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El precio del barril de petróleo ha cotizado en máximos
históricos…

Fuente: Energy Information Administration, Departamento de Energía de los Estados Unidos

Precio del barril de Brent 1987-2009. 
Dólares por barril
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…llegando a su nivel máximo durante el verano de 2008

Fuente: Energy Information Administration, Departamento de Energía de los Estados Unidos

Precio del barril de Brent 2007-2008. 
Dólares por barril

El gasto de combustible de Vueling incrementó un 42,3% en 2008

julio de 2008



Al mismo tiempo, la economía española ha sufrido una
desaceleración sin precedentes…

La situación económica de 2008 ha sido la más adversa desde 1993

Fuente: Banco Central Europeo
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… lo cual ha tenido su reflejo en el descenso en el tráfico de 
pasajeros en los aeropuertos españoles

El tráfico aéreo se ha resentido como consecuencia de la crisis y el AVE

Fuente: AENA
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El Plan de Negocio de 2008 se basaba en cuatro pilares
principales

Optimización de capacidad y red Acceso a segmentos de 
mercado diferentes

Incremento de la 
eficiencia/eficacia

Incremento del 
ingreso accesorio

Cancelar rutas no rentables

Ajustar capacidad para mantener 
o incrementar productividad

Desarrollar canales off-line

Complementar el producto con otro 
orientado a pasajero de negocios

Costes gestionables: 
estructura, productividad de 

tripulaciones, handling…

Mejora de prácticas de 
“Revenue Managament”

Lanzamiento de nuevos productos

Ajuste dinámico de precios para 
maximizar ingreso

1. 2.

3. 4.



Las mejoras del Plan de Negocio introducidas en 2008 han
compensado con creces el alza en los precios del fuel

Millones de Euros
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EBIT 
2007

Coste 
de fuel

Cancelación 
rutas

Distribución 
agencias

Ingresos 
accesorios

EBIT* 
2008

-71,7 m -42,0 m +11,7m +16,0m +17,9m +37,4m -30,8m

Fuente: Vueling

Reducción 
CASK

*Ebit sin costes de restructuración



20082007

4,02 cént.

4,36 cént.

1,40 cént.

CAKO ex fuel

CAKO de fuel

1,89 cént.

La base de costes de Vueling se ha situado entre las mejores de Europa

-7.8%

+35%

Los costes unitarios se redujeron un 7,8%, prácticamente
compensando el alza en el precio del fuel

3. Incremento de la eficiencia y eficacia

Fuente: Vueling
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Vueling redujo el tamaño de su flota en un 33% en apenas
10 meses…

Vueling se ha adaptado rápido y sin penalizaciones a las circunstancias

Número de aviones en la flota de Vueling

1. Optimización de capacidad y red (I)

24

16

Fuente: Vueling
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… eliminando, con ello, rutas no rentables…

Número de rutas operadas a final de trimestre

1. Optimización de capacidad y red (II)

2008

Fuente: Vueling

Vueling se ha adaptado rápido y sin penalizaciones a las circunstancias



Pasajeros en el corredor Barcelona-Madrid (tren y avión). 
Millones de pasajeros

Vueling es la única aerolínea que crece en la ruta Barcelona-Madrid

TrenResto de aerolíneasVueling

0,44 4,41 0,76

0,57 2,90 2,25

+29,5% -34,2% +196%

+2,0%Crecimiento total: en los 12 meses hasta enero de 2008

Pre AVE:

12 meses
hasta enero 08

Post AVE:

12 meses
desde febrero 08

Fuentes: Vueling; Ministerio de Fomento

… y concentrándose en rutas de negocio, con un cliente de 
mayor valor añadido

1. Optimización de capacidad y red (y III)
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Vueling es la 1ª aerolínea de bajo coste 100% integrada en GDS

Ingresos del GDS como % del 
ingreso total por tarifa en 2008. 

Mensual

18.2%

BSP España

Galileo

BSP Francia, 
Benelux y 
Portugal

BSP Italia

Amadeus España

Vueling ha ido a la búsqueda del cliente de 
agencias…

2. Acceso a segmentos de mercado diferentes

Fuente: Vueling
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Dynamic 
packaging

Alquiler de 
coches Asignación de 

asiento

Hoteles

Bonos-regaloTasa de equipajeSeguros

Tasas de 
cambio

… y con nuevos productos en la recámara

Los nuevos productos accesorios han tenido mucho éxito…
4. Incremento del ingreso accesorio (I)



Ingreso accesorio por pasajero. Euros

Los nuevos productos han sido clave en el incremento de la recaudación

Fuente: Vueling

… proporcionando un crecimiento robusto a lo largo del año
4. Incremento del ingreso accesorio (y II)

2007

10,55 €

2007

2008

5,98 €

+76,3%



La combinación de ambas variables ha permitido
una mejora notable en los márgenes

El plan de mejora de Vueling ha conseguido un notable 
incremento en los ingresos y un férreo control en los gastos

Resultado del plan de mejora (I)

+14,3%

2007

20084,83 cént.

5,52 cént.
5,91 cént.

5,76 cént.

+2,6%

Fuente: Vueling

Ingreso por AKO Coste por AKO
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Vueling es rentable desde el segundo semestre de 2008

Incremento del beneficio operativo en 
comparación con el año anterior.                   

Puntos porcentuales

Canal offline-4,1 pp

+5 pp

+16,4 pp

+21,3 pp

Umbral de 
rentabilidad en   
~ +16/17 pp.

1r T

2º T 3r T 4º T

pp

Segunda reducción de flotaPrimera reducción de flota

Vueling ha superado el umbral de rentabilidad como
consecuencia del plan de mejora

Resultado del plan de mejora (II)

Fuente: Vueling



Cuenta de Pérdidas y Ganancias 2008
Miles de Euros

(111%)(78.485)8.539Resultado del ejercicio

(57%)(71.724)(30.825)EBIT sin costes de restructuración

n.r.(11.733)47.137Impuestos sobre beneficios

(43%)(67.152)(38.598)Resultado antes de impuestos

n.r.4.572(357)Resultado financiero

(47%)(71.724)(38.241)Resultado de explotación (EBIT)

10%434.397475.854Gastos de explotación

21%362.673437.613Ingresos de explotación

% Var.20072008

(1) Las cifras de 2007 corresponden a una reestimación a efectos de comparación (no auditadas)

Fuente: Vueling

(1)



Balance de situación a 31 de diciembre de 2008

12%131.024147.184Total Patrimonio Neto y Pasivo

(27%)107.97479.253Pasivo corriente

69%12.89021.777Pasivo no corriente

354%10.16046.154Patrimonio Neto

12%131.024147.184Total activo

(36%)98.93563.165Activo corriente

162%32.08984.019Activo no corriente

% Var.20072008

Fuente: Vueling

(1) Las cifras de 2007 corresponden a una reestimación a efectos de comparación (no auditadas)

Miles de Euros

(1)
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La mejora conseguida durante el 2008 se está prolongando
en 2009

Vueling es rentable desde el segundo semestre de 2008

-4 pp

+5 pp

+16 pp

+21 pp

1r T 08

2º T 3r T 4º T 1r T 09

+24 pp

Primera reducción de flota

Canal offline

Segunda reducción de flota

Incremento del beneficio operativo en 
comparación con el año anterior.                   

Puntos porcentuales

Umbral de 
rentabilidad en   
~ +16/17 pp.

Fuente: Vueling

Autorización fusión



Los nueve meses estancos desde la implementación del 
plan muestran una compañía ya en beneficios

Margen operativo. Cambio en el 
periodo julio 07-marzo 08 sobre

el mismo periodo del año anterior

Vueling ya ha entrado en beneficios

€3.3m
- €65.1m

Beneficio operativo
julio 07 a marzo 08

- 8 pp +23 pp

Incremento del beneficio operativo en comparación
con el año anterior.                                             

Puntos porcentuales (abajo) y millones de euros (arriba)

Beneficio operativo
julio 08 a marzo 09

Margen operativo. Cambio en el 
periodo julio 08-marzo 09 sobre
el mismo periodo del año anterior

Fuente: Vueling



Número de rutas operadas a final de trimestre

Primer trimestre

2008

2009

55 rutas

40 rutas

Durante el primer trimestre ha continuado la eliminación de 
rutas no rentables…

Fuente: Vueling

Vueling ha demostrado gran capacidad de adaptación a las circunstancias
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El GDS se está convirtiendo en uno de los principales sostenes de la compañía

Las ventas por GDS han seguido creciendo durante el 
primer trimestre de 2009

19.4%

0908

Ingresos del GDS como % del 
ingreso total por tarifa.      

Mensual

Fuente: Vueling
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º
Vueling es la 1ª aerolínea de bajo coste 100% integrada en GDS

El éxito de la implementación del GDS en Vueling ha sido
ámpliamente reconocido

Fuente: Amadeus



1r T 08

La reducción de la base de costes sigue siendo una área
de mejora

4,57 cénts.

1,60 cénts.

Coste por AKO ex fuel

Coste de fuel por AKO

4,14 cénts.

1r T 09

-2,8%Descenso en el coste por AKO: sobre el mismo periodo del año anterior

5,74
5,58

Conseguir mayores eficiencias en costes es ahora una prioridad

1,01 cénts.

Coste ppr AKO. 
Céntimos de euro

Fuente: Vueling

+10,4%

-36,9%



Los ingresos accesorios se han mantenido a la par con el 
incremento general de ingresos en Vueling

1r T 08

+22,6%
Incremento en el ingreso

accesorio por pasajero
sobre el primer 
trimestre de 2008

Los accesorios crecen a pesar de los ya de por si altos niveles de partida

Ingreso accesorio por pasajero. 
Euros

€10,19

€8,31

1r T 09
Tasa de equipaje

Tasa de tarjeta
de crédito

Asiento XL, 
asignación de asiento

Hoteles

+34,4%

+49,3%

+147,1%

+136,8%

Mejores y peores productos accesorios.    
Cambio sobre el año anterior en euros por pasajero

Seguros (58,7%)

Efecto de la nueva política “opt-in” de la Unión Europea

sin embargo…

Fuente: Vueling



Se experimentará una mejora muy significativa durante
el segundo trimestre del año

Basado en…

Ventas por GDS

Sinergias en ingresos

Coberturas

Reducción de la 
base de costes

La incorporación de Galileo 
refuerza la estrategia en GDS

Posición positiva tanto en fuel como en dólar

Se están capturando ya sinergias de la fusión

Seguirá la reducción de los costes de fuel

Seguirá la reducción en costes fijos

Mayor utilización de los aparatos
menores costes unitarios

Efecto Semana Santa Efecto positivo en abril



Resultados del ejercicio 2008

Evolución reciente

Fusión con Clickair

Situación del sector



Una flota muy pequeña
comparada con nuestros

competidores más directos

Tres bases: una red de 
rutas muy concentrada
en pocos aeropuertos

Aviones

Rutas

Cuota de 
mercado

Rentabilidad

Vueling sigue siendo una empresa pequeña, con una
rentabilidad ajustada

17

45

< 1%
En los últimos 9 meses, 3,3 millones
de beneficio operativo sobre ventas

de 313,2 millones

12,2% en Barcelona

Fuente: Vueling



Una flota muy pequeña
comparada con sus

competidores más directos

Cinco bases: una red de 
rutas muy concentrada
en pocos aeropuertos

Aviones

Rutas

Cuota de 
mercado

Quién es Clickair

18

48

14,4% en Barcelona

Fuente: Clickair



Cuenta de Pérdidas y Ganancias comparativa 2008
Miles de Euros

8.539(32.544)Resultado del ejercicio

(30.825)(14.284)EBIT sin costes de restructuración

47.13713.838Impuestos sobre beneficios

(38.598)(46.382)Resultado antes de impuestos

(357)(745)Resultado financiero

(38.241)(45.637)Resultado de explotación (EBIT)

475.854490.001Gastos de explotación

437.613444.364Ingresos de explotación

20082008

Fuente: Vueling; Clickair

(1) Según cuentas anuales

(1)(1)



Balance comparativo a 31 de diciembre de 2008

Miles de Euros

(1) Según cuentas anuales
(2) Según informe Deloitte, S.L. sobre balance proforma. Incluye ampliación de capital por 21 millones de Euros y 

asientos de conversión

48.007

48.007

31.802

79.809

(9.419)

89.228

2008
con incr. capital

46.15427.007Patrimonio Neto

46.15427.007Total activo – pasivo

21.77731.802Pasivo no corriente

67.93158.809Total activo – pasivo corriente

(16.088)(30.419)Activo corriente – Pasivo corriente

84.01989.228Activo no corriente

20082008

Fuente: Vueling; Clickair

(1)
(2)

(1)
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Visión de Compañía: Una aerolínea de nueva generación con 
dimensión europea

18 países

46 aeropuertos

92 rutas

7 bases

La fusión creará un producto más atractivo para el cliente



Visión de la nueva compañía

Ingresos

anualizados en un año normalFacturación de más de 800 Mio €

Web Vueling.com35%+

Código Iberia25%+

GDS de Vueling15%+

Agencias online10%+

Otros canales10%+



Visión de la nueva compañía

Sinergias*

anualizados en un año normalSinergias de ingresos de entre 40 y 45 Mio €

75 Mio €Sinergias de costes a tres años vista de hasta

*Estimación inicial de sinergias a revisar en la preparación del presupuesto final
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«Expansión», 17 de febrero de 2009

Fuente: Expansión

1. Marca Vueling: una marca fuerte y consistente
Qué aporta cada compañía



40
Fuente: Clickair

2. Operativa Clickair: eficiente y de costes muy contenidos
Qué aporta cada compañía
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IB5000 e Iberia Plus contribuirán decisivamente al crecimiento de Vueling

3. Iberia: apoyo de un sólido socio industrial
Qué aporta cada compañía
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4. Sinergias de costes: estructura y publicidad

Qué aporta cada compañía

La nueva compañía operará bajo la marca Vueling 
y se capturarán ahorros derivados de pasar de 
operar con dos marcas a una sola con la 
consiguiente reducción de gastos publicitarios.

De dos marcas vamos a operar una sola

De dos sedes a una sola

Adicionalmente se producirán significativas sinergias 
por ahorros en las estructuras centrales derivados de 
la eliminación de funciones y cargos duplicados así
como de las economías de escala derivadas del 
mayor tamaño y una única oficina.



Determinación de la ecuación de canje

CCAA de Vueling
auditadas por 

Deloitte

CCAA de Clickair
auditadas por 

PriceWaterhouseCooper

Información basada
en Proyecciones de 

Vueling y Clickair
elaborada por

Boston Consulting Group

2,99 acciones
de Vueling

por
cada acción 
de Clickair

Métodos de valoración 
empleados:

• Descuento de flujos de 
caja

• Múltiplos de compañías 
comparables

• Valor patrimonial neto

La ecuación de canje supone asignar el mismo valor a Vueling y a Clickair

+22,6%



Informes de terceros sobre la ecuación de canje

•Informe de Nomura al Consejo de Administración de Vueling de fecha 13 de 
febrero de 2009 que incluye su opinión de que la relación de canje es equitativa
para los accionistas de Vueling

•Informe de AZ Capital al Consejo de Administración de Clickair de fecha 18 de 
febrero de 2009 que incluye su opinión de que la relación de canje es equitativa
para los accionistas de Clickair

•Informe del experto independiente nombrado por el Registro Mercantil, Ernst 
& Young de fecha 19 de marzo de 2009 (1) en los siguientes términos:

La metodología aplicada en la determinación del valor real de las Sociedades es 
razonable y adecuada en le contexto y las circunstancias de la operación 
planteada, justificando los resultados obtenidos de dicha aplicación el tipo de canje 
previsto en el proyecto de fusión.

(1) La versión completa del informe de Ernst & Young está disponible en www.vueling.com y fue remitida 
como hecho relevante a la Comisión Nacional del Mercaod de Valores en fecha 27 de marzo de 2009
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