion del trafico aéreo. Periodo 1996-2004

Evolucion del trafico aéreo en Europa
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Fuente: Elaborado a partir de datos AEA
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Fuente: Elaborado a partir de datos ATA
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Evolucidn del trafico aéreo en Asia-Pacifico
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Fuente: elaborado a partir de datos AAPA
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Anexo X: Trafico aéreo vs capacidad ofertada. Periodo 1996-2005

Tréafico aéreo vs capacidad ofertada en Europa
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Fuente: elaborado a partir de datos ATA
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Tréfico aéreo vs capacidad ofertada en Asia-Pacifico
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Fuente: elaborado a partir de datos AAPA
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Anexo XI: Ganancias/Pérdidas agregadas de la industria de aviacion comercial,
periodo 1992-2005 (e)
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Fuente: elaborado a partir de datos LexisNexis y estimaciones IAT

AnNexos. 85



7 -
( em Iberia; Como adaptarse a un entorno cambiante

Anexo XII: Gasto conjunto en 1+D de Airbus y Boeing (MM USD)
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Fuente: Airbus, Boeing y estimaciones AFI.
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Anexo XII1I: Cartera de productos de Airbus y Boeing

Evolucion de la entrega de aviones de Boeing (en unidades fisicas)
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Fuente: Elaborado a partir de datos de Boeing y estimaciones AFI.

Evolucion de la entrega de aviones de Airbus (en unidades fisicas)
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Anexo XIV: Situacion financiera de las aerolineas tradicionales en Europa.

Periodo 2001-2003

Linea Aérea

Pais

Comentario

Aer Lingus

Irlanda

Se resintié en 2001 de la bajada del trafico aéreo y tuvo un
margen neto negativo. La compafiia establecié un plan de
reduccion de costes y tarifas*, consiguiendo volver a una
situacion de margenes positivos en 2002 y 2003.

Air France

Francia

Es la mayor aerolinea europea en numero de viajeros. La
compafiia francesa se vio forzada a cambiar su modelo de
negocio en vuelos domésticos™ en el ejercicio 2002, dada la
fuerte competencia de los trenes de alta velocidad. Durante el
gjercicio 2003 se estuvo preparando la fusién de Air France y
KLM.

Alitalia

Italia

Ha pasado por una situacion financiera delicada. En junio de
2002 la Comision Europea aprobd una inyeccion de 1.430
millones de euros para la recapitalizacion de la empresa,
considerando que el gobierno italiano actuaba como un inversor
privado. En 2002, la compafiia llevé a cabo un programa de
reestructuracion para reducir costes y mejorar su rentabilidad.
Sin embargo, en 2003 situacion de la empresa fue negativa. El
grupo se prepar6 en 2003 para su integracion dentro de la
alianza Sky Team con el objetivo de aumentar su flujo de
pasajeros y asi volver a una situacion de margenes positivos.

Austrian
Airlines

Austria

En el afio 2002 el grupo inicié un plan de reestructuracion con el
objetivo de reducir costes fijos y variables. El grupo introdujo
conceptos de gestion de las lineas de bajo coste para reducir
costes, redujo las tarifas y establecié una politica de precios mas
transparente.

British
Airways

Reino
Unido

En el periodo 2002-2003, BA se centrd en la reduccion de
costes para competir con las lineas de bajo coste. BA reorganizo
los vuelos regionales dentro del Reino Unido bajo una Unica
empresa, CitiExpress, redujo las tarifas de mas de 180 trayectos
de corta distancia, redujo las comisiones de las agencias de viaje
e impulsé la venta de e-tickets, y vendio su filial alemana.

Finnair

Finlandia

En 2002 volvié a obtener un margen positivo a través de la
reduccion de costes y el ajuste de capacidad a la demanda de
billetes, reduciendo la capacidad en los trayectos europeos y

* Aer Lingus introdujo un modelo de gestién similar al de las lineas de bajo coste: diferenciacion entre

viajes de ocio y de negocios, consiguiendo una reduccion de tarifas de hasta un 60%, aumento de las rutas

de ocio, reduccion de las comisiones y aumento de la demanda de billetes a través de su pagina web.

50 Elevados descuentos en compras anticipadas, viajes de negocios y en épocas de baja demanda y

reduccidn del 7% en la capacidad ofertada.
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aumentandola en los trayectos hacia Asia. En 2003, la empresa
tuvo un exceso de capacidad, con la consiguiente pérdida de
eficiencia.

Iberia

Espafia

2002 fue el primer afio completo de cotizacion de Iberia. En
2002 obtuvo ganancias de productividad del 4,2% en relacion a
2001 y una mayor utilizacion de la flota (5,3%). La aerolinea
vendio una filial de transporte aéreo regional, Binter Canarias, y
emprendié un nuevo negocio: la tarjeta Iberia. Iberia redujo
tarifas para competir con las lineas de bajo coste. La baja
exposicion de la compafiia al mercado asidtico hizo que
estuviera menos afectada por la reduccién del trafico en Asia-
Pacifico.

KLM

Holanda

La aerolinea inici6 procesos de reduccion de costes a través del
auto check-in y el impulso de venta de billetes por internet. La
atencion en 2003 se centrd en la fusion de KLM con Air France,
que finaliz6 con éxito en 2004.

Lufthansa

Alemania

Después de un afio 2001 complicado, la aerolinea volvié a
obtener resultados positivos en 2002. Tras el evento del 11 de
septiembre de 2001, la compafia redujo su capacidad para
ajustarla a la demanda y en 2002 ésta se situé en niveles por
debajo de 2001. La compafiia alemana fue la primera compafia
europea en eliminar las comisiones de las agencias de viaje en
billetes emitidos en EEUU y Canada. El afio 2003 fue
especialmente duro para la empresa dada su exposicion al
mercado asiatico y a la entrada de competidores de bajo coste en
el mercado aleman.

Olympic
Airways

Grecia

El afio 2002 fue un afio dificil para la aerolinea griega. El
proceso de privatizacion se bloque6 por segunda vez en 2002.
La aerolinea intentd mejorar su rendimiento financiero a través
de reduccion de costes y aumento de las tarifas. La compaiiia
tiene abierto un contencioso con la Comision Europea, puesto
que ésta considera que la ayuda del gobierno griego a Olympic
por un valor de 194 millones de euros debe de ser devuelta. El
objetivo del gobierno en 2003 era crear una aerolinea sin deuda
financiera para que finalmente se realizase la privatizacion.

SAS

Suiza

La compafiia mostré una mejoria en el ejercicio 2002 aunque no
logré obtener un margen positivo. En dicho ejercicio el grupo
SAS fue la cuarta aerolinea en Europa en nimero de viajeros
transportados. La Comision Europea aprobd el aumento al 74%
de la propiedad del grupo en Spanair. El afio 2003 fue
complicado para la compafiia, que sufrié una dura competencia
de las lineas de bajo coste en el mercado escandinavo.

Swiss

Suiza

Se fundd en 2002, a partir de la aerolinea regional Crossair, que
era filial de Swissair. Las pérdidas incurridas en 2002 fueron
elevadas, pero por debajo de las estimadas en el plan de
negocios. 2003 empezd de una forma negativa para la
compafiia, que tuvo que reaccionar reduciendo la capacidad
ofertada un 25% y eliminando las rutas menos rentables. En
septiembre de 2003 se incorpord a la alianza OneWorld.
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TAP Air | Portugal Los resultados de 2003 fueron positivos, después de la adecuada
Portugal implementacion de un plan de reduccién de costes en 2001. El
gobierno luso tiene el objetivo a corto plazo de privatizar la
aerolinea, después de realizar un intento fallido.

Fuente: “2003 Analysis of the European Air Transport Industry”” Unidn Europea, enero de 2005.

Anexo XV: Competencia entre aeropuertos en Europa

La competencia entre aeropuertos en Europa esta aumentando, a través de estrategias
activas de atraccion de aerolineas o de pasajeros asociados a alguno de los siguientes

segmentos de mercado:

- Tréfico regular de pasajeros de largo recorrido en conexion: competencia de los
grandes hubs europeos, cada uno asociado a una aerolinea tradicional. (British Airways
tiene sus bases de operaciones en Heathrow y Gatwick, Lufthansa en Frankfurt y
Munich, Air France en Paris e Iberia en Barajas-Madrid.)

- Tréfico regular de pasajeros de largo recorrido en servicio directo: en este
segmento, servido por las grandes aerolineas tradicionales, compiten los hubs
nacionales de grandes aeropuertos regionales (p.e. Heathrow y Manchester, Frankfurt y
Munich, Milan y Roma).

- Tréfico regular de pasajeros de largo recorrido en servicio directo de bajo coste:
en este segmento compiten los aeropuertos regionales, con capacidad infrautilizada y
relativamente cercanos a nucleos urbanos de poblacién, con otros grandes aeropuertos
incentivados por la presion competitiva de las lineas de bajo coste (p.e. Bruselas y
Charleroi, Copenhagen y Malmo o Zurich con Ginebra).

- Trafico regular de pasajeros de medio-corto recorrido: en este segmento, servido
por las aerolineas tradicionales y por pequefias aerolineas regionales (Air-Nostrum o
PGA Portugal), compiten los grandes aeropuertos con aeropuertos regionales de menor
tamarfio (p.e. Bilbao y San Sebastian o Santiago y A Corufia).

- Tréafico de mercancias: en este segmento compiten los aeropuertos con pistas con
suficiente capacidad y restricciones medioambientales tolerantes (p.e. Conpenhagen y
Malmo o Lieja y Amsterdam).

Fuente: Garcia Cobos, J. (2005): “El nuevo modelo aeroportuario europeo: mas competencia, mejor
regulacion” Universia Business Review 8, pags. 86-103
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Anexo XVI: Cuota de mercado de las compafias aéreas en Espafia (porcentaje).
Periodo 1993-1997

Ruta Compaiifa Verano Invierno  Verano Invierno  Verano Invierno  Verano Invierno  Verano
1993 1993-1994 1994 1994-1995 1995 1995-1996 1996 1996-1997 1997
i Iberia 100 100 100 92.6 87.4 91.3 71.8 74.3 66.2
Barcelona-Malaga i £ 7.4 126 8.7 182 9.8 152
Spanair 6.2 16 12.2
Paukn Aair 3.9 6.1
Barcelona-Sevilla Iberia 100 100 100 83.2 82.2 84.4 82 83 81.24
Air Europa 16.8 17.8 15.60 18.00 17.00 18.76
Madrid-Barcelona Iberia 100 100 68.3 70.9 68.4 66.8 70.1 61.1 69.6
Air Europa 15.2 11.2 135 14.7 12.8 16 7.9
Spanair 16.6 18 18 18.4 17.1 22.9 225
Madrid-Alicante Iberia 1 118
AVIACO 100 100 100 85.4 97.6 100 88.9 88.2 100
Air Europa 14.6 2.4
. Iberia 100 100 100 90.7 98.2 94.9 96.4 61.2 74.9
Madrid-Bilbao Air Europa 9.3 18 172 7.2
Spanair 19 17.4
Air Nostrum 5.1 3.6 2.7 0.5
Iberia 98.2 954 100 91.7 90.9 82.4 78 64 67.4
Madrid-Malaga Aviaco 18 46
Air Europa 8.3 9.1 17.6 16.9 13.5 13.7
Spanair 17.8 16.7
Paukn Aair 5 4.7 2.2
Madrid-Santiago Iberia 100 100 100 80.8 785 69.1 61.8 51.3 55.6
Air Europa 7.8 11.6 19.2 17.2 18.4 17.2
Spanair 114 9.9 11.7 20.9 30.3 27.2
Madrid-Sevilla Iberia 100 100 100 100 95.3 100 98.5 100
Air Nostrum 4.7 1.5
Madrid-Valencia Iberia 100 100 100 91.2 79.6 90.8 90.4 90.1 84.7
Aviaco 8.8 9.5
Air Nostrum 11 9.2 9.6 9.9 15.3
Madrid- Palma Ibe.ria 75.8 50.1 46.1 36.5 443 37.3 43.4 32 36.9
Aviaco 24.2 36.4 19.6 28 15.9 14.3 16.1 14.2 14.4
Air Europa 135 19.1 15.8 23.3 22.9 13.9 22.8 20.7
Spanair 15.2 19.7 16.4 25.2 26.6 31.1 28
Madrid-Tenerife Iberia 100 875 89.4 75.8 79.5 72 69 69.9 75.6
Air Europa 125 10.6 15.9 13.7 18.4 20.6 20.7 144
Spanair 8.3 6.8 9.7 10.4 9.4 1
Media Iberia 97.00 93.10 80.50 73.90 74.20 71.40 71.20 63.50 68.40
Aviaco 3 45 1.9 3.3 2.2 1.8 2.1 1.7 19
Air Europa 2.4 9.2 11.7 125 134 12.6 14.9 10.5
Spanair 8.4 8.1 10.3 12.6 13 19 7.8
Air Nostrum 0.8 0.8 0.6 0.6 0.9

Fuente: Rey, Belén (1999): Efectos de la liberalizacion del transporte aéreo sobre el mercado espafiol de
vuelos regulares (1989-1997), tesis doctoral, Universidad Complutense de Madrid
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Anexo XVII: Precios relativos de las compariias aéreas en competencia con Iberia
(porcentaje). Periodo 1994-1997

Ruta Compaiia Invierno  Invierno Verano
1994-1995 1996-1997 1997
Madrid-Barcelona Air Europa 100 82,8 84,7
Spanair 100 82,8 100
Panair 100
Madrid-Bilbao Spanair 67,1 100
Air Europa 65,1 84,7
Madrid-Mélaga Spanair 63 84,6
Air Europa 61,1 84,6
Paukn Aair 100
Madrid- Palma Spanair 101,2 63,4 97,1
Air Europa 101,2 63,4 96,8
Paukn Aair 111,8
Madrid-Las Palmas GC  Spanair 100,7 64,9 96,8
Air Europa 100,7 60,5 96,9
Madrid-Barcelona Air Europa 76,9 106 90,1
Spanair 76,9 106 90,7
Panair 111,2
Madrid-Bilbao Spanair 102,5 91,9
Air Europa 91,6 90,1
Madrid-Malaga Spanair 102,5 90,8
Air Europa 91,6 90,2
Paukn Aair 82,2
Madrid- Palma Spanair 74,7 102,5 92,1
Air Europa 74,7 91,6 89,6
Paukn Aair 75,1
Madrid-Las Palmas GC Spanair 83,3 101,3 89,9
Air Europa 83,3 98,3 90

Fuente: Rey, Belén (2003): “Structural changes in the Spanish scheduled flights market as a result of air
transport deregulation in Europe” Journal of Air Transport Management 9, pags. 195-200
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Anexo XVIII: Flota de aviones de Iberia (2002-2004)

2002 2003 2004

those st |rrsdus VTS Mty s VT M | g e Seeeie 4 e

B-747 3] 1] 2 8 4 0 2 6 1 0 2 2 0 5
B-757 1] 1 18 19 1 0 16 17 1 0 12 0 0 13
A-319 0 0 4 4 0 0 4 4 0 0 6 0 0 6
A-320 10 10 35 55 10 10 a6 56 12 10 35 0 1 58
A-321 0 2 3 5 0 2 3] 7 0 2 7 0 1 10
A-340-300 1] 1] 18 18 0 0 18 18 0 0 18 0 0 18
A-340-600 1] 1] 0 0 0 0 3 3 1 0 1] 0 0 1
DC-8 1] 1] 0 0 0 0 4] 0 4] 0 1] 4] 0’ 1]
DiZ-10 1] 1] 0 0 0 0 0 0 0 0 5 0 o’ 5
MO-E7 19 0 5 24 19 0 3] 24 19 0 5 0 0 24
MO 58 13 1] 0 13 13 0 1 14 13 0 1 4] 0 14
TOTAL 48 13 85 146 47 12 90 149 47 12 91 2 2 154

Fuente: Iberia

La eficiencia se ha convertido en un factor clave para competir en la industria de transporte aéreo. El objetivo de Iberia era reducir

el namero de familias de aviones en su flota, de forma que obtuviese economias de escala y redujese los costes de mantenimiento y

formacion.

En 1997, la compafiia operaba con 10 familias de aviones de tres fabricantes diferentes, reduciendo el numero de familias a 9 en el

afio 2000, 6 en el afio 2001 y 5 en el afio 2002, con el objetivo de tener Unicamente 3 familias de aviones en 2006.
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La crisis del afio 2001 afectd a la aerolinea en pleno proceso de renovacion de su flota de aviones. En 2002, Iberia redujo su flota de
aviones de 1.126 millones de euros® a finales de 2001 a 776 millones de euros a finales del ejercicio 2002, cancelando contratos de
arrendamiento (wet lease® y arrendamiento operativo), retirando los aviones menos eficientes y retrasando la entrega los nuevos

modelos pedidos.

*! Flota de aviones neta de amortizaciones

52 Wet Lease: el arrendador provee el avién, la tripulacion, el mantenimiento y los seguros del avién. El arrendador carga un precio por cada bloque de horas y
se estipula un minimo de bloques de horas mensuales. Independientemente del uso del avion, el arrendatario debe pagar la cantidad minima de horas
comprometida. Este tipo de arrendamiento permite a las aerolineas ofrecer nuevos trayectos

*% Arrendamiento operativo puro la aerolinea tiene el derecho a la utilizacién del avién durante un periodo de tiempo a cambio de un pago peri6dico. Este

esquema se utiliza en operaciones con una duracidn de tres a ocho afios, en el que el avidn revierte al arrendador al finalizar el periodo de arrendamiento.
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Aviones (Unidades)

Estructura de la flota de aviones de Iberia.

Periodo 2002-2004

@ Interim Charter

180
W Wet Lease
M Arrendamiento Operativo
® Arrendamiento Financiero
160 Propiedad
140 +
120 +
100 +
80 -
60 -
40—
48 47 47
200 +—m—
0
2002 2003 2004

Fuente: Elaborado a partir de datos Iberia
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Evolucion de la cotizacion de Iberia en relacion a Air France, BA, Lufhtansa y Ryanair

300,00% +

250,00%

']
200,00% M
e beria

@ Air France

150,00% - British Airways
q Lufthansa

] e Ryanair

100,00% Mﬂ% "

50,00% - : "

0,00%

Y Y Y Y Y Q Q & QO 2 Q o) 3 > 3 > o) > 3 23 3 23 3 %) H %) O H
T TP T T T T T T T T TP
Qb\ QV Qb‘ QV Qb‘ QV QV Qb‘ Qb‘ QV R QV QV Qb‘ Qb‘ QV Qb( Qb‘ Qb( Qb\ Qb\ QV Qb\ Qb‘ » QV Qb‘ »

Fuente. Bloomberg
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Anexo XIX: Evolucion del Ingreso unitario en Europa. Periodo 2001 — 1°" semestre 2005

Ingreso / ASK

Ingreso/AS

2001 2002 2003 2004 Q1-Q305 Q1-Q3
05/00

Fuente: lberia
*AEA: Asociacion de aerolineas europeas

Anexos. 97



7 .
( EU| Iberia; Como adaptarse a un entorno cambiante

CUENTA DE PyG 1997-2004

Anexo XX: Cuentas anuales de Iberia (1997-2004)

Millones de Euros 1999 2000 2001 2002
Ingresos
Transporte pasajeros 2.820 3.180 3.056 3.562 3.798 3.776 3.615 3.758 3.884
Mercancias 235 224 216 256 271 253 255 262 313
Handling 244 220 238 233 221 235 273 302 322
Mantenimiento 87 108 106 124 95 91 104 112 156
Otros ingresos 171 145 126 122 130 130 155 167 84
Ventas netas 3.558 3.876 3.742 4.297 4515 4.486 4.402 4.602 4.759
variacion anual (%) 9.80% 9% -3% 15% 5% -1% -2% 5% 3%
Otros ingresos de explotacion 106 122 143 191 223 214 217 204 844
Ingresos netos por la venta de activos 657
Ingresos diversos 170
Otros ingresos no recurrentes 17
Ingresos de explotacién 3.664 3.999 3.884 4.488 4.738 4.700 4.619 4.805 5.603
Gastos
Combustible de aviones -362 -356 -372 -576 -635 -553 -557 -654 -866
Repuestos para la flota aérea =77 -103 -132 -115 -140 -143 -136 -155 -152
Material de mayordomia (Catering) -32 -39 -47 -31 -33 -31 -27 -23 -23
Otros aprovisionamientos -38 -31 -29 -57 -39 -35 -40 -21 -20
Total gastos -509 -530 -580 =779 -847 -762 -759 -852 -1.062
Sueldos y salarios -883 -910 -958 -1.013 -1.034 -1.022 -1.064 -1.078 -1.383
de los que: No recurrentes -291
Cargas sociales -262 -274 -304 -324 -327 -332 -339 -346 -350
Total gastos de personal -1.145 -1.184 -1.262 -1.337 -1.361 -1.354 -1.403 -1.423 -1.733
Amortizacion activo material -226 -158 -163 -172 -173 -165 -166 -178 -287
de los que: amortizacion acelerada de la flota -105
Amortizacion activo inmaterial -13 -14 -4 -4 -9 -13 -7 -7 0
Gastos comerciales -362 -437 -404 -472 -514 -464 -438 -342 -399
Servicios de tréfico aéreo -301 -245 -245 -274 -362 -363 -369 -416 -524
Mantenimiento -132 -171 -194 -193 -135 -97 -105 -143 -143
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Tasas de navegacion -143 -199 -203 -201 -218 -227 -258 -271 -276
Alquiler de la flota aérea -177 -276 -301 -361 -477 -374 -369 -384 -406
Otros -416 -469 -471 -630 -636 -633 -585 -586 -396
Total Gastos de explotacion -3.423 -3.683 -3.827 -4.423 -4.733 -4.450 -4.459 -4.602 -5.225
Beneficio operativo 241 315 58 66 5 249 161 203 378
Margen operativo 6.6% 7.9% 1.5% 1.5% 0.1% 5.3% 3.5% 4.2% 6,7%
Ingresos de participaciones en capital 0 0 0 0 0 2 0 0 0
Ingresos financieros (gastos) -24 -16 28 -39 16 10 2 5 13
Diferencias positivas de cambio (negativas) -24 -14 14 10 -6 -33 -7 15 0
Resultado financiero neto -48 -30 42 -29 10 -22 -4 21 13
Resultados puesta en equivalencia 31 14 45 33 23 20 34 42 3
Amortizacion del fondo de comercio 0 -1 -7 -7 -7 -7 -7 -7 0
Resultado operativo antes de impuestos 224 299 138 63 32 241 184 260 394
Beneficio (pérdida) procedente del inmovilizado 22 29 -11 362 16 39 24 96 0
Ingresos (gastos) extraordinarios -236 -13 -16 -235 -137 -90 -24 -112 0
Gastos y pérdidas de otros ejercicios 114 81 76 32 4 5 18 38 0
Resultado extraordinario -99 98 49 158 -117 -47 18 23 0
Beneficio consolidado antes de impuestos 125 396 187 221 -85 194 202 283 394
Impuesto de sociedades -22 =77 -33 -17 138 -34 -56 -63 3
Beneficio neto consolidado 103 320 154 204 53 160 146 220 396
Beneficio atribuido a socios externos -13 -1 -1 -3 -3 -3 -2 -2 0
Beneficio sociedad dominante 90 319 153 201 50 157 144 218 396
Dividendos 0 -212 -48 -45 -9 -31 -28 -47 n.d.
Beneficio retenido 90 107 105 156 41 126 116 171 396

(1) El ejercicio 2005 se ha contabilizado bajo los principios de las Normas Internacionales de Contabilidad (NICs/NIIFs)

Fuente: Iberia
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BALANCE CONSOLIDADO

Millones de Euros 1999 2000 2005(1)
Inmovilizado inmaterial 207 194 372 429 398 466 431 401 47
Flota aérea 986 1.149 1.234 1.289 1.126 776 539 626 626
Otro inmovilizado material 441 377 414 413 423 393 392 387 840
Inmovilizado financiero 443 538 588 756 820 859 1.087 1.014 1.228
Total Inmovilizado 2.077 2.258 2.608 2.886 2.766 2.492 2.449 2.428 2.742
Fondo de comercio de consolidacion 0 131 125 118 111 105 98 91 0
Gastos a distribuir en varios ejercicios 57 42 100 115 95 122 85 69 8
Existencias 59 65 86 101 95 90 77 87 115
Deudores 474 433 621 535 562 588 582 600 647
Inversiones financieras temporales 597 599 546 711 939 1.205 1.358 1.525 1.208
Tesoreria 19 22 14 9 21 12 18 31 821
Ajustes por periodificacién 32 33 30 36 43 36 31 21 24
Total Activo circulante 1.181 1.152 1.296 1.392 1.660 1.930 2.067 2.264 2.815
Total Activo 3.315 3.583 4.128 4511 4.632 4.649 4.699 4.854 5.565
Capital suscrito 690 690 810 712 712 712 717 731 736
Reservas -60 261 204 452 458 606 716 915 1.003
Total Fondos Propios 630 950 1.014 1.164 1.170 1.318 1.433 1.646 1.739
Socios Externos 104 4 4 7 9 9 9 5 1
Ingresos a distribuir en varios ejercicios 21 12 23 39 69 70 57 26 32
Provisiones para pensiones y obligaciones similares 409 435 475 506 499 494 524 547 609
Provisiones para grandes reparaciones y responsabilidades 524 529 485 742 799 768 726 695 772
Deuda financiera a largo plazo/ Otros acreedores a largo plazo 550 434 678 757 440 505 441 397 740
Opciones sobre acciones convertibles 0 0 0 0 0 30 50 28 0
Deuda financiera a corto plazo 119 244 382 128 301 102 49 47 120
Acreedores 714 807 879 860 943 929 996 1.106 1.543
Otro pasivo circulante 246 168 188 308 402 425 414 358 9
Total Pasivo Circulante 1.078 1.219 1.449 1.296 1.646 1.456 1.459 1511 1.672
Total Fondos Propios + Pasivo 3.315 3.583 4.128 4511 4.632 4.649 4.699 4.854 5.565

(1) En el ejercicio 2005 se han aplicado las normas internacionales de contabilidad (NICs/NIIFs)

Fuente: Iberia
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EMPRESAS COMD U S AIRMEYS ¥ CONTINENTAL FREVEN DEMAR ATRAS LASPERTNDAS EN 2006
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Via libre a la entrada del sector aéreo en el comercio de emisiones
A. Leon.
Bruselas

Expansion 1 de Diciembre de 2005

El Consejo de Ministros de Medio Ambiente de la UE respaldard mafiana viernes la entrada de las aerolineas en el mercado europeo

de comercio de emisiones de gases con efecto invernadero.

Se trata de uno de los mecanismos contemplados en el Protocolo de Kioto de lucha contra el cambio climatico. Las empresas que

no pueden disminuir sus emisiones se ven obligadas a comprar derechos de contaminacion.

Segun adelantaron ayer fuentes comunitarias, los ministros de los Veinticinco aprobaran unas conclusiones cuyo contenido ya esta
practicamente cerrado. Dan la bienvenida a la propuesta presentada en este sentido a finales de septiembre por la Comision
Europea, y le reclaman que ahora elabore una iniciativa legislativa, que podria llegar ya en 2006. La entrada en vigor no se

producira presumiblemente hasta 2012.

Espafia ha solicitado que se amortigle el efecto sobre los precios del servicio publico en los archipiélagos. Tambiéen pide que las

aerolineas espafiolas no sufran un impacto excesivo, al ser Espafia el pais europeo con mas vuelos nacionales.
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Automdviles ecoldgicos

Por su parte, el francés Jacques Barrot, vicepresidente de la Comision Europea y comisario de Transportes, ha superado todos los
filtros técnicos de Bruselas para presentar el préximo miércoles una propuesta para fomentar las nuevas generaciones de
automoviles menos contaminantes. Si, antes del 7 de diciembre, el resto de comisarios no plantea obstaculos politicos, la Comision
aprobara una propuesta de directiva que obligara a todas las autoridades y empresas de titularidad publica a que el 25% de sus
compras anuales de vehiculos de més de 3,5 toneladas sean ecoldgicos.

La propuesta, a la que ya ha tenido acceso EXPANSION, no da prioridad a ninguna tecnologia —biocarburantes, gas, hidrogeno,
hibridos o electricidad— para no favorecer a ningun fabricante.

Barrot también tiene previsto lanzar el afio que viene un estudio sobre los problemas de la congestion del trafico urbano. El
comisario califica de “interesante” el sistema de peajes en Londres; y defiende la combinacion de tren y tranvia para mejorar el

transporte en las ciudades y hacerlo mas respetuoso con el medio ambiente.
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ANexos.

EMPRESAS

Iberia y British Airways frenan su alianza
hasta que finalicen los planes de ajuste

La ofensiva de las aerolineas de bajo coste y el alza del crudo estan afectando a sus cuentas."Antes de estrechar
el acuerdo, cada empresa debe ser mas fuerte’senala Jordi Porcel, responsable del grupo britanico en Espana.

AMARIMON Macid

La esperada fusion entre Iberia
v British Airways (BA), que
muchos vefan cercana cuando
ambas empresas anunciaron
en 2002 un ambicioso plan pa-
A UNir sus mitas, tendra que es-
perar. Las dos aerolineas sehan
tomado un tiempo para poner
en orden su negocio antes de
ampliar la alianza, “La inten-
cion es profundizar lo que te-
nemos: el acuerdo de codigos
compartidos v la explotacién
conjunta de las conexiones en-
tre Londres y Madrid y Barce-
lona. Pero no hay planes, ni a
corto ni a medio plazo, para
ampliarel acuerdo y compartir
s rutas, Primero, cada aero-
linea tiene que ser competitiva
por si sola. Antes de estrechar
el acuerdo, hay que ser empre-
sas més fuertes”, reconoce Jor-
di Porcel, director comercial

El objetivo de las
companias era
extender la union
delasrutas a
otras ciudades

de British Airways para Espafia
v Portugal.

La alianza aérea entre BA e
Iberia, aprobada por Bruselas
en 2003, s¢ puso en marcha en
el verano de 2004 al operar
conjuntamente los vuelos en-
tre Madrid v Barcelona yla ca-
pital inglesa. El objetivo era ex-
tender este modelo a mids ciu-
dades, algo que no se ha produ-
cido. “La filosofia del pacto es
offecer un (nico producto. En
las conexiones en lasquelo ha-
cemos, Ineria y British Airways
coordinan sus precios, com-
parten los gastos v los ingresos
v se reparten los beneficios”.

Liberalizacion

La ofensiva de las aerolineas
de bajo coste, que estan arre-
batando cuota de mercado en
Eurcpa a las empresas tradi-

£

Jordi Poreel, director general comercial de British Airways para Espana y Portugal. /1M.Cadenas

cionales, ¥ el alza del crudo
han obligado a Iheria y British
areducir costes en sus nuevos
planes estratégicos. El de la
aerolinea espafiola, que finali-
za en 2008, prevé mejorar el
margen operativo en 6oo mi-
llones de euros. El de BA, que
termina el mismo ano, preten-
de ahorrar 450 millones de li-
bras (651 millones deeuros).
“La llegada del bajo coste,
tras la liberalizacion del sector
aéreo (a mediados de los no-
venta), ha provocado una
transformacion radical en el
sector. Mos ha obligado a las
aerolineas de bandera a una
estrategia radical de costes pa-
ra evitar desaparecer. Con el
antiguo sistema, hubiera sido

impensable que empresas co-
mo Sabena o Swiss Airlines
hubieran entrado en quiebra”

El consejera delegado de
Theria, Angel Mullor, apunté,
hace unos meses, otra razon

Los planes de
negocio de Iberiay
BA, que finalizan en
2008, prevén ahorros
de 600 millones

para congelar la alianza: el re-
traso del acuerdo entre EEUU
v la Uniém Europea para libe-
ralizar sus rutas. “Actualmen-
te,existen acuerdos bilaterales
entre los pafses para volar. El

objetivo es que haya un acuer-
do marco para toda Europa y
acabar con las limitaciones pa-
ra operar en EEUU, subrava
eldirectivo de BA.

<Es posible una fusion en-
tre Theria ¥ BA en el fururo?
“Los plazos siempre los mar-
ca el devenir del mercado.
Antes, cada empresa debe ha-
cer sus deberes v ser mas efi-
ciente y rentable. A partir de
ahi, hay una tendencia a la
consolidacion clara. ZCuindo
llegara ese momento? Esa es
la pregunta del millon™.

British Airways, al igual
que Iberia, ha tenido que
aprendera vivir conunos pre-
cios altos del crudo que, se-
£hin los expertos, seguiran por

Expansion, lunes 27 de marzo de 2006 | 5 |

Turbulencias

€ ( Enlasrutas
conjuntas,
compartimos los
gastos y repartimos
los beneficios”

€ ( Lallegada del
bajo coste ha
provocado una
transformacion
radical del sector”

€ ( Esevidenteque
en laindustria
aérea hayuna
tendencia hacia
la concentracion”

€ ( Erpetroleose
ha convertido en
un elemento que
determinael éxito o el
fracaso del negocio”

encima de los sesenta dolares
por barril a corto plazo. “El
petraleo se ha convertido en
un elemento que determina el
éxito o no del negocio. Una
empresa es competitiva en
funcién del consumo de los
aviones o la capacidad de ase-
gurarse determinados precios
v aplicar recargos por el cru-
doal cliente”, explica.

Por otra parte, Iberia dis-
pone de 2000 millones de eu-
ros de liquidez que podria uti-
lizar para entrar en el bajo
coste y para posibles adquisi-
ciones, segiin Europa Press.
Pag.2 LALLAVE

Pag, 17 BBVAdiluye sualianza con
Iberia

Willie Walsh
revoluciona el
grupo britdnico

La alianza con beria na es una
prioridad de Willie Walsh, el
nuevo consejero delegado de
British Airways. El directivo,
que sustituyd a Rod
Eddington (directivo que sello
laalianza con Iberia)

en octubre, esta concentrado
en la puesta en marchadel
nuevo plan de negocios de la
empresa, que incluye

algunos objetives ambiciosos.

1) British Airways va a invertir
400 millenes de libras (589
millones de euras) en
modemnizar su clase business
(Ciub World Business Class) y
en desplazarse a la Terminal 5
del aeropuerto londinense de
Heathraw,en 2008."El cambio
ala Nueva Terminal serd tan
trascendental como lo ha sido
para Iberia, Operaremos casi
todos nuestros vuelos en esa
terminal, en lugar de estar
repartidos en varias.Eso
significa mejorar los tiempos
de conexiones’explica Jordi
Porcel.

2) Reducira un 35% de los
puestos directivos (600
empleos) para ahorrar
cincuenta millones de libras
(73 millones de euros) al ano,a
partir de 2007."La mayoria
son en Inglaterra, pero
algunos puestos se reduciran
en otros palses, tras la
creacion de unidades de

negocio. En Espania y Portugal,

mercades que antes estaban
separados, hay ahora un unico
maximo responsable (cargo
que ocupa Poreel). Lo mismo
acurre en el area de
Escandinavia,

concentro en Copenhague, y
el Benelux, con centro en
Amsterdam

3) La compania britanica ha
rebautizado su filial British
Airways CitiExpress bajo el
nombre de BA Connect para
competir mas agresivamente
conel bajo coste. BA Connect,
que comenzo a operar ayer,
vuela a Esparia,

4) Quiere retrasar la edad de
Jjubilacion de los pilotos de los
55ahosalos 60,
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EMFRESAS

CON ELORIETIVO DE REDUCIRLOS COSTES AIOS

Iberia se sube a los
aviones de Gestair

La aerolinea de bandera firma un nuevo contrato de alquiler de
flota y tripulacicn para vuelos de corto y largo recarrido.

JSANCHET ARCE Madrid

Theria est decidida a dotar
de la mayor flexibilidad posi-
ble a su operativa de vuelos
al tiempo que continiia redu-
ciendo costes fijos en o] mar-
co del Plan Director zo06-
2008,

Para ello, ¥ en un tipo de
acverdo de subcontratacion
que comienza a ser muy fre-
cuente en una industria as-
rea necesitada de soluciones
imaginativas de reducclén
de costes, Theria ha firmada
un nuevo contrato de alqui-
ler de flota y pilotos (denc-
minado wet lease! con la
compaiia de vuelos priva-
dos Gestair. Fsta aerclinea va
operaba desde el pasado afic
para Iberia tres aviones Bryy
en los vuelos de corio ¥ me-
dic radio de la compaiia de
bandera.

En virtud del nuevo
acuerde, firmado a princi-
pice de marzo, Gestair ope-
rari cinco aviones Brgr en
las nutas domésticas v eurc-
peas de [beria, que aporta su
ensefia, el chdigo delvoeloy
sus tripulantes de cabina,
mientras que la aeronave v
Jos pikotcs son de la compa-
fiasubcontratada.

De forma paralela, ambas
companias han firmade un
acverdo de intenciones para
un wet lease similar al ante-
fior, pero en las mitas de lar-
go recorrido, Este precontra-
to estipula que, a partir de ju-
nic, Gestair se hard carpgo de
ciertas mitas de Theria a Lati-
noamérica (Cuba y Repabli-
ca Dominicana, preferents-
mente) que hasta ahora ope-

|bs2ria, presidica por Famando Conte, busca una operativa mas Nexdble

Los viajeros
suben un 2,9%
hasta febrero

Ibria trarspeorté mas de 39
millones de pesajeros durants
los s primeros meses de
2006, lo que supane un
incremerte del 20%.En el
mercadonacional la
compania regisms 1,2 millones
de pasgercaun 1.5% menas
que en 2005 En & medio
recormico, el total de usuarics
fuede 1.2 millones un 126%
mids, Losviajenas de larga
distanciacrecisron un (4%,
hasta 368 000.El coeficients de
ocupaciin delos avionss
hasta febrero ascandic al
T4.5%, 1.7 purtos
prcentualkes mds que en
2006,

ra la aerolinea Air Atlanta
com des jumbos Briz cedidos
por la compaiifa presidida
por Fernando Conte. De este
mosdn, Theria cederd a Ges-
tair dos aviones A 140, mas
modernos que los obscletos
jumbos, para operar estas ru-
tas en wet lease en susti-
cibmde Adr Atlanta

Cercadellimite

Con siete aviones en wet
lease, Theria se acerca al li-
mite acordade con los sindi-
catos para la subcontrata-
citm de avicnes, fijado en el
56 dela flota. Mo obstante, v
en el marco de las negocia-
clones para la rencvacitn
del convenio colactivo de
pilotos, la asrolinea quiers
que ese mixime suba al gos,
porcentaje al que se cponen
los pilotos.

Exparsion, miencoles 15 de marzo de 2006 | 13 |

E sector aérep balear considera la creciente competencia
como una solucion a los altos precios de los billetes.

De tarifasy
companias aéreas

Escribe Marina M. Ballesters

Mo hay semana en la que el sector aé-
rec no esté de actualidad en Baleares.
Tara bien o para mal, se trata de un mer-
cado estratégics paralaeconomia de las
Islas ¥ una industria de la que el creci-
miento econdmico del archiplélage de-
pende irremediablemente.

Mientras los ciudadanos v las empre-
sas de Baleares siguen sufriends lis ca-
rencias v los altos precice de los vuslos
interishs, el Goblerno central parece no
entender las necesidades del archipiéla-
g0 Su liima decisitn ha sido subir las
tarifas minimas, desoyendo la peticicn
uninime de las autoridades baleares.
dDescuento a residentes o tarifas mini-
mas? En el Padaments autondmics to-
davia ne han dada con la mejor formmls
para consegulr que los cludadanos del
archipiélago puedan volar a la Penirsu-
la por un precic similar a lo que costaria
un desplazamiento equivalente en =l
continente.

Mientras, las empresas con sede en
las Islas triunfan en ks merados nacio-
nal e internacicnal y Mallorea se esti
convirtiendo en el hub del Mediterri-
neo, atrayendo a empresas internacio-
nales que deciden ubicar su centro de
distribucian del trifico en laisla El (lti-
‘mo gran proyecto de una asrclinea con
oficina en Mallowa como Bravo Aidi-
nes es gestionar las Lineas Adreas Con-
golefias v empez ar a operar en el conti-
nente africano este afio.

El Gobierna autondmice ha denun-
ciado an distintas ocasiones el descon-
tento de los usuarics de losvuelos inte-
rislas provocada por el overbooking en
algunos de los travectos en ks que ope-
ra Iheria, que incumple con cierta fre-
cuencla sue ohligaciones como servicio
piblico, segin la consejera de Trans-
pories, Mabel Cabrer

La consejera denuncia, ademis, que
el aurmento del descuento de residentes
al 4594 aplicado desde el1de enem hasi-
deo amortiguado por el incremento de
cuatro euros de las tarifas de las rutas

A Berlin tiene unade sus bases enPalmea,

interinsulares aprobado por Aviacion
Civil para compensar el alza del precio
delos carburantes v la actualizacién del
Irc.

Sin embargn, si hace unos afios vivir
e las Izlas podia suponer un handicap
en términcs de movilidad, con la actual
competencla en el mercado afreo se
abren miles de posibilidades para el
usuaTio a atractivos precioa.

La tltima en aterrizar en las Ishs ha
sido Air Madrid, que este mes inicia
vuelos regulares entre la capital y Ma-
llarca, come ya hizo la compafifa Vae-
ling a mediados de 2004, aungue, de
momento, une Mallorea con la ciudad
donde se ubica su sede, Barcelona. Pese
a todo, mientras lee mallorquines dis-
frutan de una oferta variada, los habi-
tantes de las islas menores, Menorca,
Ihiza y Formentera, sufren el problema
de b doble insularidad. En ese sentida
pretenden actuar las autoridades ha-
clendo a estas islas accesibles a precios
s razonahles.
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