Vueling toma
rumbo al parque

Aun sin confirmar la fecha, la aerolinea de bajo coste
con base en Barcelona, cuyo accionariado controla
Apax Partners, prepara su proxima salida a bolsa

aavalancha de acontecimien-

tos que, en las ultimas sema-

nas, ha sacudido el mercado

aéreo espanol no conoce pre-
cedentes en los cielos nacionales.
La decisién de EasyJet y Ryanair, las
dos gigantes continentales de vuelos
baratos, de ubicar sus nuevas bases de
operaciones europeas en el aeropuerto
de Madrid-Barajas, sumado al co-
mienzo de operaciones en Barcelona
de Clickair —la nueva compaiifa de
bajo coste impulsada por Iberia— han
dado un vuelco fulminante en los pla-
nes a corto plazo de muchas de sus
rivales en Espaiia, entre ellas Vue-
ling, la pionera del low cost espaiol.

La compaiifa con sede en Barce-
lona es un ejemplo paradigmatico del
vertiginoso crecimiento caracteristi-
co de los estados iniciales en el seg-
mento del bajo coste. En poco mds de
dos afios de operaciones, Vueling es
va la cuarta aerolinea en el aeropuer-
to de El Prat, donde detenta una cuo-
ta de mercado del 6,3%, sélo por de-
trds de Iberia (27%), Spanair (13%) y
Air Europa (8%).

Tras el éxito cosechado en Barce-
lona, Vueling va a canalizar sus pila-
res estratégicos hacia el aeropuerto de
Madrid-Barajas, donde acaba de lan-
zar un agresivo plan de expansidn,
que contempla un aumento de sus
operaciones de 16 a 40 vuelos diarios
para transportar a 900.000 pasajeros
de noviembre a abril, frente a los
180.000 del pasado afio. El proyecto
en Barajas incluye, ademds, incorpo-
rarse a la ruta Madrid-Barcelona —el
mayor corredor aéreo del mundo—en
el que pasara de operar de uno a cin-
co vuelos diarios. Su cuota de merca-
do en esta codiciada ruta es actual-
mente del 2,86%, muy lejos atin de Ibe-
ria (60,35%) y Spanair (27,55%).

Participada mayoritariamente por
el fondo de capital riesgo Apax Part-
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ners (40%) y Grupo Planeta (30%),
Vueling combina el rdpido crecimien-
to con un modelo operativo saneado.
Posee una esquelética estructura de
costes que le permite ofrecer tarifas
muy competitivas sin hundir su cuen-
ta de resultados. De hecho, esta base
de costes le posibilitara traspasar el
umbral de rentabilidad al cierre de es-
te afio, ejercicio en el que prevé alcan-
zar una cifra de negocio de 260 millo-
nes de euros y un volumen de trafico
de cuatro millones de pasajeros, el do-
ble que en 2005. Ya en el primer se-
mestre de 2006, la compaiifa facturé 130
millones de euros, tan sélo seis millo-
nes menos que la cifra de negocio de
todo el ejercicio anterior.

Los aceleradores

La aerolinea nunca ha ocultado su in-
tencion de salir a bolsa para poner en
valor la participacion accionarial de
Apax. Hasta ahora, la compafifa ma-
nejaba la fecha de finales de 2007 pa-
ra su debut en el parqué, que tendria
lugar después de haber alcanzado una
masa critica de 25 aeronaves en su flo-
ta. Sin embargo, la irrupcién de Clic-
kair en los cielos catalanes y lareciente
decisién de Ryanair de fortalecer su
base del aeropuerto de Girona (donde
invertird 270 millones de euros en la
apertura de 17 rutas, con cuatro nue-
vos aviones), parecen haber acelerado
los planes bursétiles de Vueling.

Con una inversién de lanzamiento
de 120 millones de euros —la mayor en
la historia de la industria aérea inter-
nacional-, Clickair pretende erigirse,
en el horizonte de un afio, en la pri-
mera aerolinea en el aeropuerto de Bar-
celona donde, al margen de sus propios
meéritos, se aprovechara del trasvase
de vuelos de Iberia, sumida en un cons-
tante repliegue en todos aquellos ae-
ropuertos que no alimenten sus vue-
los desde Madrid a Latinoamérica.
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Radiografia de la aerolinea

Entre los ambiciosos objetivos de
Clickair destacan unas previsiones de
volumen de tréfico de 10 millones de
pasajeros en 2008, lo que, a dia hoy,
le situaria rivalizando con Spanair
por el segundo puesto del ranking aé-
reo espaifiol en volumen de pasajeros.
Este objetivo se alcanzard con una flo-
ta de 30 aviones y una red de 70 des-
tinos nacionales e internacionales,
gran parte de ellos con origen en Bar-
celona.

“La entrada de Clickair en el mer-
cado va a condicionar parte de la es-
trategia futura de Vueling, que nece-
sitard una importante inyeccién fi-
nanciera si quiere competir en tama-
flo y en precios con su rival”, expli-
ca un experto en el sector.

Incertidumbres

Segtin informé la agencia Efe, Vueling
saldrd a bolsa a finales de este afio,
concretamente el préximo 28 de no-
viembre, fecha que parece a todas lu-
ces prematura, segtin los expertos con-
sultados. La aerolinea ha contratado
los servicios de los bancos de inver-
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sién Goldman Sachs, Morgan Stanley
y JP Morgan Chase para la colocacién
en el mercado de una parte de su ca-
pital, operacién que implicaria la sa-
lida total o parcial de Apax Partners
del accionariado de la empresa, en el
que también participan el equipo di-
rectivo (23%) y un grupo de inverso-
res liderado por Dave Barger, presi-
dente de la norteamericana JetBlue,
con el restante 7% del capital. Segin
fuentes financieras, la férmula que se
baraja para la salida a bolsa es una
combinacién de oferta ptiblica de sus-
cripcién (ampliacién de capital de los
accionistas actuales) y oferta ptiblica
de venta.

No obstante, fuentes oficiales de
Vueling rechazan vincular el adelan-
to de su proyecto bursétil a la apari-
ci6n de Clickair en las pistas de El Prat.
Ademds, la aerolinea presidida por Jo-
sé Miguel Abad declina confirmar
(tampoco lo desmiente) que la fecha
elegida para aterrizar en el parqué sea
el 28 de noviembre. “La salida a bol-

sa siempre se ha contemplado como
una alternativa”, explican fuentes de
Vueling sin dar mds detalles.

El pasado 20 de octubre el Con-
sejo de Administraciéon de Vueling
mantuvo unareunién trascendental
para el futuro de la compaiiia. Pese
a que el orden del dfa no ha tras-
cendido de forma oficial, fuentes del
sector aseguran que el maximo 6r-
gano gestor de la empresa debatié la
viabilidad del proyecto bursatil, asi
como los ritmos para su consecu-
cion.

Desde el sector financiero se ex-
plica que la salida a bolsa de Vueling
estard reservada tinicamente a inver-
sores institucionales, es decir, no ha-
bra tramo para los minoristas. “Vue-
ling es una empresa pequena que, de
cotizar, apenas tendria free float (ca-
pital que cotiza libremente en bolsa).
Lo légico es que, dado el apetito in-
versor de los fondos internacionales y
su interés por entrar en nuevas em-
presas, el tramo institucional sea mds
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La férmula
que se
baraja es la
mezcla de
oferta
publica de
suscripcién
y oferta
publica de
venta.
Aunque no
se sabe si
habra tramo
para
minoristas.

La salida a bolsa de Vueling se realizara antes de fin
de aio, posiblemente a finales del mes de noviembre

que suficiente para cubrir la OPV”, ex-
plica un experto de un banco de in-
version.

Referentes

Sea cual sea la fecha elegida para la
OPV, Vueling se convertird en la se-
gunda compaiifa aérea espafiola que
cotiza en bolsa. Salvo el segmento de
bajo coste, el sector aéreo internacio-
nal no ha sido uno de los maés afor-
tunados en los mercados bursétiles du-
rante estos tltimos afos. Aunque, en
las dltimas semanas el descenso del
25% en el precio del crudo ha bene-
ficiado a la cotizacién de las compa-
fifas aéreas.

El sector bajo coste es el que mejor
havadeado las oscilaciones bursatiles.
Las tres grandes aerolineas europeas de
vuelos baratos cotizadas (Ryanair, Eas-
yjet y Air Berlin) acumulan significa-
tivas revalorizaciones en 2006. La ae-
rolinea alemana, que salté al parqué en
mayo con un precio de salida de 12 eu-
ros, cotiza actualmente a 14,38 euros;
EasyJet acumula desde el 1 de enero
una revalorizacién del 45%, mientras
que Ryanair, inmersa en una incierta
opa sobre su compatriota Aer Lingus,
ha registrado una subida en bolsa su-
perioral 10% desde principios de afio.@
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