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1.

; DELOITTE, S.L.
Inscrita en el R.O.A.C. N° 50692

d i

na Maria Gibert _ Any 20127 Kiim.

Hemos auditado las cuentas anuales de Vueling Airlines, S.A., que comprenden el balance de
situacion al 31 de diciembre de 2011, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha. Los Administradores son responsables de la formulacion de las cuentas
anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la
entidad (que se identifica en la Nota 2.1 de la memoria adjunta) y, en particular, con los principios y
criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinioén sobre
las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con la
normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere ¢l
examen, mediante la realizacion de prucbas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales y la evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas estan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que
resulta de aplicacion.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales del gjercicio 2011 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Vueling Airlines, S.A, al
31 de diciembre de 2011, asi como de los resultados de sus operaciones y de sus flujos de efectivo
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco
normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los principios y
criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2011 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, Ia evolucién de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte infegrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del
ejercicio 2011. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con
el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacién distinta de la
obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.
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VUELING AIRLINES, S.A.
BALANCE DE SITUACION AL 31 BE DICIEMBRE DE 2011
{Miles de Euros)
ACTIVO Notas dela | 53400091 | 2um1202010 BASIVO Nolasdela | oopomot1 | 322010
memoria memorla
ACTIVO NO GORRIENTE: PATAIMONIO NETO: Nota 11
Inmaviiizado Intangible- Nola § B4.575 £1.931 | Capltal 29,905 25,905
Fondo de comergio 15418 15415 | Capltal eseriturado 24,505 79,805
Aplicaclonas Informaticas 12,523 37781 Prima de emisién 199,185 169,185
Slats y segmentog 36,733 36,733 | Heservas- 1,623 {5.514}
inmovilizedo matarial- Nola 7 2,828 8.454] Legal 5,831 -
Componentes de deronaves 1.673 3801 | Otras reservas (4.358) -
Otro Irumovilizado materiat 1.255 29531 Acclones y pariicipaciones en patrimonio proplas {713) {713)
Inversicnes fingncleras a largo plazo- Nota 8.4 15417 102,525 | Resultados negativas de eferclcles anlericres {37.738) (76,595)
Olras activos financieros 88,258 100.260 | Resuliado del efercleio 10,383 45895
Desivadns Hota 15 26,158 2.285 Totol Fendos Prapios 202645 182.262
Actlvos por Impuesto diferlde MNota 16.5 56,897 53.875 | AJusies por camblos de valor Neota 16 48.B36 B.705
‘Tota! actlvo na carrlenta 238317 223,485 | Subvenclones, donazlones y iépadas recibidos Nota 11.6 27 408
Tetal pairimorio neto 241.507 109.376
PASIVO NO CORRIENTE:
Frovislones n largo plazo- Nota 121 151,086 129,848
Otras provisionas 151.836 129.848
Pasives por impueste diferido Nots 16.6 28,339 14.641
Tolal pasive noe corrlente 180,335 143,889
ACTIVO CORRIENTE:
Exlstencias- Mota 18 353 170
Camerclales 353 170
Deudores comerclales y olras cuentas a cobrar- 47,188 31.578
Clignies por ventas v prestacionias de serviglos 4.397 23.866 | PASWO CORRIENTE:
Clientes, empresas vinculadas Nota 14 - 5232 | Deudas a corta pinzo- Nota 13.1 4.541 25.138
Deudores vatios 4,303 851 | Dsudas con enlidades de crédito 2,594 23,926
Crédilps con fas Administracionas Publicas Nata 16.1 2.488 7221 Oarvados Npta 15 2247 1.812
Inverslones financierss o corto plazo- Nota 8.2 28,896 208,808 ] Daudes eon emprasas vinguladas Nota 14 32,768 21,435
Valores representaiivos de detda . 2000 | Acreedoras pomerclaies y ofras fuentas a pagar- 101.715 87.608
Darlvados Nota 15 31.302 7.221 | Proveedoras 64,948 5B.466
Ciros aclivos linancleras 253,584 198,587 | Acreedores varos 26,118 17.695
Perlodificaciones a corio plazo At 5933 | Parsonal 5177 6.017
Efectlve y otros activos liguidas equlvalentes- Nota 8.3 14.947 45,972 | Otras daudas con las Adminlstraciones Publicas Nota 16.1 2,005 3.403
Tasoreria 14.947 14.509 | Antlcipos da elientes Nota 5.9 2467 2027
Olrps aclivos liquidos eguivalentes - 21,465 | Periodiilcaciones a caro plaze Notas 5.9 39.545 33.800
Total acllve corriente 360,495 281,761 Total pasive corrlents 178,570 167.981
TOTAL .p.h.,ude.o 600.412 511,246 TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 5C0.412 511.246

Las Notas 1 a 24 descritas en la Mamoria edjunta forman parte integrante del Balance de situacion al 31 de diciembre de 2011.
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VUELING AIRLINES, S.A.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL EJERCICIO 2011

{Miles de Euros)

OK1226634

MNatas de la Ejercicio ElJercicio
memoria 2017 2010
OPERACIONES CONTINUADAS:
Importe neto de la cifra de negoclos- Nota 17.1 856170 780.623
Prestaciones de servicios 856.170 789.623
Trabajos realizados por la empress para su active Mola 6 3 1) 587
Aprovisionamientos- Nota 17.2 {253.540) (183.624)
Consumo de materias primas y ofras materias consumibles {253.540) (183.624)
Oiros ingresos de explotacion Nota 17.4 6.885 5.304
{3astos de persanal- Nota 17.5 {80.817) (75.036)]
Suetdos, salarios y asimilados (68.828) (65.017)
Cargas soclales (11.889) (10.019;
Otros gastos de explotacién- Mota 176 {511.058) (471,778}
Senvicios exteriores {510.698) (471.540)
Tributos (360) (213}
Pérdidas, delerioro y variacion de pravisiones operaciones comerclales - {23}
Amortizacién del inmovilizado Notas 6y 7 (6.6186) {6.787)
Resultados por enajenaciones y otras Mota & 28) {203)
RESLILTADC DE EXPLOTACION 11.397 60.086
ingresos financieros- 10,344 3.311
De valores negaciables y otros instrumentos financleros con tercercs 10.344 3.311
Gastos financieros- {3.239) {1.566)
Por deudas con terceros (3,238} {1.566)4
Diferencias de cambio Nota 18 {3.640} 3.876
RESULTADO FINANCIERO 3.465 5.621
Resultado antes de Impuestos 14.862 65,707
impuestos scbre beneficios Nota 16,3 {4.479) {15,712}
Resultado del ejerciclo procadente de operaclones cantlnuadas 10,383 45,995
OPERACIONES INTERRUMPIDAS:
Resulitado del ejercicie procedente de operaciones interrumpidas neto de impuestos - -
RESULTADO DEL EJERCICID (BENEFIGION 10.383 45.995

Las Notas 1 a 24 dascritas en la Memoria adjunia forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias

correspondiente al ejercicio 2011,
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Vueling Airlines, S.A.

Memoria correspondiente al
gjercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2011

1. __Actividad de la Empresa

La Sociedad Vualing Airines, S.A. (en adelante Vueling ¢ a Sociedad), es una sociedad constituida en el
ejercicio 2004 en Espafia de conformidad con la Ley de Sociedades Anonimas, actualmente Ley de Socledades
de Capital.

El objeto social de la empresa, de acuerdo con sus estaiutos es ia exploiaclén y gestion del negocio del trafico
aéreo regular de transporte de pasajeros, bajo la denominacion comercial de Vueling.

Su domigllio sacial se encuentra en Barcelona, en el Poligono de negocios Mas Blau 11, en la plaza del Pla de
FEstany, nimero 5 (El Prat de Llobregat). La Sociedad desarralla sus actividades princlpalmente en Espafiay la
tnlén Europea. '

2. Bases de presentacion de las Cuentas Anuales

2.1. Marco normative de informacién financiera aplicable a Ia Sociedad

Estas cuentas anuales se han formulado por los Administradores de acuerdo con e} marco normalivo de
informacldn financlera aplicable a ia Sociedad, que es el establecldo en:

a) Cddigo de Comercio y la restante legislacion mercantil.

b) Plan Gengral de Contabifidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007 y sus Adaplaciones
secloriales. .

¢) Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditorfa de
Cuantas en desarrollo del Plan General de Contabifidad y sus normas camplementarlas.

d) Elresta de la normativa contable espaficla que resulte de apfleacion.
2.2 Imagen fief

Las cuentas anuales adjunias han sido ablenidas de los registros contables de la Socledad vy se presentan
de acuerdo con el marco normativo ds informacldn financiera que e resulta da aplicacion y, en particular,
con los principlos v criterios contables en & contenidos, de forma que muesiran la imagen fiel del
patrimonio, de la sltuacion financiera, de los resultedos de la Sociedad y de los flujos de efective habldas
durante el comespondiente ejercicio. Estas cuentas anuales, que han side formuladas pov los
Administradores de la Socledad, se someleran a la aprobaclént de la Junta General de Accionisias,
estiméndose gue seran aprobadas sin modificacion alguna.

Las cuentas anuales del ejercicio 2010 {ueron aprobadas por Iz Junta General de Acclonistas celebrada gl
27 de mayo de 2011.
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2.3. Principias contables no obligatorios aplicados
No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores han formuladg
eslas cuentas anuales teniendo en consideracion la tolalidad de los principios y normas conlables de o
aplizacian cbligaloria que tlenen un efecto significative en dichas cuentas anuales. 6?
No existe ningln principio contable gque slenda obligatoro, haya dejado de aplicarse. i~
2.4. Aspeclus criticos de la valoracion y estimacion de fa Incertidumbre _ ‘e
En la elabaracidn de Jas cuenlas anuales adjuntas se han ullizado estimaciones realizadas por los

Administradores de la Socledad para valorar algunos de fos activos, pasives, Ingresos, gastos y : i'%‘ j
compromisos que figuran regisirados en elfas. Basicamente, estas estimaciones se refieran a: ' ;

- El valor razonable asignado al inmovilizado Intanglble provenienta de Clickalr, 5.A. con motive de !a T

lusion llevada a cabo en el ejercicio 2009 y la vida Giil def misma (véase notas 5.7 v 6) o G

- El clculo del deteroro de los actives intangibles, fondo de comercio y resto de activos (véase notas. =~ - P

5.1y8) _ o

- Lavida 0l de los activos materiafes y del resto de activos intangibles (véase notas 5.1 y 5.3). ' Vool
- El caloulo de provisiones y de! valor actual de las fianzas entregadas {véase notas 510y 12.1). . o

- Elvalor de mercado de determinados Instrumentios financieros (véase notas 5.4.4 y 15). o

oy

- la evaluacién de poshbles pérdidas por detericro de determinados activos financleros {véasss’ o
Nota 5.4). G
L.

A pesar de que eslas estimaclones se han realizade sobre.la base de la mejor informacidn disponible & =
clerre del ejercicio 2011, es posible que acontacimianios que puedan lener lugar en el futuro obliguen a @
modificarias (al alza o a la baja) en los proximos ejerciclos, lo que se realizarfa, en su caso, de forma-
prospectiva. . i

2.5. Comparacién de fa informacién ' @

La informacion contsnida en esta memorla referida al ejercicic 2011 se presenta a efeclos comparativos _
con la informacién del efercicio 2010. @

2.6, Agrupacion de partidas . . &

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, de) estado de cambios en el &
patrimonio nelo y del estado de fiujos de efectivo se presenlan de forma agrupada para iacilitar su ~
comprension, si bien, en la medida en que.sea significaliva, se ha incluido la informacitn desagregada en ~
las correspendientes notas de la memoria. &

2.7. Cambios en cillerios coniables _ . ' o

8

8

i

f

!

Durante el ejercicio 2091 no se han producido cambios en criterlos conlables significativas respecto los E
aplicados en el gjerclcio 2010, @ i
” 1
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2.8. Correccién de errores

Durante el ejercicio 2011 no se han producide correcciones de errores respeclo a las cifras del ajerclcio
2010.

Combinacion de negacios

Duranta el ejercicla 2009 sa llevd a caba la integracion de los negocios de |a Socledad y Clickair, 5.A.
La operacion se estructurd como una fusion por absorcion de Clickair, S.A. por parte de la Socledad.

Los principalas motivas econdmicos por los que se realfzd la citada fusién consistieron en la obtencion de
importantes sinergias tanio de ingresos como de costes.

La fusién conllevd una ampliacion de caphal en Vusling Allings, S.A. por importe de 14.852 mites de euros
{carrespondientes a 14.952.259 nuevas acciones de un eure de valor nominal unitario), con prima de emision,
por importe de 65.640 miles de euros, que fue totalmente susciila y desembolsada mediante aportacion no
dineraria de la fofalidad de las acciones de Clickalr, S.A.

En el Anexo-l do tas cuentas anuales del ejercicio 2009 se incluye la informacién requerida por la Ley 43/1985.

B coste de dicha combinacidon de negocios ascendid a 87.216 miles de euros, de los coales 80.592 miles de
euros carrespondian aj valor razonable, en base a Informes de experios independientes, de la sociedad Clickair,
8.A. mientras que los 6.623 miles de euros restanies correspondian a costes asociados a dicha combinaclén de
regocios.

La contabilizaclon definitiva de la integracion se realizé a 30 de junio de 2010, dentro del plazo legal de un
ejercicio establecido en el Plan General de Contabllidad.

Distribucicn_del resultadao

La propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2011 formulada por los Administradores de la Sociedad y
gue se sometera a la aprobacién de fa Junta General de Accionistas es |a siguiente:

Miles de Euros
A compensacidén de pérdidas de
ejercicios anteriores 9.612
A teserva por fondo de comercio 771
Total 10.383

[

e

]




5. Normas de registro v valoragion

Las principates normas de registro y valoracign utiizadas por la Sacledad en 2 elaboracion de las cuentas
anuales de los elercicios 2011 y 2010, de acuerde con las establecidas por el Flan Generat de Gontabilidad, han
sido 1as siguientes:

5.1, inmevilizado iniangible

El inmovilizado intangible esid compuesto por el fondo de comercio, los siats ¥ segmentos procedentas de
|z {usién con Clickafr, S.A. y tas aplicaciones nformaticas.

Como norma general, et inmovilizado intangible se valora iniclalmanta por su preclo de adquisicion, coste
de produccitn o valer razonable en caso da proveder de una combinacion de negocios, Posteriormente se
valora a su coste minerado por 1a correspondianta amortlzaclan acumulada y, en su caso, por las perdidas
por deterioro que haya experimentado. Dichos activos se amortizan en funcion de su vida util, excepto el
fondo de comercio.

Fondo de comercio

E] fando de comercio figura en el activo cuando su valor se pone de manifiesio en virtlud de una adquisicion
gnerosa, en el contexto de una combinacién de negogios. El fondo de comercio se asigna a cada una de
tas unidades generadoras de efectivo sobre [as gque se espera que recaigan los beneficios da la
combinacion de negocios, ¥ no se amartiza. En su lugar, dichas unidades generadoras de efectivo se
someten, al mencs anualmente, a un test de deterioro conforme a ia metodelogta indicada més adelante,
procediéndose, Bn su caso, 8 registrar la correspondiente correcoian valorativa.

Las correcciones valorativas por deterioro recenocidas en o! fondo de comercio no son objeto de reversion
en ejetcicios posterores, El eriterio para determinar la posible pérdida del fondo de comarclo se describe en
¢l apartado de "Delerioro de valor de actives intangibies y matgriales”.

En concreto, la Sociedad registra en esle eplgraie e fondo de comercio derivado de 1a fusidn por absarcidn
de la sociedad Clickair, S.A., {al y como se describe en la Nota 3.

Aplicaciones informaticas

La Sociedad registra en esla cuenta los costes incurrdos en fa adgulsicién ¥ desarrolio de programas de
software, incluidos los costes de desarrolio de las paginas Web. Los costes de mantenimiento de las
aplicacionss Informéaticas se registran en la cuenta de pérdidas y gananclas del elerciclo en que se
incurren.

La amortizacién de tas aplicaciones informaticas se realiza aplicando &l mélado lineal durante Ln perlodo de
¢inco anos.

Los Yrabajos que la Sociedad realiza para sU propio inmovilizado se registran al coste acumulado gue
resulta de afadir a los costes exiernos, los costas internos, determinados en funcitn de la mano de obra
directa incurrida.
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Slats y segmenios

La Saciedad registra en este epigrafe el valor razonable de Ios slots y segmentos procedentes de Ja fusion
con Clickair, 5.A. (véase Nota 3). Los Administradores de la Sociedad, en base a un analisis de lodos los
lactores relevantes, han estimado qua no existe un fimite previsible del periodo a lo largo del cual se espera
que esios aclivos generen entradas de flujos netos de efectivo, circunstancia por la que dichos activos han
sido calificados como de vida (itil indefinida y, por tanto, no se amonizan, aplicandose un tast de deterlora
canlorme a la metodologia especificada mas adelante. Esta calificacion de la vida (til se revisa al cierre de
cada gjercicio y es consistenie con los correspondientes planes de negocio de la Sociedad. E! criteria para
delarminar la poslble pérdida da los slots y segmentos se desctibe a continuacién.

Deterioro de valor de actives Intangibles y materiales

Al clerre de cada efercicio (para el case det fondo de comercio o los actives intangihles de vida il
indefinida) o siempre que existan indicios de pérdida de valor (para el resto de los activos), Ja Socledad
procede a estimar mediante el denominado “Test de deteriaro” la posible existencia de perdidas de valor
que reduzean el valor recuperable de dichos activos a un Importe inferlor al de su valor en Hhros.

El imperie recuperable se determina come el mayor importe entre al valor razonable menos los costes de
venta y el valor en uso.

Las proyecciones son preparadas sobre |a base de la experiencia pasada, el plan de negocio y en funclén
de las mejores estimaciones disponibles para los préximos cuatro ejarcicios.

El procedimiento implantade por la Sociedad para la realizacién de dicha lest es sl siguiente:

- Las valores recuperables se calculan para cada unidad generadora de efectivo {HGE). Slempre que
sea posible, los calculos de delerioro se efectiian elemento a elemento, de forma individualizada,

- La Sociedad prepara anualmenie para cada unidad generadora de efsctivo unas proyecciones
financieras de los ingresos y resultados en base a su plan de negocio. Para los 14 slois Y segmentos
valorados se reallzan las proyecciones financieras elemente a elemento de forma individualizada

a considerando cada uno como una triica unidad generadora de electivo. Por su parte, o fondo de

comercio remanente fue asignado al resko de slots y segmentos y rutas existentes de la Sociedad

procedentes de Clickair, S.A. de forma conjunia traténdase como una dnica UGE.

- Las principaies hipdtesls y datos considerados por Ja Sociedad para los test de deterioro son las
sigufentes:

*  Dado que los slols y segmentos estan asocladas a un deracho de vuelo a una determinada hora

en un aeropuerlo determinado y que esta hora va variando continuamente fruto de las
. soliciludes efectuadas por la Socletlad ante AENA para ir adecuandg el sliot y segmento a las
o - distintas rutas operadas, la Direcclén ha considerada que los slots Y segmentos han podido sufrir
e variaciones respecto a la hora considerada iniciadmente en la identificacion de dichos activos.
As{ pues la Socledad ronsidera en su anafisis de deterioro los Ingresos diarios de un salto a una
hora determinada para cada slot y segmento comespondiente a cada una de Jas 14 UGE's
identificadas.
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= larelacidn de las 14 UGEs y su valor asignado, en miles de euros, es el sigulernte: |
T
Miles de ’ }
Slots y segmentos FEuros e |
UGE 1 6.572 & i
UGE2 4.798 A
UGE 3 4.007 E
UGE 4 3.729 &
UGE 5 3.634 E
UGE 6 3.516 (=
UGE 7 2.376 )
UGE&R 2.205 o
UGE® 1.776 - a
UGE 16 1.576 o |
UGE 11 863 ~
UGE 12 360 E
UGE 13 708 n
UGE 14 113 o
Total 36.733 &
=
+  Se han realizade proyecciones financleras de ingresos y de resultados para los préximos cuatro '
ejercicios, bajo un supuesto de creclmientu orgénioo en capacidad en un rango entre ~0,2% y =,

+2,2% para las 14 UGEs con valor asignado y en un rango de entre el 8,6% y el 9,7% para el
resto total de la Socledad. Estas proyecciones financleras toman como punto de parifda las
rentabilidades histricas y previstas de las rutas que opera la Sociedad.

L l.os elerclclos 2012 a 2015 se han basado en el Plan de Negocio de 1a Sociedad, realizado en
base al presupuesto de Ingresos por Kilometro Ofertado {|lAKO) v Costes por Kilometro Qfertado
(CAKQ) v un incremento porcentual de los ingresos y costes dependlendo de las principales
variables de mercade, recogiendo 1ambién, tanto en el ingreso como en el margen, las hipdtesis
utilizadas de crecimiento agresivo de la competencia, del pracio del combustible (media de 110

|
!
%-
G n
|

USD/barril, madia de 85 USD/barrii en el efercicio anterior) y tipo de cambio esperado délar-euro &
{1,40 USD/E, 1,33 USD/E en &l elerciclo anterlor), segidn datos previsios publicados en fuentes i
fiables de Informacion financiera. Las proyecciones del ejerciclo 2012 son idénticas al
presupuesto de la Socledad para el citado gjercicie aprobado per el Consejo de Administracidn. @?
» Se ha considerado una renta perpetua sin crecimiento en base a la renta del dltimo ejercicio é@
proyectado.
&
+  Tasa de descusnto a aplicar, entendiéndose ésta como la media ponderada de! cosie de capital, S
siendo las principales variables que influyen en su célculo, el coste de los pasivos v los rlesgos - . E
especifices de los aclivos. La tasa de descuento empleada ha sido del 10,5% (9,7% en el % B
glercicie anterlor). %
&
Andlisis de sensibilidad - |
5i se tomasen en el calculo de las proyecciones financleras de la Sacledad: 2 i
7 & |
B
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- lainexistencla de crecimiento organico.
- Elincremento de |a tasa de descuento {(wacc) en un 1% {hasta el 11,5%).
- Elincremento del precis def fuel de 110$ por barril hasta los 1408 por barril.

- Elincremento del tipe de cambio délar-guro de 1,40 a 1,30.

Estas nuevas hipdlesis tante cada una de ellos por separado, come todas ellas conjuntamante, tampoco
implicarian Ia necesidad de deterioro alguno, ni para los sfols y segmentos, ni para el fondo de comercio.

Cuando una pérdida por deterioro de valor revierte pastericrmente (circunstancia na permitida en el caso
espacifico del fondo de comercio), el imporie en libros del activo o de la unidad generadora de efective se
Incremanta en ia estimacion revisada de su Importe recuperable, pera de tal modo gue el imperie en iibros
Incrementado no supere el Imporie en libros que se habria delerminado de no haberse recanocido ninguna

perdida por deterioro en ejerciclos anteriores. Dicha revarsién de una pérdida por deterioro de valor se
reconoce como ingreso.

Los Administradores de fa Sociedad no estiman problemas de deteriore del valor de sus activas intangibles
a clarre del ejercicio.

Inmovilizado material

El lnmovllizado material se valora iniclaliments por su precio de adqulsicion o coste de produccion vy,
posteriormente, se minora por la correspondlente amortizacidn acumulada y tas pérdidas por deterioro, si
las hubiera, confarme al criterio menciorado en la Nota 5.1.

Los gastas de conservacion y mantenimiento de los diferentes elementos que componen el inmovilizado
material se Imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias del elercicio en que se ncurren. Por el contrarla,
los impartes invertidos en mejoras que contribuyen a aumentar’la capacidad o eficlencia o a alargar la vida
ttil de dichos bienes se registran coma mayor coste de los mismos.

La Socledad amorfiza el Inmovilizade material siguiendo el método lineal, aplicanda porcentajes de

armartizacidn anual caloulados en funcidn de los afios de vida gt estimada de los respectivos bignes, segin
al siguiente detalle:

Afios de vida
utl estimada

Comporentes de acronaves J-60*)
Equipos de handling 3-10
Eqguipos procesos de informacién 5-7
Instalaciones técnicas §-10
Maobiliario ' 8-10
Otras instalaciones y utillaje g_in

{*}  Segun vida ofil de! contrato de arendamlento.

Los Administradares de Iz Sociedad no estiran problemas de deterioro del valor de sus activos materiales
a cierre del ejercicio.
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5.4.

Arrendamientos

Los arrendamientos se clasitican como arrendamientos financieros siempre que de las condicicnes de los
mismos se deduzca que se transfieren al arrendatario sustancialmente los riesgos y beneficios Inherentes a
la propiedad dei active objeto del contrato, Los demds arrendamientos se clasifican como arrendamientos
operalivas. La Sociedad no mantiene arrendamientos financieros al 31 de diciembre de 2011 ni de 2010,

Arrendamientos Operativos
Durante los ejercicios 2011 y 2010 Ia Sociedad tnicamente ha actuado como arrendataria.

Los gastos derivados de Jos acuerdos de arrendamiento operativo se cargan a la cuenta de pérdidas y
ganancias en el ejerciclo en que se devengan y corresponden, principalmente, a los arrendamientos de las
aeronaves que se pagan en dalares.

Cualguier pago que pudiera realizarse al coniratar un arrendamiento pperalivo, se trata COmo un pago
anticipade que se Imputa a resultados a lo largo del periodo detl arrendamiento, 2 medida que se reciban los

beneficias del activo arrendado.

Las cuotas fuluras de aendamientos operativos dependen, principaiments, del nimero de asronaves de ia
Socledad asi coma de la cotizacion del dajar (véase Nota 8).

Los incentivos otorgadas hasta la fecha a la Socledad por el fabricante de aeronaves Airbus se registran
con cargo al eplgrafe *Inversiones Financleras a largo plazo — Crédilos a terceros” {véase Nota 9.1) y con
abono al epigrafe “Subvanclones, donaciones y fegados recibidas” (véase Nota 5.14) y consisten en cartas
de crédito recibidas que se liguidaran mediante formacin de tripulacion y mecanicos y la adquisicién de
rotables y consumibles necesarlos para la operacion de las aerenaves. La Sociedad imputa a gasto los
servicios recibidos reconociendo como ingreso el importe correspondiente de subvenclones.

Instrumerntos financleros

5.4.1. Activos financleros

Clasificacion

Los aclivos fi.n.armiérus que posee la Sodedad se clasifican en las siguientes categorias:

. Préstamos, fianzas y partidas a cobrar: aciivos financiercs originados en la vanta de bienes o en la
prestacian de servicios por operaclones de trafico de ia empresa {basicamente flanzas entregadas a

ios arrendadores de las aeronaves), o jos que no teniendo un origen comerclal, no son Instiumentos
de patrimonio ni derivados y cuyos cobros son de cuantia fija o delerminable y no se negocian en un

mercado activo,

. Inversiones mantenidas hasta ef vancimienta: valores represeniatives de deuda, con una fecha de

venclmients fjada, aobros de cuanifa determinada o determinable, que se negocien en un mercado
activo y sabre los que la Secledad manifiesta su intencion y capacidad para conservarlos en su poder
hasia la fecha de su vencimiento.
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Valoracion inicial

Los activos finansieras se registran inicialmente al valor razonable de la contraprestacian entregada mas
los costes de Ja transaccién que sean dirsctamente atribuibles.

Valoracion posterior

Los prestamos, partidas a cobrar e inversiones mantenidas hasta el vencimiento se valoran por su coste
amortizado.

Al menas al clerre del ejercicio 'a Sociedad realiza un test de deterloro para los activos financieros que no
eslén registrados a valor razonable. Se considera que existe evidencla objetiva de deteriore si el valor
recuperable del activo financlero s inferior a su valor en libros. Cuando se produce, el registvo de este
delerioro se registra en la cuenta de pérdidas y ganancias.

En pasticolar, y respecto a las correcciones valorativas relativas a los deudores comerciales y otras cuentas
- a cobrar, el eriterio utilizado por la Socledad para calcular las carrespondienies correcciones valorativas, si
.. las hublera, es el de analizar la antigiiedad de [os saldos detrdores v otras cuentas a caobrar, procadienda a

§ deteriorar aquellos saldos pendientes de cobro con una antigliedad relevante o cuya recuperacion sea
dudagsa.

La Bociedad da de baja los activos financleros cuands explran o se han cedido los derechos sobre los flujos
de efactivo del correspondiente activo financiere vy se han transferide sustancialmente los rlesgos y
benefleios inherentes a su propiedad, tales como en ventas en fimme de activos o ceslones de crédilos
_ comerclales en operaciones de “fastoring” en las gue la empresa no retiene ningtin riesgo de crédite ni de
G interés, -

5.4.2. Pasivos financieros

Son pasivos financieros aguellos débltos y partidas a pagar qe tiene la Sociedad y que se han originadg
en la compra de blenes y servicios por operaciones de trafico de la empresa, o también aquélios que sin
tener un arigen comercial, no pueden ser considerados como instrumentos financieros derivadas.

Los debitos y partidas a pagar se valoran inicialmente al valor razonable de la contraprestacién reciblda,
ajustada por los costes de la transaccién directamente atribuibles. Con posterioridad, dichos pasivas se
valoran de acuerdo con su coste amortizado.

La Sociedad da de baja los pasivos financieros cuando se extinguen las obligaciones que los han
generado.

5.4.3. Instrumentos de palrimonio

Un Instrumento de patrimonio representa una participaclén residual en el Patrimonic de la Socledad, una
vez deducidos todos sus pasives. Los Instrumentos de caplital emitidos por la Socledad se registran en el
Patrimonio Neto por el importe reclbida, neto de los gastos de emisién,

Las acclenes proplas que adquiere la Socliedad durante el ejerciclo se reglstran, par el valor de la
confraprestacion entregada a cambin, directamente como menor valor del Patrimonio Neto. Los resultados
derivados de la compra, venta, emision o amortizacion de los instrumentos de patrimanio propio, se
recenocen directamente an Patrimenio Neto, sin que en ningfn caso se reglstre resuitado alguno en la
cuenta de Pérdidas y Gananclas,

10
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5.4.4. Instrumentos financiesos derfvados ‘ %
. @ 3
La Sociedad utiliza Instrumentos financiercs derivados para cubrir los fiesgos a los que s encuentran e
explestas sus actividages, operaciones y flujos de efectivo futures. Fundamentalmente, estos riesgos son . %
de variaciones de los tipos de cambio, de variaciones de los tipos de interés y de variaciones del precio de L
combustible. En el marco de dichas opetaciones la Sociedad contrata instrumentos financieros de §
cobertura {ver Nota 15}). &

Para que eslos instrumentas tinancieros se puedan cafificar come de cobertura contable, son designados
iniclalmente como tales documentandase la2 relzcién de coberlura. Asimisme, la Socledad verifica
iniclalmente v de forma periddica a lo largo de su vida que |a relacion de cobertura es eficaz, es declr, que
es esperable prospectivamente que los cambios en el valor razonable 6 en l0s flujos de efective de Ta
partlda cublerta {atribuibles al riesgo cubleito) se compensen casl completamente por los del Instrumento
de cobertura y qua, retrospectivamente, los resultados de fa cobertura hayan oscilado dentro de un rango

f’ﬁ\.

" de variacién del BO al 125 por clento respecto det resultado de la partida cublerta. : @ g
La Socledad aplica coberturas de flujo de efectivo. En este tipo de coberturas, la parte de la ganancia o &
pérdida del Insirurmento de coberiura que se haya determinado come cobertura eficaz se reconoce ' %
transitorlamente en el patiimanlo neto, imputandose en la cuenta de pérdidas y ganancias an el misma -

o ‘ &
periodo en gue el elementa que esta siendo objeto de cobertura afecta al resultado, salve que [a cobartura ~
corresponda a una Yransacclon prevista que termine en el reconocimiento de un actvo o pasivo na §

financiero, en cuyo caso los imperies registrados en el patrimonio neto se incluiran en & coste del activo o
pasivo cuando sea adguitido o asumido.

. . ' & m
1a contabifizaclén de cobefuras es interrumpida cuando el instrumento de coberlra vence, 0 @8 vendido, R
finalizado o ejercido, o deia de cumplir los criterios para la contabilizacion de coberturas. En ese momenio, . %
cualquier beneflclo o pérdida acumulada correspondiente al Instumento de coberfura que haya sido =, oa
reglstrado en ef patrimonlo neto se mantiene dentro del patrimonio neto hasta que se produzea la operacién E
prevista. Cuanda no se espera que se produzea la operacion que esta siendo objeto de cobertura, los @ &
beneficios o pérdidas acumulados netes reconacidos en el patrimonio neto se transfieren a los resultados :
netos del perioda. . ) E
& =
5.5. Existencias g
_ &
t as existencias corresponden, basicamante, a materiales de mantenimiento de agronaves y se valoran a su ) E
precio de adguisicién, coste de produccién o valor neto realizable, el menor. Los descuentos comerciales, =
las rebajas obtenidas, oiras partidas similares y los Intereses incorporados al nominal de los débltos se
deducen en la determinacitn del precio de adquisicion.
&
En la asignacian de valor a sus inventarios la Sociedad utiliza el método del coste medlo ponderado.
&
La Socledad efeclia las oporiunas correcciones valorativas, reconociéndolas como un gasto en Ia cuenta e
de pérdidas v gananclas cuando el valor neto realizable de las existencias es inferior & su precio de .
adguisicién (o a su coste de produccian). B
5.6, Clasiticacién entre corriente y no corrienle @
Et active y pasivo corlente comprenden aquelles elementos que la empresa espera vender, pagar, B

consufnir 0 realizar en el transcursc del ciclo normal de explotacidn, aquélios ofros cuyo vencimienio,
enajenacion o realizacion se espera que se produzca en el plazo de un aho, los claslficados coma )
mantenidas para negoclar, excepto los derivados a large plazo, y el efectivo y equivalentes. Los demas a

activos sa clasificaran como no corienlas.
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Transacciones en moneda exiranjera

La meoneda funcional ulilizada por la Sociedad es ef euro. Consecuentemente, las operaciones en oiras
divisas distintas del euro se consideran denominadas en moneda exiranjera ¥ se registran segiin los tipos
de cambio vigenies en las fechas de las operaciones.

En cada cierre contable, Ins activos Y pasivos monetarios denominados en moneda exiranjera se convierten
aplicanda el tipo de cambio en Ja fecha de cada uno de los citados clerres contables. Los benaficios o
pérdidas puestos de manlifiesto se Imputan directamente a la cuenta de perdidas y ganancias del ejercicie
an gue se producen.

Impuestos sobre beneficios

El gasto o ingrese por impueste sobre henalicios cemprande fa parle relaiiva al gasio o ingreso por el
impuesto corrfente y fa pare correspendiente al gasto o Ingreso por impuesto diferido.

El impuesto corriente es la cantidad que la Sociedad satisface como consecuencia de lag liquidaciones
fiscales del impuesto sobre el benelicio relativas a un glercicio. Las deducciones ¥ olras veniajas fiscales
en fa cuota del impuesto, excluidas las retenciones ¥ pagos a cuenia, asi como las pérdidas fiscales
compensables de efercicios antarloras y aplicadas elactivamente en aste, dan lugar a un menor importe de
impuesto corriente.

Et gasto o &l Ingreso por impuesto diferida se corresponds con el reconocimients y la cancelacion de los
activos y pasivos por impuesto diferido. Estos incluyen las diferenclas temporarias que se identifican como
aguelios Importes que se prevén pagaderos 0 recuperzbles derivados de las diferencias anire los impartas
en libros de los activos y pasives v su valar fiscal, asl eomo las bases imponibles negativas pendientes da
compensacion y los créditos por deducciones fiscales no aplicadas fiscalmente. Dichos importes se
registran aplicando a la diferencia temporaria o crédito que corresponda el tipo de gravamen al que se
espera recuperarlos o liquidarlos.

Se reconocen pasives por impuestos diferidos para todas las diferenclas tempararias imponibles, excepto
aguellas derivadas de) reconocimiento infclal de iondas de comercio o de otros activos ¥ paslvos en una
operacion que no afecta il al resuliada fiscat ni al resultado contabie ¥ na es una combinacion de negocios.

Par su parte, los aclivos por impuestos diferidos sélo se reconocen en la medida en gue se considere
probable que la Socledad vaya a disponer de gananctas fiscales futuras contra las gue poder hacerlos
efectivos.

Los activas y pasivos por impuestos diferidos, originados por operacionas con cargos o abones directos en
cuentas de patrimonio, se contablllzan también con contrapartida en patrimanio neto.

En cada cierre contable se reconsideran los activos por Impuestos diferidos registrados, efectudndose lag
oportunas correcciones a los mismos en la medida en que existan dudas sobre su recuperacion futura.
Asimismo, en cada clere se evalfian los activos por impuestos diferldos no reglstrados en balance y éstos
son objeto de reconocimiento en la medida en que pase a ser probable su recuperacion con beneficios
fiscales futuros.
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5.8. Ingresos y gasios y periodificaclones a corto plazo

Los ingresos v gastos se imputan en funcion del criterio de devengo, es decir, cuando se groduce la
corriente real de bienes v servicios gue los mismos representan, con independencia del momento en que
se produzea la corriente monetaria o financiera derivada de ellos. l.os ingresos derivados de la prestacion
de servicios de transporie adgreo, son reconocidos por la Sociedad cuando se produce el vuelo i
correspondiente. Dichos ingresos se valoran por el valor razonable de la contraprestacidn recibida, &
deducidos descuentos comerciales e impuestos.

13

N
El importe recibido de los clientes a cuanta de vuelos futures por billetes ya emitidos y cobrados se registra & ;
en el eplgrale "Periadificaciones a corto plazo” del pasivo del balance de situacion adjunto. |
&
En el epigrale “Anticipos de clienies” del pasivo de! balance se registran los cobros recibidos par las ‘
reservas y pagos a cuenia de determinados billetes iodavia no emitidos. g .
Los Intereses recibidos de activos financleros se reconocen uillizando el métoda del tipo de interés efectivo., . ‘
&
5.10. Provisfones y contingencias ‘
[
Los Administradores de 1a Sociedad en la elaboracion de |as cuenias anuales adjuntas diferencian entre: ‘
. . &
- Provisiones: saldos acreedores que cubren cobligaciones actuales derlvadas de sucesos pasados, = !
cuya cancelacién es probable que origine una salida de recursos, pero que resuitan indeterminados .
en cuanto a su imporie wo mamento de cancelacidn, b i
- Pasivos conlingentes: obligacicnas posibles surgidas como sonsecuencia de sucesos pasados, cuyd _ 325 |
maierializacidn futura estd condicionada a gue ocusra, o no, uno o mAas evenios futuros N I
indegpendientes de la voluntad de la Socledad. S @ |
PR A
Las cuentas anuales recogen todas las provisiones con respecto a las cuales se estima que la probabilldad ' |
de gue se tenga gue atender la obligacidn es mayor que de lo contrario. Los pasivos contingentes no se i
reconocen en las cuentas anuales, sine que se informa sobre los mismos en las nolas de la memaorla, en la | |
madida en que no sean consldaradas como remotos {ver Nota 12). & !
Las provisiones se valoran por el valor aclual de la mejor estimacién posible del imporde nacesario para _ I
cancelar o transferir la obligacidn, teniendo en cuenta la Informacion disponible sobre el suceso y. sus & o
consecuencias, y registrindose Ios ajustes que surjan por la actuallizacidn de dichas provisiones como un I
gasto financiero conforme se va davengando. @3 |
La compensaciin a recibir de un lercere en el momento de liguidar la obligacion, siempre gua no existan _ !
dudas de que dicho reembolso serd percibido, se reglstra como activo, excepto en el caso de que exista un - &
vinculo legal por el que se haya exterlorizado parte del riesgo, y en virlud del cual la Sociedad no esté |
obligada a responder; en esta situacion, la compensacion se tlene en cuenta para estimar el imporle por el g} i
que, en suU caso, figurara la correspondiente provision, ’ I
. - g
Previsiones por mantenimienio programado de agroraves )
El gasto derivado de las revisiones de mantenimiente programado (revisiones generales de aeronaves y ’ o
motoras} se devenga en funcion de las horasiciclo de vuelo y dias transcurridos, de acuerdo con las 1
clausulas contenidas en los contralos de arrendamiento de las asronaves y contrato de mantenimiento. &
&
5 )
¥ T
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La Bocledad registra el gasto Incurride por el mencionade compromisa en funcién de las horasicicios de
vuefo y dias #anscurridos. El imporie de la provision por mantenimients de aeronaves se calcula de
acuerdo con el programa de mantenimiento aprobade y en funcién de las horasfciclos de vuelo o dias
transcusridos, tomando en consideracion el momente del ciclo de uso en que se encuentra el avldn, y sobre
fa base del coste estimado para la proxima revision programada. Las variaciones en las provisiones por
_ mantenimiento derivadas de cambios en el imporie o en Ja estructura temporal de los desembolsos, se
l{@ régistran en Ja cuanta de resultadas de forma prospectiva.

53 Para algunas de los contratos eslablecidos entre Ja Sociedad y los arrendadores de las agronaves, la
’ mayorfa de los custes de estas revisiones son pagados perlédicamente al arrendador en concepto de
fianza. Del misma modo gue se efectia con la pravision, la Sociedad registra contablemente dichas flanzas
entregadas a su valor aciual. Cuando la Saciedad hace frente a estas revisiones periadicas y Ias acredita a
los arrendadores de las aeronaves, éstos proceden a la devolucion de Jos importes que previamente la
Socledad les ha anticipado.

La Sociedad considera los importes mensuales pagados a los arrendadores como anticipos a cuenia,
registrandelos en el epigrafe “Inversianes financleras a largo piazo — Créditos a tercerps”, y reconociendo
en base al programa de mantenimienio aprobado de cada aeronave v a las horas/ciclos de vuelo o dias
n transcurridos la provisidn correspondiente al coste esimade de realizacién de dichas revisiones en el
epigrale "Provisiones a largo plaza”.

5.11./Indemnizaciones por despido

De acuardo con la legislacién vigents, la Socledad estd obligada al pago de indemnizaciones a aqueliog
empleados con los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relagiones laborales. Por tanto, las
indemnizaciones por despido susceptibles de cuanfificacién razonable se regisiran como gasio en ol
gjerciclo en el que se adopta la decisidn y se crea una expeclativa valida frente a terceras sobre el despida.
En las cuenlas anuales adjuntas no se ha registrado provisidn significativa por este concepio, ya gue no
estan previstas situaciones significativas de esta naturaleza.

5.12. Elementos patrimaniales de naluraleza medicambianial

Se consideran activos de naturaleza medicambiental los blenes que son utilizades de forma duradera en la
actividad de la Sociedad, cuya finalidad principal es la minimizacion del impacto medioambiental y la
prateccldn y mejora del medioambiente, inchsyendo Ia reduceldn o eliminacién de la contaminacion futura.

la Directiva 2008/101, de fecha 19 noviembre de 2008, madifica la Directiva 2006/87/CE en el santido de
54 inclulr a partlr del 1 de enero de 2012 a los operadores de meronaves en el régimen comunitaric de
comercio de derechos de emision de gases de efecto invernadero. Los operadores de aeronaves serdn los
responsables del cumplimiento de las obiigaclones impuestas par Ia Directiva, inclulda la obligacian de
prepasar un plan de seguimiento, entregar determinada informacin ya a partir dal 1 de enero de 201 B, yde
vigitar y notificar las emisiones producidas.

La Sociedad ha dado debido cumplimiento a todas y cada una de las obligaciones impuastas por la citada
Directiva,. ’
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5.13, Compromisos por pensiones y oiras obligaciones con el personal
Obligaciones por pensiones

La Socledad ha asumido determinados compromisos con su persanal gue cumplan las condiciones para su
clasilicacion como planes de aporlacién definida. No obstante, el impacto de dichos compromisos con el
personal 8s poco significativo.

La Seciedad registra las contribuciones a realizar al plan de aportacitn definida a medida gue los
empleados prestan sus servicios. El importe de Ias contribuciones devengadas se registra como un gasto
por relibuclones alos empleados.

e
-

La Sacledad tiene externalizados estos compromisos segun se estipula en la normativa vigente.
Compensacicnes basadas en acciones

Con fecha 22 da junio de 2007, Ja .Junta General de Accicnistas aprebd dos nuevos planes de Incentivos,
*Plan SAR" y "Plan de Creacidn Valor®, ast como, acuerdos puntuales para determinados directivos, cuya
retrlbucion también esta basada en acciohes de la propia Sociedad. No chstante, el impacio de dichos
planes de Incentives es muy poco significativo siendo su vencimiento en marzo de 2012,

= 5 o e e e e A e et GOV 1 I P i~ g |

De acuerdo con las caracteristicas de Jos planes, los derechos saobre los instrumentos de patrimonio
concedidos se consolidan cuando los empleados completan un determinado perlodo de permanencia ¥ se
producen clertos eventas contemplados en el plan.

-

Los servicios recibidos se reconocen como un gaste de personal en la cuenta de pérdidas y gananclas a
medida que se devengan. El devengo se produce en base a fa mejor estimacién de los empleados que

obtendrén el derecho ¥ la probabilidad de que se produzean [os eventos. ¢
5.14. Subvenciones, donaciones y legados -
Para la contabilizacion de las subvenciones, donaciones y legados recibidos la Sociedad sigue los criterlos ) E
sigientes: B
- Bubvenclones, donaciones ¥ legados de capital ne reintegrables; Se valoran por ef valor razonable del o
imperie o el bien concedido, en funcién de si son de caricler monetario o no, y se imputan a T
resultados @n proporcion a la dotacion a la amartizacién efecluada sn el periodo para los elementos b
subvenclonados ©, en su caso, cuando se produzea su enajenacion o correccién valorativa por @
deterloro.
- Bubvenclones de carictar relntegrable! Miéntras tienen el cardcter de reirilegrables se& comlabilizan
cama pasivos. 5
- Subvenciones de explotacién: Se abonan a resultados en el mormento en que se conceden excepto sl - )
se destinan a financiar déficit de explotactdn de ejercicios futuros, en cuyo caso se imputaran en &
dichos ejercicios. S! se conceden para financlar gastes especificos, la imputacion se realizara a )
medida que se devenguen los gastas financiados. . .
Por otra parte, las subvenciones, donacicnes y legados reclbidos de los soclos o propletatios no ~
constituyen ingresos, debiendo registrarse directamente en los fondos propios, independientemente del tipo @
de subvencion del que se trate, siempre y cuando no sea reintegrable.
é.
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5.15. Transacciones con vinculadas
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La Sociedad considera a IBERIA, Lineas Aéreas de Espafia, Operadora S.A. y a sus sociedades fillales

como entidades vincutadas {Véase Nota 14).

La Sociedad realiza todas sus operaciones con vinculadas a valores de mercado. Los Administradoras da
ta Seciedad consideran que los precios de fransferencia se encueentran debidamente documentados y que
no existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan derivarse pasivos de consideracion en

el fuluro.

Inmovilizado inlangibie

El movimiento habido en este capitulo del balance de situaclon en los glercicios 2011 y 2010, asi como Ia

informacion mas significativa que afecta a este epigrafe han sido los siguientes:

Ejercicio 2011

Miles de Euros
Satdo Saldo
Coste Inicial Adicicnes Bajas Final
Fonde de comercio 15.419 - - 15419
Aplicactones informiticas 17.706 6.732 (167} 24,271
Slots y segmentos 36.733 - - 36.733
Total coste 69.858 6.732 (367) 76.423
Miles de Euros
Salde ) Saldo
Amortizaciones Inicial Adiciones Bajas Final
Fondo de comercio - - - -
Aplicaciones informadticas (7.927} {3.955) 134 (11.748)
Slots y segmentos - - - -
Total amortizacién (7.927) (3.555) 134 (11.748)

Miles de Euros

Saldo Saldo
Total Inmovilizado Intangible Tnicial Final
Coste 69.858 76.423
Anorizuciones {7.927) {11.748}
Toial neto 61.931 64.675
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Ejercicio 2010
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Miles de Euros %
Salde Saldo fla =
Coste Inicial Adiciones Bojas Traspasos Final o g
Fondo de comercio 15.419 - - - 15.419 ks %
Aplicaciones informdaticas 13.689 4.525 (508} - 17.706 ;
Slots y Segmentos 36.733 - - - 36.733 CEL
Total coste 65.841 4.525 (508) - 69.858 _ %
fiiy i
Miles de Buros g o
Saldo Saldo -
Amorlizaciones Inicial Adiciones Bajas Traspasos Final B
Fondo de comercio - - - - - P %
Aplicaciones informdticas (5.195) {3.034) 302 - (7.927) ’ %
Slots y Segmenios - - - - - -
‘Total amertizacion (5.195) {3.034) 302 - (7.927) i
Miles de Euros
Saldo Saldo
Total Inmovilizado Intangible Inicial Final
Coste (65,841 £69.858
Amortizaciones {5.195) (7.927)
Total neto 60.646 61.931
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Fondo de comercio

Las hipdtesis consideradas y el cdleulo efectuado por la Sociedad para el test de deterioro de los segmenios y
del fondo de comercio se detallan en la Nata 5.1.

Aplicaciones informdticas

Las adiciones de} ejercicio 2011 corresponden, principalments, a la implantacidn de aplicativos y software de
sistemas operativos y wab par imporig de £.732 miles de euros (4.525 miles de euros en el gjarcicio 2010), de
Ins cuales un total de 391 miles de euros corresponden a trabajos realizadoes por personal de fa propia Sociedad
{587 miles de euros en el elercicio 2010).

Las bajas del ejercleio 2011 carresponden, principaimente, a aplicacicnes web que han quedado obsoletas y han
generado unas pérdidas de 2B miles de euros (203 miles de suros en el ajercicio 2010).

Slots y segmentos

En el epfgraie "Slois y segmentos” la Sociedad registra por importe 36.733 miles de eures, el valor razonable de
fos slots v segmentos procedentes de la lusidn con Clickair, 5.A., para los que los Administradores de la
Socledad han estimado una vida 0til indefinida y para los que se realiza el correspondiente test de deterioro
anual, tal y como se indica en la Nota 5.1, !

Al 31 de diclembre de 2011 la Sogiedad tenia inmovilizado intangible (fodo aplicaciones informaticas) totalmente
amorlizado que seguia en uso por importe de 1.211 miles de euros (389 miles de euros at 31 de diciembre de
2010),

Inmovilizado material

El movimiento habido en este capitulo del balance de situacidn en los ejercicios 2011 y 2010, asi como la
informacion mas significativa que afecta a este epigrafe han sido los.siguientes:

Ejercicio 2011

Miles de Euros
Saldo Saldo
Coste Inicial Adiciones Bajas Final
Componentes de aeronaves 11.729 66 (12) 11.783
Equipos de Handling 448 - (7) 441
Instalaciones téenicas 1,136 - - 1.136
Mobiliario 180 I - 750
Otras ins‘talaciones y utillaje - 1,152 - (1.152) -
Equipos procesoes de informacion 1,214 - - 1.214
Total coste 16.468 a7 {1.171) 15.364
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Miles de Buros
Saldo Saldo
Amortizaciones Inicial Adiciones Bajas Final
Componentes de acronaves (7.928) (2.182) - (10.11D)
Equipos de Handling (326} {40y 4 (362)
Instalaciones 1écnicas (445) (113) - (358)
Mobiliario (362) (76) - {438)
Otras instalaciones y ofillaje (479} (37) 336 -
Equipos procesos de informacion (774) {194) - {968)
Tetal amorlizacién (16.314) (2.662) 540 (12.436)
Miles de Euros
Saldo Saldo
Total Inmovilizado Material Inicial Final
Cosie 16.468 15.364
Amaortizaciones (10.314) (12.436)
Total neto 6.154 2,928
Ejercicio 2010
Miles de Euros
Saldo Saldo
Coste Inicial Adiciones Final
Componentes de aeronaves 11417 312 11.729
Equipos de Handling 448 - 443
Instalaciones técnicas 1.136 - 1.136
Mobiliaric 786 3 789
Otras instalaciones y utillaje 1152 - 1.152
Equipos proceses de informacién 1.172 42 1.214
Taotal cosie 16.111 357 16,468
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Miles de Euros
Saldo Saido
Amortizaciones Inicial Adiciones - Final
Componentes de aeronaves {5.743) (2.185) (7.928)
Equipos de Handling {264) (60) (326}
Instalaciones técnicas 331 (112} (445}
Mobiliario (288) (74) (362)
Otras instalaciones y utillaje (364} (115) (479}
Eguipos procesos de informacion {367 (207 (774)
Total nmortizacién (7.561) (2.753) (10.314)
Miles de Euros
Saido Saldo
Total Inmovilizado Material Inicial Final
Coste 16.111 16,468
Amortizaciones {7.561) {10.314)
Total neto 8.550 6.154

Al 31 de diclembre de 2011 y 2010 la Sociedad tenfa elementos del inmovilizado material totaimente
amortizados que segufan en uso, conforme al siguiante detatle:

Miles de Eoros
Valor contable (Bruto)
Descripcion . 3171272011 | 3171242010
Componentes acronaves 3.849 748
Mobiliario, utillaje y otros 30 30
Equipes procesos informacidn 420 159
Total 4.259 937

La politica de la Scciedad es formalizar polizas de seguros para cubrir los posibles rlesgos a que esian sujetos
los diversos elementos de su inmovilizado material. Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 no existia déficii de
cobertura alguno relacionado con dichos riesgos.

Al 31 de diclembre de 2011 y 2010 no existen compramlsos de compra de Inmovilizade significativos.
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Arrendamienios

Los coniralos de arrendamienio operalive mas significativos gue tiene Ja Socledad corresponden a fos
arrendasniantos de las agranaves.

Al clerre de {os ejercicios 2011 y 2010 la Socledad tiene contratadas con los asrendadores de aeronaves las
siguientes cuotas de arrendamienlo minimas, de acuerdo con los actuales contratos en vigor, sin tener en
cuanta repercusion de otros gastos, incrementos fuluras por IPC, ni actualizaciones fuluras dg rentas pactadas
contractuaimente:

Miles de Usd

Arrendamientos operativos Valor nominal
311272011 31/12/2010

Menos de un afio 144.599 126.559
Entre uno y cinco aiios 368.423 314.590
Mis de cineo afios 1.385 40.013
Total 514.407 481,162

E! contravalor en euros de |os pagos comprometidos a 31 de diclembra de 2011 es de 397.563 miles de euros
(360.151 miles de euros a 31 de diciemhre de 2010).

La diferencla entre &l tolal de las cuctas de arrendamienio comprometidas del sjercicio 2011 y el gjercicio 2010
vienen derivadas par la existencia de un ahc menos compromelido con los arrendadores de las aeronaves de
los contralos de arrendamiento vigentas a 31 de diciembre del 2010, la extension durante el ejercicio 2011 de
troce contratos de arrendamiento y a la entrada de 11 nuevas aere:anaves {de las cuales 5 aergnaves tienen un
vencimiento inferior a 12 meses).

B} importe total de las cuotas de arrendamiento operative de asronaves reconocldas como gasto e ingresos de
Ios ejercicios 2011 y 2010 son las siguientes:

Miles de Buoros
2011 2010
Gastos por arrendarmtiento 106.796 04.682
Total 106.796 94.682

La media de aeronaves cperadas del ejercicio 2011 ha sido de 44 aeronaves (38 aeronaves de media en el
gjercicto 2010), habiéndose operado un lotal de 48 aercnaves en la temporada alla de verano. Al 31 de
diciemiyre de 2011 la Secladad fiene 47 agronaves arrendadas (36 aeronaves &i 31 de diclembre de 2010).

La Socigdad alecanzd un acuerdo con lheria Lineas Aéreas de Espafia, 8.A. Operadora (comunicado a la CNMV
el 28 de enero de 2011) mediante el cual Vueling incrementarfa su nimero de rutas voladas entre Madrid y
diversas ciudades espafiolas y del resto de Europa. Esta operacion ha comporiado una media de aeronaves
eperadas a lo largo del ejercicio 2011 de 4,3 aeronaves, de las cusles 2 aeronaves siguen siendo operadas a 31
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de diclembro da 2011. Esid prevista la finalizacion de esta operacidon mediante la devolucién de dichas

aeronaves en marzo de 2012.

Adicienalmente durante el efercicio 2011 la Sociedad también ha arendado una media de 2 aseronaves
adiclonales a tberia Lineas Aéreas de Espafa, 5.A. Operadora.

Durante el elercicio 2011 no se han formalizado contratos de aeronaves gue vayan a fener entrada en el

gjercloin 2012,

8. Inversiones financieras {larqo v corto plazo)

8.1. inversiones financieras a largo plazo

E! movimiento del inmovitizado financlera z Io large del sjerclaic 2011 y 20106, es ef siguienta:

Efercicio 2011
Miles de Buros
Reclasificaciones
Cateporias 01/01/2011 | Adiciones Bajas corto plazo 31/12/2011
Préstamos, flanzas y partidas a cobrar 100.260 27.183 {15.633) (22.552) 89,258
Derivados de cobertura (Nota 15) 2.265 26.159 {2.265) - 26.159
Total 102.525 53.342 (17.898) (22.552) 115.417
Ejerciclo 2010
Miles de Euros
Reclasificaciones
Caicgorias 0i/01/2010 [ Adiciones Bajas a corto plazo § 31/12/2010
Fréstamos, fisnzas y créditos a
terceros 85,640 27.044 (9.092) (3.332) 100.260
Derivados de cobertura (Nota 15) - 2.265 - - 2.265
Total 85.640 28.309 (%.092) (3.332) 162.525

E! detaile por vencimientos del epigrafe "Inversiones financieras a largo plazo" es el siguiente:
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Ejercicio 2011
i
Miles de Buros

2017y o
2013 2014 2015 2016 signientes Total ; g
Préstamos, flenzas y partidas E %
o cobrar 28.560 37.215 7.283 7.625 8.575 89.258 :
£ fi

Derivados de cobertura 53 8.642 6.456 5.155 5.853 26.159
Total 28.613 45.857] 13.739 12780 14,428 115.417 ¢ =
Efereicio 2010 %
L
Miles de Enros _ %
2016y g A
2012 2013 2014 2015 siguientes Total

e

Préstamos, fianzas y partidas a ’

cobrar 30,738 29.970 9,367 15.542 14.643 100.260 P

Derivados de cobermra 1,355 910 - - - 2.265 -

Total 32.093 30.880 9.367 15.542 14.643 102.525 o
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Los “Préstamos, flanzas y panidas a cobrar’ corresponden, bésicamente, a los anticipos anlragados a los
arrendadores de las asronaves alribuibles a los impores entregados a cuenta del programa de _
mantenimiento de las aeronaves por Importe de 72.942 miles de euros {ver Nota 12}, garantias por el pago £
de arrendamlentos de aeronaves por [mporte de 13.797 miles de euros y fianzas entregadas a los
aeropuerlos por importe de 2.519 miles de euros. A 31 de diciembre de 2010 el toial de fianzas entregadas
gra de 99.675 miles de euros por eslos conceplos. Las fianzas entregadas a los amendadores de
agronaves actlan como garantfa de los mantenimienlos a realizar a las aeronaves operadas, para los que
la Socledad estd efecluando la correspondiente provision en el pasive no corriente {Nota 12.1), y que serdn
recuperadas una vez la Secledad haya efectuade dichas mantenimientos y haya certificado la reallzacién
de los mismos a los arrendadores.

(B

Las adiciones del ejercicio 2011 correspenden, principaimente, a flanzas entregadas en electivo a los
arrendadores de las aeronaves en garantia del mantenimiento de las mismas por importe de 27.183 milas =
de eurDs. .

8

Las bajas del ejercicio 2011 corresponden, principalmente, a fianzas recuperadas durarite el ejercicio de
los arrendadares de agronavas por la realizaclén de eventos establecidos dentro del plan de mantenimiento
la flola por importe de 3.786 miles de auros y 9.6804 miles de euros debides a la conversidn a garantjas
bancarias de dichas flanzas.

El incremento de flanzas con vencimiento en el elerciclo 2014 es debido a reajustes en el plan de
mantenimiento de aeronaves y a las extensiones de 13 coniratos de arrendamlento con vencimientas 201 1 L &
y 2012 . @
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Las reclasificaciones por Irmporte de 22.552 miles de euros coresponden principalmente a reparaciones de

‘L‘ aeronaves efecittadas a lo largo del ajercleio 2011 o que se prevé realizar durante el ejerciclo 2012 para las
gue se eslima que las fianzas sean recuperadas en un periode inferiar a dace meses, y por o tanto se han
- reclasificado al epigrale “Inversiones financieras a torto plazo - Préstamos, fanzas y partidas a cobrar”,

8.2, Inversiones financleras a corto plazo

Ef saldo de las cuentas del epigrale “Inversiones financieras a corto plazo” al clerre de los ejercicios 2011 y
2010 es el siguiente:

s Clases Miles de Euros
w’ i Instrumentos Finaneieras & corto plazo
Valores representativas Otres aclivos Dedvados
e deada financieros {Noiz 15) ‘Tota}
Culeporias 2011 2010 2011 2010 2014 2009 2013 2010
Inversiones munteridss hasta €]
vencimiento - 2.000 234,899 192.98% - - 234 B0% 194,988
Peéstamos, Nlanzas y partidas a cobrar - - 24 695 (.309 - » 24.695 6.559
Derivados {Mota 15) - - - - 31.302 72321 31.302 722
Tolal . . 2000 259,594 189,587 31.302 7221 200,896 208.808
e

El eplgrafe “inversiones mantenidas hasta el vencimiento® corresponde a imposiciones a plazo fijo con
vencimiento superior a 3 meses depositadas en entidades bancarias que sirven para reniabllizar los
excedentes de tesoreria disponibles cuyo Iimporte no difiers significativamente de su valor razonable por
importe de 234.899 miles de euros (192,988 miles de euros a 31 de diciembre de 2010).

Al 31 de diclembre de 2011 ia parte de eslas imposiclones que s¢ encuentra pignorada y, por tanto, no
disponible, es de 1.000 miles de eures {12.664 miles de euros al 31 de diciembre de 2010), en garaniia del
arrendamiento y del mantenimiento de aeronaves. .

El Incremenio de fas imposiciones a plazo fijo depositadas en enfldades bancarias en el ejercicie 2011
respecto las del gjerclicio 2010 es fruto de los flujos de tesoreria positives generados por la actividad de la
Socledad a lo largo del eferclclo 2011, asi cama, por la politica de tesoreria de la Sociedad de Incremeniar
el plazo medio de las imposiciones a 8,3 meses (6,5 meses en &l ejerciclo 2010) con el fin de mejorar la
rentabilidad obtenida de las mismas { 3% de media en el ejercicio 2011 y 2% da media en el ejercicin
2010).

El epigrafe "Préstamos, fianzas y partidas a cobrar “cosresponde, bésicamente, a los anticipos entregados a
los arrendadores de las aeronaves atrbuibles a los Impories antregados a cuenta del programa de
rnantenimiente de las aeronaves arrendadas por Importe de 24.695 mifes de euros (6.599 miles de euros a
31 de diclembra de 2010), los cuales se esperan recuperar en un perfodo inferior a 12 meses dado que el
manteniendo ha sido ya efectuado o se prevé efectuar y recuperar antes de 1 afio. El Incremento de este
epigrafe viene motivade par un mayor nimero de aeronaves operadas de media en el ejerciclo 2011
respecta el ejerciclo 2010 y de Jos mantenimientos necesarios asociados a dicha flota y por fa devolucion
de tres aeronaves en el 2012,

=,
-
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8.3. Efectivo y oiros aclivas liquidos equivalentes

9.4

£n el epigrafe de "Efectivo v otros actives lquidos eguivalentes” se registra toda Iz tesoreria depositada en
cuentas corrienies a la vista juntamente con los depodsitos bancarlos a la vista que son convarlibles en
efectivo, no flenen restricciones v que en el memento de su adguisicion su vencimiento es inferlor a res
meses por un imporie total a 31 de diciembre de 2011 de 14.847 miles de euros (35.972 miles de euros a
31 de diciembre de 2010).

A 31 de dictembre de 2011 y 2010 no existia impaorte alguno reglstrado en el epigrafe de “Tesorerla” que
se encontrara pignorado.

Informacion sobre naturaleza y nivel de ifesgo de los Instrumentos financieros

La gestion de los resgos fnancieros de la Socledad estd centralizada en Ja Direccion Financiera y en el
Consejo de Adminlstracién que tienen establecidos las mecanismos necesarios para controlar la exposicion
a las varlaciones en fos tipos de camblo, tipos de interés y preclo de combustible, asi come a los riesgos de
crédite y liquidez. A centinuacion se indican los principales riesgos financleros a los que sa encuentra
expuesta Ja Sociedad:

HAiesgo de crédito

Con excepeldn de las operaclones realizadas para cubrir el riasgo de tipo de cambio y los saldos a cobrar
con los proveedores de aeronaves, la Sacledad no tiene conceniraciones significativas de riesgo de crédito.
| as operaciones con derlvades sobse divisa solamenle se formalizan con instituciones {inancieras de alta
calificacion crediticia. Las ventas a clienles minoristas se reallzan en efeciivo o por medio de larjetas de
crédilo. Las ventas de agencias de viaje también se realizan en efectivo o por medic de tarjetas de crédiio.

Las cuentas a cobrar de 1a Socledad se han visto Incrementadas debido, principaimente, al incremento en
los pericdes medios de cobro con Aviacién Civil {saldo pendients de cobro al 31 de diciembre de 2011 de
15.230 miles de euras respecto los 6.368 miles de eurcs al 31 de diclembre de 2010}, al Incremente de las
cuentas a cobrar con entidades piblicas (salde pendiente de cobro al 31 de diciembre de 2011 de 5.503
miles de euros respecio Jos 3.908 miles de euros al 31 da diciembre de 2010), y al aumento de Ja propia
aclividad de la Sociedad.

Los Administradores de la Sociedad estiman que no existe ningin rfesgo de crédito significativo respecto
las cuentas a cobrar vigenies al 31 de diclembre de 2011.

Riesga de liquidez

La Socledad lleva a caba ina gestion prudente del riesgo de Hguidez, fundada en & mantenimiento de
suficlente efective, inversiones financieras temporales y valores negociables, fa disponibilidad de
financiaclén de crédito comprametido v |a capacidad suficlents para liquidar pesiclones de mercado.

Alesgo de mercada (incluye rlesgos de precio, tipe de cambio y tipos de interés)

La Sociedad se encuentra expuesta aj riesgo del precio del combustible de aviacin, La Socledad tlene

contralados instrumentos derivados para cubrir e riesgo de fluctuaciones sobre precios fuluros. La polftica -

de gestidn del rlesgo de precio consiste en cubrir un porcentale definido det Jet Fuel, combustible ulilizado
por las aeronaves (Nota 15).
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La Sociedad esta expuesta a riesgos de tipo de cambio por operaciones con divisas, principalments, en
oy délares. El rlesgo de lipo de cambio surge de transacciones comerciales, como la compra de combustible g
| los gastos de arrendamientos operativos de aeronaves. Para controlar el riesgo de tipo de cambio gue
surge de transacciones comerciales denominadas en dojares, la Sociedad usa coniratos de divisa a plazo.
S Bl Departamento Financlere de la Socledad es el responsable de gestionar la posicion neta en dolares
usando instrumentos financieros derivados. La politica de gestién dsl riesgo del tipo de cambic de la
Sociedad se basa en cubrir un porcentaje definido de las necesidades de divisa para Ia compra de
combustible, mientras que las operaciones destinadas a cubrir € riesge de fipo de cambia en los gastos de
arrendamiantos operativos responden a decisiones especfficas. Dentro de la gestion del presupuesto la
Snciedad es capaz de determinar con allo grado de precision las fechas de los pagos futuros en dolares.
Asi la practica tolalidad de los pagos proyectados en dolares califica como compromises en firme o
transacciones previstas allamente probables a efectos de contabllidad de coberiura.

La Sociedad mantiene activos remunerados a corto plazo invertidos en dapdsitos con una reniabilidad de
acuerdo con ef mercado financiero. Los ingreses v los flujos de sfectivo de las actividades ardinarfas de la
Soeiedad son en su mayoria independientes respecto de las varjaciones en los linos de interés de
mercada.

Los Administradores ratiflcan las principales declsiones sobre las politicas de cobertura de la Sociedad.

10. Exisiencias

Gorrasponden, principaimentes, a recambios y ofros materiales para ef mantenimiento de las aeronaves, slendo
su detalle al 31 de diciembre de 2011 y 2010 el siguiente:

= Miles de Euros
31/1272011 | 31/12/2010
2 Exjstencias 353 2.170
Deterioros - (2.000)
= Total 353 170

El movimiento de las correcciones valorativas por delerioro en el epigrafe "Existencias” def balance de situacin
ol adjunto ha sido el sigulents:

Ejercicio 2011
. Miles de Euros
o 01/01/2011 Bajas 31/12/2011
Deterioro de existencias (2.000) 2.000 -
Ejercicio 2018
ol Miles de Euroy
- 01/01/2011 Adiciones 31/12/2010
T Deterioro de existencias (2.000) - (2.000)
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11.

Patrimonio neio

11.1. Capital suscrito

Al clerre de lns ejercicios 2011 y 2010 el capital social de la Sociedad asclende a 20.804.518 euros,
representado por 29.904.518 acclones de 1 eurg de valor naminal cada una, todas elias de la misma clase,
totalmente suscritas vy desembolsadas.

Las acciones de la Sociedad estdn admitidas a cotizacién en el Mercado Continuo de las bolsas espaiiolas,
gozando lodas ellas de Iguales derechos politicos y econdmicos,

De conformidad con la informacién de nue dispone la Sociedad, al 31 de diclermbre de 2011 y 2010 los
accionistas con una participacion superior a un 10% del capital social son los siguientes:

Porcentaje de pariicipaeion
Accionista 31122001 | 31/12/2010

IBERIA, Lineas Aéreas de Espafia, S.A.
Operadora 45,85 45,85

11.2. Reserva legal

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, la socledad andnima debe destinar una cifra igual al 16%
del beneficio del gjercicio a la reserva legal hasta que $sta alcance, al menos, el 20% del capital social. La
reserva legal podra Uliizarse para aumentar el capital en (a parte de su saldo que exceda del 10% del
capital ya aumentado. Salvo para la finalidad menclonada anteriormente, y mientras no supere el 20% dal
capital social, asta reserva s6lo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan
otras reservas disponibles suficientes para este iin. :

La reserva legat a 31 de diciembre del 2011 estaba totalmente constitulda.

11.3. Reserva por fondo de comercio

Conforme a la Ley de Sociedades de Captal, en la aplicacion del resultado de cada ejercicio debera
dotarse una reserva indisponible equivalente al fondo de comercio que figura en el activo del balance da
situacion, destindndose a lal efecta una cifra def beneficio que represente, al menos, un cinco por ciento del
importe del citado Fondo de Comercio. St no existiera haneflclo, o ésia fuera Insuficlente, se emplearan
reservas de ftbre disposicidn.

E! Impotte constitulde como reserva por fondo de comerclo en ef ejercicle 2011 es de 1.927 miles de euros
{1.156 miles da euros en el glerciclo 2010).

11.4. Prima de Emisién y limitaciones para Ia distribucion de dividendos

Camo consecuencia de la fusian con Clickalr, 5.A. en el gjercicio 2009 (véase Nota 3}, conjuniamente a la -

ampliacion de capital realizada, se procedié a incrementar la prima de emislén per imporie de 65.640 miles
de euros. Al 31 de diclernbre de 2011, esta reserva es de libre distribucidn, exceplo por un importe de
34.353 miles de suros {43.965 miles de euros al 31 de diclembre de 2010).
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11.58. Acciones propias

Durante el ejercicio 2011 no se han adquirldo nl transmitido acclones proplas.

Al cierre de los ejercicios 2011 y 2010 la Sociedad tenia en su poder acciones propias de acuerdo con ef
sigulente detalle:

Miles de
- Euros Eurps
' N de Porcentaje Valor Precio Medio | Cosic Total
Acciones del total Nominal  |de Adquisicién|de Adquisicién
Acctones propias 216.083 0,72% 1 33 713

A fa fecha de formulacitn de estas cuentas anuales, el Consejo de Administracian de la Sociedad no ha
tomade una decision sobre el destino finat previsto para las acciones proplas anles indicadas.

Al clerre de los ejerciclos 2011 y 2010 la Socledad posela acciones propias de un valor nominal de 1 suro y
coste de adquisicion de 713 miles da euros.

11.6. Subvenciones

La Informacion sobre las subvanciones recibidas por la Sociedad, las cuales forman parte del Patimeonio
Neto, asl como de fos resultados imputados a la cuenta de pérdidas y ganancias procedeniss de las
mismas, es la sigulente:

= Ejercicio 2011

Miles de Euros
Traspaso a
Entidag Ambite 01/01/2011 | resuliados | 3111272011
Airbus (Nota 5.3) Privado 400 (382) 27

Ejerciclo 2010
Miles de Euros
Traspaso a
Entidad Ambito 01/01/2010 resultados 31/12/2010
= Airbus (Nota 5.3} Privado 914 (505) 409
o
i 28

=

fE
4R




Al 31 da diciembre de 2011 y 20110 la Sociedad habia cumplido con todos los requisitos necesarios para la
percepeitn y disfrule de las subvenciones delalladas anteriormente.

12. Provisiones y continggncias

12.1. Provisiones

El dotalle de las provisiones del balance de situacion al clerre de fos elercleios 2011 y 2010, asf como fos
principales movimientos registradaos durante al ejercicio, son los sigiientes:

Efercicio 2011
i Miles de Euros
Reclasificaciones
Provisiones a largo plazo 01/01/2011 Dotaciones | Aplicaciones | a corto plazo 31/12/2011
Provisiones para
mantenimiento programado
de seronaves ' 128.636 52,156 {12.478) (19.002) 149.352
Clras provisiones 1.212 1.700 (148) {120) 2.644
Total a larpe plazo 129.848 53.896 (12.626) {19.122) 151,996
Eferclcio 2010
Miles de Euros
Reclasificaciones
Provisiones a Large Plazo 01/01/2010 | Dotaciones | Aplicaciones a corto plazo 31/12/2010
Provisiones ﬁara
mantenimiento programado .
de seranaves 109,419 50.165 (15.110) (15.843) 128.636
Ofras provisiones 2.406 - (1.154) - 1,212
Total a largo plazo 111.825 50.165 {16.304) {15.843) 129.848

Provisiones para manterimienio programadeo de aeronaves

Esta cuenta recoge la provisidn para cubsir las revisiones fuluras de las aeronaves en concepio de
mantenimienls programade, las cuales, segin se estipula en Ios conlyatos de arrendamiento, se deberan
realizar antes de la devolucln de las agranaves (véase Nota 5.10).

Para el calculo de dicha provision, la Socledad diferencia entre aquelios mantenimientos que se deberdn -

afeciuar durante la vida del conirato de arendamiento de la aeronave, de aquallos mantenimientos qua se
dabarén afectuar a una fecha posterior al vencimiento del citado contrato. La Socledad reaiiza la provision
en base a los precios establacidos en el contrato de mantenimiento formalizado con IBERIA, Lineas Aéreas
de Fspafia, S.A. Operadora {ver Nota 14) para el primer caso, y en base a los precios establecidos en el
contrato de arrendamisnio de las aeronaves para el segundo caso, considerando para ambos casos las
haoras/eiclos y meses de funcionamiento de cada asronave.
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Adicionalmenta, para aquellas aeronaves arendadas directamente a IBERIA, Lineas Aéreas de Espafia,
S.A. Operadora (véase Nolas 8 y 14) la Sociedad no realiza provisién por mantenimiento de aeronaves ya
que dichas mantenimientos futuros ya se incluyen en la facturacion periddica que recibe 1a Saciedad.

Las dotaciones del ejercicio han sido registradas con cargo al epigrafe "Otros gastos de explotacion —
mantenimiento de asranaves" de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias (ver Nota 17.6) y corresponden a las
horas/ciclos y meses de funcionamiento de las aerenaves en base al precio de contrato aplicable en cada
caso,

l.as dotaclones del ejercicio 2010 relativas a "Provisionas para mantanimienio programado™ ascendieron a
50,165 miles de aures, mientras que en el ejercicio 2011 han ascendido a 52.196 miles de euros. En este
sentido cabe considerar los siguienies faclores:

- Les costes por mantenimiento de aeronaves son, por el efecto de la inflacidn, superiores en el
sjercicio 2G11 respecto el ejercicio 2010, aproximadamente, un 2%.

e La flota media en e 2011 ha sido de 44 aeronaves (38 aeronaves de media sin considerar las
arrendadas a IBERIA, Lineas Aéreas de Espana, S.A. Operadora que no devengan provisian de
mamenimiento programado de aeronaves) miantras que en el 2010 fue 36 asronaves.

+  Los contratos con los arrendadores de las aercnaves y de manlenimienic establecen el pago en
ddlares da la mayor parte de dicha pravisién, con lo que el contravalor medio en eures de la dotacién
del 2011 respecto ef 2010 ha conflevado una apreciacién del euro respecto el délar.

Las aplicaciones del ejercicio corresponden al coste de las revisiones ya realizadas, asi como a los
impories alribuibles a las aeronaves devuelias durante el presente ejercleio.

Las reclasifitaciones del ejercicio corresponden, principalmente, a manienimientas de aergnaves realizados
durante el ejercicio 2011 pendienies de pago o aqueilos que se esperan reallzar duranie 2012 ks cuales se
han reclasificado a la cuenta a pagar a corto plazo con el proveedor de mantenimiento de aercnaves,
IBERIA, Lineas Aéreas de Espada, S.A. Operadora (Ver nota 14}.

Otras provisiones

Bajo oste epigrafe se recogen los importes que se eslima deberan ser abtnados como consecuencia de la
resclucién de determlnados litigios pendientes de resolucidn judicial firme, asi come otras provislones
menores. Los Administradores de ta Sociedad estiman que de la resolucidn de dichos lifigios no se
desprenderan pasivos adiclonales para la Sociedad a los provisionados en el balance de situacion adjunto,

12.2. Conitlngencias

Las contingencias mas significativas gue mantlene la Sociedad al 31 de diciembre de 2011 son las
gigulentes:

El 10 de. novlembre de 2008 la compafiia Aeroporti di Roma Handling SpA ("ADRH") interpuso una
demanda conira Aviapariner Handling SpA {"Aviapariner™) y Vueling Alrlines, S.A. ante &! Tribunal Civile di
Roma por razon de los danos y perjuicios sufridos como congecuencia de la resolucién anticipada del
conirato entre ADRH y Aviapartner para la prestacion de servicios de rampa en el asropuerio de Roma. Se
reclama a Aviapariner y 2 la Socledad, solldariamente, |a cantidad de 2.237 miles de auros. Aviapariner ha
suscrito una carta a favor de la Sociedad comprometiéndose a mantanar a esta ihima indemne ante una
eventual sentencia condenatorfa por lo que la Socledad no tlene provisionado imporie alguno por
gsie concepto.
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Asimisme, Ja Sociedad ha procedido a realizar la mejor estimacion posible a los efectos de cuantificar el

potencial impacio de diversos expedientes de consuma ante las diversas Administraciones Autondmicas.

Adiclonalmenta, existen otros litigios y procedimientos menos significativos de los que tisne conacimients la
Sociedad y de los que o s& espera gue surjan pasivos significatives, habléndose dotado en tedo caso
provisiones por el importe que lus Administradores de la Sociedad estiman suficiente.

13. Deudas (largo y corto piazo}

13.1. Pasivas financieros

El saldo del epigrafe "Deudas a corto piazo” al cierre de los efercicios 2011 y 2010 es el siguiente:

Miles de Buros

Instrumentos Financieros a Carto Plazo

Clases Deudas con
Eitidades de
Créidito Derivados y Otros Total
Categorias 2011 2010 2011 2030 2011 2010
Débitos y partidas a pagar 2204 1 23926 - - 2294 | 23926
Derivados (Nota 15) - - 2247 1.212 2.247 1.212
Total 22941 23926 | 2.247 1.212 4.541 | 25138

La Sociedad tlene concedidas polizas de crédito, referenciadas a tipos de Interés de mercado, con los
siguientes limites e Importes dispuestos:

Miles de Euros
31/12/2011 311272010
Importe Importe
Limite Dispuesto Limite Dispuesto
Pélizas de crédito 33.000 2.294 37.000 23.926
Total 33.000 2.294 37.000 23.926

13.2.Informacion sobre los aplazamienitos de pago efectuados a proveedores

. A continuaclan se detalla la Informacion re

5 de julio:

guerida por la Disposicidn adicional tercera de la Ley 15/2010, de
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Pagos realizados y pendientes de pago en ln
fecha de cierre del gjercicio
31/12/2011 31202010
Imporie % Importe
Realizedos dentro del plazo miximo legal 782.170 92% -
Resto 72.521 3%
Total pagos del ejercicin 854,091 100%
PMPE (dias) de pagos 41
Aplazamicntos que u Ia} iiecha de cierre 2.599 9% _
sobrepasan el plazo mdximo legal

Los datos expuestos en el cuadro anterior sobre pagos a proveedores hacen referencia a aquellos que por
su naturaleza son acreedores camerciales por deudas con suministradores de blenes vy sarvicios, de modo
que Incluyen los datos relatives a las partidas “proveedores” y "acreedores varins" del pasivo caorriente del
balance de situacidn. El plazo medic ponderado excedido (PMPE) de pagos se ha calculads como el
cociente formado en e numerador por el sumatorio de los producios de cada uno de los pagos a
proveedores reallzados en el ejercitlo con un aplazamienio superior al respectivo plazo legal de pago y el
nimero de dias de aplazamlento excedido del respectivo plazo, y en el denominader par el imporie tolal de
los pagos realizados en el ejercicio con un aplazamiento superiar al plazo legal de pago.

El piazo maximo legal de pago apficable a la Sociedad en el ejerciclo 2011 segin la Ley 3/2004, de 28 de

diciembyre, por la que se establecen medidas de lucha contra {a morosidad en las o

es de 85 dias.

i4. Operaclones y galdos con nartes vinculadas

El detalie de aperaciones realizadas con paries vinculadas durante los ejercicios 2011 y 2010 es el siguiente:

Ejercicio 2011

Miles de Euros
Servicios Servicios
Sociedad prestados recibidos
IBERIA, Lineas Aéreas de Espafa, S.A. Operadora 166.099 118.813
Total 166.099 118.813

peraciones comerclales,

az




Ejercicio 2010

Miles de Buros
Servicios Servicios
Sociedad prestados recibidos
IBERIA, Lineas Aéreas de Espana, S.A. 111.681 92.091
Taotal 111.681 92.091

t.os serviclos prestados a empresas vinculadas corresponden, basicamenta, a las ventas realizadas a través dei
canal de distribucion de IBERIA por importe de 163.018 miles de euros, mientras que los sesvicios reciblidos
corresponden, princlpalmente, a las tareas de mantenimiento de {a fiola de aeronaves realizadas y servicios de
asistencla en tierra recibidos en base a los contralos formalizados, par impories de 56.850 y 52.132 miles de
euros, respectivamente (47.7'17 v 42.261 miles de suros, raspectivamente, durante el ejercicio 2010).

Adicionalmente |a Sociedad alcanzd en 2011 un acuerdo por el que arrendd a [beria 9 aeronaves e Incremento
sus rulas voladas entre Madrid y diversas ciudades espanolas y del resto de Europa duramte 2011 y 2012 (ver
Nota 8). El gasto del ejercicic de dichos arrendamlentos ha ascendido a 4.130 miles de euros. El impacto neto
en la cuenta de resultados fruto de dicho acuerdo no ha sido significative.

Durante et ejercicio del 2010 Jberia arrandd una aeronave a la Socledad por un perlodo de & meses por un
importe de 1.103 miles de euros.

El importe de fos saldos en balance con empresas vinculadas al clerre de los eferclclos 2011 y 2010 es e
siguiente:

Ejercicio 2011
Miles de Buros
Saldos Saldos
Soeiedad vinculada deudores acreedores
IBERIA, Lineas Aéreas de Espafia, S.A. Operadora - 32769
Total - 32.749
Ejercicio 2010
Miles de Euros
. Saldos Saldos
Sociedad vinculada deudores acreedores
IBERIA, Lineas Aéreas de Espafia, S.A. 6.239 21.438
Total 6.239 21.435
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En el Informe de Goblerno Corporativa adjunilo a las presentes cuentas anuales se detallan las relaciones de
indofe comercial, contraclual y/o socielaria que existen entre tberia y la Sociedad, las cuales corresporden al
acuerdo de codigo compartide, al programa de fidelizacion Iberia Plus, al contrato de senviclo de mantenimiento
da aeronaves, y al contrato de asistencia en lierra de pasajeros (handling).

La Sociedad realiza todas sus operaciones con vinculadas a valores de mercado. Los Administraderes de la
Socledad consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto de los que pusdan derlvarse pasivas
de consideracidn en el futuro.

Instrumentos financierns derivados

La Sociedad contrala instrumentos financieras derivados de mercados no organizados (OTC) con entidades
financieras nacionales e internacionales de elevado rating crediticio.

E! objetivo de dichas contrataciones es reducir el impacto de una evolucién desfavorabla del tigo de cambio de Ia
divisa USD on la que debe realizar pagos en viriud de sus operaciones de compras de combustible, pagos de
arrendamientos de aeronaves y polizas de seguros sobre las mismas, asf como de cubrr una evolucian
desfavorable del precio def combusiible. Asimismoe, con el objetivo de reducir el polencial impacto negativo en
los resultados de la Soeledad por las oscilaciones del practo de combustible Jet Fuel, durante los ejercicios 2011
y 2010 la Sociedad ha efectuado confratacianes de derivades, swaps a precio fijo, referenciados al precio de la
Tm de Jet Fuel Cif NWE-

En el gjercicio 2010, la Socledad cubrid el riesgo de tipo de interés existente de dos contratos de arrendamiento
de flola mediante la contratacion de dos swaps de tipo de interés. Este riesgo de tipo de interés ha finalizado en
el ejercicio 2011 al incorporarse las dos aerenaves en {a flota de la Socledad y por lo tanto se han cancalado
ambos derivados. Dado qua los mismos actiian como cobariura contable, el resultade de su cancelacion se va
imputands a la cuenta de resultados de forma proporcional al arrendamienio de dichas aeronaves, o o que es o
mismo, de forma proporclional al activo subyacente.

la Sociedad fiene contratados servicios en relacién a las valoraciones y test de eficacla de las coberturas con
una compaifa de reconocido prestigio.

Bado que para todas las coberturas contables ha sido veriticada su eficasia, tanto al inicio como duranie la vida
de la relaclén, no se ha registrado en el gjercicio 2011 {ni an 2010} importe alguns de Ineficiencia de coberiuras.

La Sacledad en la valoracidn de la eficacia de las coberiuras, designa tanto grupos de elementos como partidas
aspesificas en base a la naturaleza cubierta. Asf pues, se diferencia entre las partidas cubjertas de combustible,
de arrendamlentos de aeronaves y de coberturas de tipa de interés,

Combustible: la Socledad agrupa elementos tomanda el tolal de necesidades mensuales de combusiible para su
actividad. Este procedimianio es ufilfizado tanto en la coberiura de divisa como en sl de cobertura da fuel,

Arrendamiento de aeronaves: la Socledad designa tanto partidas espaecificas, identificando las cuotas de
arrendamiento de aeronave y en base a estas ngcesidades procede & la coberiura de divisa, come agrupa
alementos tomando el total de necesidades mensuales.

Tanlo para las compras de combustible como para los arrendamientos de asronaves, la Sacledad no cubre la
intalldad de dichas necesidades mensuales, estableciéndose concretamente en el caso de las compras de
combustible un porcentaje definido de cobertura por parte del Consejo de Administracién slempre infarior a las
mismas.
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Coberluras de fipo de Interés: La Sociedad designa Gnicamente parlidas especificas, identificando ta variacian
de tipo de inferés que afectan a las cuotas de arrendamiente de asronaves futuras.

En las coberiuras relativas a las cuotas de arrendamiento de aeronaves, na axisten diferencias significativas
{muchas de ellas son espacfiicas con idéntica dia de vencimiento) entre el vencimiento de la partida cubilerta y el
vencimiento de Ios instrumentos de cobertura de divisa.

En relacién a las coberluras por combusiible las diferencias lampoco son significativas, slendo en caso de no
coincidic exactamente de muoy pocos dias la diferencia entre el vencimiento de la partida cublerta y ol

vencimiento de los instrumentos de cobertura de divisa y foel.
Eiercicio 2011
a) - Derivados de Tipo de Cambio
Fara la determinaclén del valor razonable de los derlvados de lipo de cambio (Seguros tde Cambio o

Forwards), la Sociedad utiiiza el tipo de conlado del euro contra el USD, asi como los puntos forward de
ambas divisas jmplicadas y, mediante descuentos de flujos, delermina el valor de los derivados

contratados.

En el ejercicio 2011, la Sociedad ha cublerto el riesgo de tipo de camblo de una parte de sus operaciones
denominadas en dolares USD.

Los derivados vigemes al 31 de diclembre de 2011 y sus valores razonables a dicha fecha son los

siguisntes:
Miles de Dolares Miles de Euros
Valor Razonable
. *Activo; Inversiones Activo: Inversiones
Divisa Nominal Financieras a corio Financieras a largo
31/12/2011 8
o plazo plazo
Forwards USD ler Semestre 2012 207.624 13.377 .
Forwards USD 2o Semestre 2012 230.553 14.751 -
Forwards USD 2013 y posteriores 368,423 - 25.279
Taotal N 806.602 28,128 35,279

E] valor razonzble neto a 31 de diciembre de 2011 de los derlvados de tipo de cambio {forwards) es

positivo por importe de 53.407 miles de eurds que han sido registrados an el Patdmonio Neto, netos de su -

efecto fiscal.

Los seguros de camblo en USD aseguran la compra de USD a preclos que oscilan entre los 1,37 y 1,46
USDEUR.

A 31 de diclembre del 2011, la Sociedad tiene designados como instrumentos de coberiura contable, segin
permite e} NPGC, todos los seguros de compra de USD vigentes a esa lecha, como cobertura de los flujos
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de efectivo para et pago de fas campras de cembustible, pagos de arendamientos de acronaves y pélizas
iy de seguras sobre las mismas, transacciones fuluras altamente probables. Las relaciones de cobartura de
) flujos de efectivo designadas con estas seguros de cambio se estiman coma altamenta efectlvas vy, por ello,
la Socledad ha registrado su valor razonable en el Patiimonio Neto. '

Para todas las coberturas contables ha sido verificada su eficacia, par lo que no se ha registrado en el
resuitado dal eferclcio 2011 (ni en el ejercicio 2010} importe alguno de ineficacia de cobenuras. Véase los
criterios adaptados y la metadologia utilizada en la Nota 5.4.4.

b) Derivados sobre combustible

La Sociedad ha contratado instrumentos financleros derivados sobre el precio de la Tm de Jel Fuel Gif
NWE (commodities} con el objetivo de cubrirse ante pscilaciones sabre el precio del Jet Fuel al gue se
referencian las compras de combustible. Los derivados de commeodities vigentes al 31 de diciembre de
2011 y sus valores razanables a dicha fecha son log siguienies:

Miles de Euros
i Tm Valor Razonable
- 3171272011 Activo: Activo: Pasivo: Deudas
3 Fucl Inversiones Inversiones a Iﬂrgc; y corlo
N " | Financieras a corto Financieras a plazo
e ‘ plazo largo plazo
Swaps 1 Semestre 2012 111.500 1.787 - 1.450
= Swaps 2 Semestre 2012 72.500 1.387 - 797
' Swaps 2013 y posteriores 16.000 - 880 -
A Total 200,000 3174 880 2.247

El valor razonable neto a 31 de diciembre de 2011 de los derivades de 1a Tm Jet Fuel Cif NWE {swaps) es
| positivo en 1.807 miles de euros que han sida registrados en el Patrimonio Neto, netos del efecto fiscal.
A Para swaps realizados sobre Jet Fuel Cif NWE los praclos contratados oscilan entre 824,75 v 926,75
USDTm.

A 31 de diciembre del 2011, la Socledad tiene designados como Instrumentos de coberlura contable, seglin
- permite el NPGC, iodos los swaps sobre Jat Fuel Gif NWE, como cobertura de los flujos de efectivo, en
i USD, derivados de la compra de combustible referenclado al Jet Fuel,

Para todas las coberturas contables ha side verificada su eficacia, por lo que no se ha registrado en el
resultado del ejercicio 2011 {nf en el ejercicla 2014) importe alguno de ineficacia de coberuras. Véase los
criterios adoptados y la metodologfa utilizada en la Nota 5.4.4.

¢} Derivados sobre lipos de interés

En ei gjerciclo 2010, la Sociedad cubrié el rlesgo de tipo de interés exisiente de dos coniratos de
arrendamiento de fiata mediante la contratacion de dos swaps de tipo de Interés. Este riesgo de tipo de
interés ha finalizado en el ejercicio 2011 al incorporarse las dos aeronaves en Ja flota de Ja Sociedad y por
to tanto se han cancelado ambos derlvados. Dado que los mismos acliian come cobertura contable, el
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resultado de st cancelacion se va imputando @ Ia cuenta de resultados de forma proporcional al
arrandamienio de dichas aeronaves, o lo que es lo mismao, de farma proporcional al activo subyacsnte.

El valor en patrimonio neto de los derivados de fipo de interés que la Socledad tiene designados como
cobertura contable al 31 de diciembie de 2011 es de 188 milas de suras de pérdida, netos del
correspondiente efecto fiscal. Fstas coberiuras contables se impulardn a resultado del gjercicio de forma
proporcional al arrendamiento de las aeronaves hasta el ejercicio 2017.

Para todas las coberiuras contables ha sido verificada su eficacia, por la que no se ha registrado en el
resultado del ejercicio 2011 {ni en 2l ejercicio 2010) importe alguno de ineficacia de coberuras. Véase los
ariterios adoptados y la metodologia wilizada en la Nota 5.4.4

Impacto derivados en palrimonio helo

t.as impactos de los derlvados comentados anteriormente en el patrimonio neta al 31 de diclenbre de 2011
an miles de euros son los siguianies, netos del efecto fiscal:

Miles de Euros
Cambio de
Derivados |  Derivados Derivados | valor de los
de tipe de sobre sobre ipos | derivados Total
cambio { combustible | deinterés | procedentes
de la fusidn
Salde inicial al 01/01711 2.556 2,766 470 213 6.705
Total ingresos tos i tados
itl INGresas y asios impuia 31.599 11.552 (675) s03y] 41973
directamente en ¢l patrimonio nelo
Total transferencias a la cuenta de
. . 3.192 {13.052) 17 - {9.843)
pérdidas y ganancias o
Salde final al 33/12/11 37.347 1.266 (188) 410 38.835

Durante el ejerciclo 2011 se han implitado en Patrimonic Neto 31.599 miles de euros posilivos de derivados
de tips de carbic, come parte efectiva de |as relaciones de cobertura durante toda el ejercicio, y se ha
procedido a traspasar desde Patrimanio Nelo a la cuenta de pérdidas y ganancias en base a su naturaleza
incrementando el coste de Ias compras y servicios recibidos, un imporie de 3.192 miles de aurns, lodo ello
neto de! efecto fiscal correspondlenta.

Durante ol ejerclsio 2011 se han Imputado en patrimanio neto 11.552 miles de eures positivos de derivados
de combustible, como parte efectiva de laé retaciones de coberiura durante tode el ejerciclo, ¥ se ha
procedido a “reciclar” desde Patimonio Neto, disminuyendo el coste de compras de combust/ble, un
importe de 13.052 miles de euros, 10do elio neto del efecto fiscal correspondienie.

Durante al ejerclcio 2011 se han dado de baja en Palitmonio Nele 675 miles de euros positivos de
derivados de tipo de Interés, como parte efectiva de las relaciones de coberivra durante todo el ejerciclo,
todo elta neto del efecto fiscal correspondiente y se ha procedido a traspasar desde Patrimonlo Neto a la
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. cuenla de pérdidas y ganancias en base a su naturaleza y disminuyendo ef cosle de las comaras y

A servicios recibidos, un imporie da 17 miles de euros, todo ello neto del elects fiscal correspondiente.

T3 Fruto de la fusién con Clickair, 5.A., se incorporaran deniro def patiimonio nete de la Socigdad el valor

- razonable de los instrumentos financieros derivados que tenia contratados Clickalr, S.A. a fecha de la

. {usidn. Asl pues, se registrd en el eplgrafe "Ajustes por cambios de valor” un valor positivo correspondiente

8 a la variacién del valor razonable negativo que tenian dichos instrumentos financieros derivados al 1 de
[ulio de 2009 y que todavia no han sido quidados. )

5

e) Andlisis de sensibliidad al tipo de cambiv

- Las variaciones de valor razonable de los derivados de tlpo de cambio contratados por la Sociedad

. dependen, principalmente, de la variacién del lipo de contade del USD frente al euro, asi como de la

g _evolucién de 1as curvas de fipos de interés a conto plazo. El valor razonable de dichos dervados, a 31 de
diciembre del 2011, es pasitivo por imparte bruto de 53.420 miles de suros,

Se muestra a conlinuacion el detalle del analisis de sensibilidad (variaciones sobre el valor razonable a 31
de diclembre de 2011) de los valores razonables de los derivados de tipo de cambio, registrados en
Patrirrtonio Neto como coberturas coniables:

3 Miles de
Euros
L Sensibilidad en Patrimonio Nelo 31/12/2011
i +10% (apreciacidn del Eurn) (55.954)
- -109 (depreciacién del Euro) 68.389
;‘1{9
& El anéfisls de sensibilidad muestra que los derivados de tipa de cambio eurofdSlares mostraran un
comportamlenta negativo en escenarios de subida del euro, y positivo, en escenarios de cafda del euro, por
- ' cuarnto supong comprar USD a un cambio fijo.

. f Anélisis de sensibilidad sobre el precio de Brent

Las variaciones de valor razonable de [os derivados de combustible contratados por la Sociedad dependen
1 principalmente de la varlacién del precio del subyacente, la Tm de Jet Fuel Cif NWE, al plazo de

veneimienio del derivado. Ef valor razonable de dichos desivados, a 31 de dielembre del 2011, a5 positivo
- por importe brsto de 1.807 miles de euros.
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Se muestra a conlinuacion el detalle del analisis de sensibilidad (variaciones sobre ef valor razonable a 31
de diciembre del 2011) de los derivados de combustible, registrados en Patrimonio Neto como coberturas
gontables;

Miles de
Euvros
Sensibilidad en Patrimonio Neto 31/12/2011
+30% (subida del precio del Brent) 41,943
-30% (bajuda del precio del Brent) (41.943)

" Ei analisis de sensibilidad muesira que los derlvados de cornbusitble mostrarén un componamiento positivo

en escenatios de sublda del precio del Jet Fuel Gif Nwe, por cuanto la Socledad ha fijado un precio de
compra, ¥ por tanto, estd cublerta ante subidas del Jet Fuel Cif NWE. Ante movimientos dal Jet Fuel Cif
NWIE a la baja, el valor negativo se incrementaria.

Ejercicin 2010

a)

Derivados de Tipo de Cambio

Para Ia determinacion del valar razonable de los derlvades de tipo de cambic (Seguros de Cambio o
Forwards), la Sacizdad wutilizé al fipo de contado del euro contra el USD, asi come los puntos forward de
ambas divisas implicadas y, mediante descuentos de flujos, determind el valor de los derivados
contratados.

En el ejercicio 2010, la Socledad hebia cublero el riesgo de Ypo de cambio de una pare de sus
pperaciones denominadas en dolares USD.

Los derivados vigentes al 31 de diciembre de 2010 y sus valores razonables a dicha fecha eran los
sigufentes:

Miles de .
Délares Miles de Euros
) Valor Razonable
Activo: Activo: .
. . . Pasivo:
Divisa MNominal Inversiones Inversiones Deudas o
! 31/12/2016 Financieras a | Financieras a largo
corto plazo
corte plazo piazo

Forwards USD ler Semestre 2011 11337 1.586 - HgY
Forwards 1ISD 20 Semestre 2011 34,688 804 - 9
Forwards USD 20112 y posteriores 61.595 - 2265 -
Total 209.654 2.350 2,265 1.003
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El valar razonable neto a 31 de diciembra de 2010 de los derivados de iipo de cambio (forwards) era
iy positivo  por importe de 3.652 miles de euros gue han sido registrados en el Patrimonio Neto, netos de su
efecto fiscal.

o Los seguros de cambio en USD aseguran a compra de USD a precios que oscilan entre los 1,25 v 1,43
USD/EUR.

A 31 de dicfembre del 2010, la Socledad tenia designados comoe instrumentos de cobertura contable, seglin
i permite el NPGC, todes los seguros de compra de USD vigentes a esa fecha, como cobertura de jos Aujos
de efectivo para el pago de las compras de combustlble, pagos de arrendamientos de aeronaves y pélizas
de seguros sobre fas mismas, transacciones futuras altamente probables, Las relacionas de cobertura de
flujas de efectivo designadas con estos seguros de cambio se estimaban como altamante efectivas y, por
gllo, la Saciedad regisird su valor razonable en el Paliimonio Neto.

Para odas fas coberturas contables fue verificada su eficacla, por lo que no se ha registrado en el resultado
del ejerclcio 2018 (pl en ol ejersicio 2008) imporie alguno de ineficacia de coberturas, Véase los criterios
adoptados y la metodologla uillizada en la Nota 5.4.4.

b) Derivados sobre combustible

i::@ La Socledad contrats instrumentos financieros derivados sobre el precio de la Tm de Jet Fuel Gif NWE
{commodities) con el objetivo de cubrirse ante oscilaciones sobre el precio del Jet Fuel al que se
referencian as compras de combustible.

Los derivados de commodities vigentes al 31 de diciembre de 2010 y sus valares razonables a dicha fecha
eran los sigulentes:

i) Miles de Euros
- Valor Razonable :
Activo:
Inversiones
Tm . Financieras a | Pasivo: Deudas
Fuel 31/12/2010 corto plazo a corto plazo

= Swaps 1 Semestre 2011 86,000 4042 116

Swaps 2 Semestre 2011 13.000 118 23

Total 99,000 41460 209

El valor razonable neto a 31 de diciembre de 2010 de los derivados de la Tm Jet Fuel Cif NWE (swéps} era
T positivo en 3.852 miles de euros que han sido registrados en el Patrimonio Neto, netos del efecto fiscal.

Para swaps realizados sobre Jet Fuel Cif NWE los precios contratados oscilan entre 677,50 y 876,04
USD/Tm.

o A 31 de diciembre del 2010, |a Sociedad tenfa designados como instrumentos de cobertura contable, segiin
permite el NPGC, iodos los swaps sobre Jet Fual Cif NWE, como coberiura de los flujos de efectivo, en
o LSD, derivados de fa compra de combustible referenciado al Jet Fuel,
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Para {odas |as coberturas contables fue verificada su eficacia, por 10 gue no se registid en el resultado dal
ejercicio 2010 {ni en et efercicio 2009) importe alguno de ineficacia de coberturas. Véase los criterios
adoptados y la metodologia ulilizada en la Nota 5.4.4.

Derivados sobre tipos de interés

Para la determinacién del valor razonable de los derlvades de tipo de interés {Interes rate swaps), la
Sociedad utlilzé coberturas sobre ef "5 years swap” y el "5 years treastry note".

En gl ejercicio 2010, Ia Sociedad cubrié el riesgo de tipo de interés de dos contratos de arrendamiento da
flota contratados en el 2010 para incorporaciones de flota dei 2011.

Los derivados vigentes al 31 de diclembre de 2010 y sus valores razonables a dicha fecha eran los
sigutenies:

Miles de Dolares Miles de Euros
Valor Rozonable
Activo:
Inversiones
Nominal Financieras a | Pasivo: Deudas
Tipos de interés 31/122010 corto plazo a corto plazo
IRS 1 Semestre 2011 70.500 671 -
Total 70.500 - 671 -

El valor razorable neto a 31 de diciembre de 2010 de los derivados de tlpa de Interés era pnsitivc en 571
miles de euros gue han sido registrados en el Patrimonio Neto, netos del efecto fiscal.

Los swaps de tipos de interés contratades durante el a]erclcio oscllan para el usd délar "swap 5 'years_“_al
2,23% y para el "5 yenrs treasury note” al 1,92%.

A 31 de diciembra del 2010, la Sociedad tenia designados como instrumentos de cobertura contable, segin

parmite el NPGC, todos los derlvados de tipo de interés, coma cobertura de los flujos de efectiva.
Para indas las coberturas contables fue verificada su eficacia, por lo que no se ha registrado en el resultado

de! gjercicio 2010 (ni en el ejercicio 2008) imporle alguns de Ineficacla de coberturas. Véase los crilerios
adopladas y [a metodologla utifizada #n la Nota 5.4 .4,
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d) Impacte derivados en patrimonio neto

"
o

Los Impactos de los derivados comentades anteriormente en el patrimonio neto. al 31 de diciembre de 2010

en miles de euros son los siguientes, netos de! efecto fiscal:

Miles de Euros
Cambio de
valor de los
Derivados Derivados derivados
Derivados de sobre sobre tipos de | procedentes de
tipo de caumbic| combustible interés la fusion Total
Saldo inicial al 01/01/10 (1.667) 381 - 1464 178
Total ingresos y gastos imputados
directamnente en el patrimonio
neto 11.390 2.557 470 (165) 14.252
Total transferencias a la cuenta de
Pérdidas y ganancias (7.167) (172) - (386) (7.725)
Saldo final of 31/12/10 2.556 2.766 470 913 6.705

Durante el ejereleio 2010 se imputaron en Patrimonio Neto 11.380 miles de eurps positivos de darivados de
fipo de cambio, como parte efectiva de las relaciones de coberlura duranie todo al ejercicla, vy se ha
procedido a traspasar desde Patrimonlo Neto a la cuenta de pérdidas vy ganancias en base a su naturaleza
y disminuyendo el ceste de las compras y serviclos recibides, un imporie de 7.167 miles de euros, lade ello
neto de!l efecto fiscal correspondiente.

Curante el gjercicio 2010 se impularon en pairimoniao neto 2.557 miles de euros positivos de derivadas de
combustible, comn parte efecliva de las relacionss de coberiura durante lodo ef ejercicio, ¥ se ha procedido
a "reciclar” desde Patrimonio Neto, disminuyendao ef coste de compras e combustible, un impore de 172
miles de euros, tedo sllo nete def efecto fiscal correspondisnte.

Durante el ejercicio 2010 se Imputaran en Patrimonio Neto 470 miles de euros positives de derivados de
tipe de Interés, como parte efectiva de las relaciones de cobertura duranta todo el ejercicio, todo ello neto
del efecto fiscal correspondiente.

Fruto de la fusidn con Clickair, S.A., se incorporaron dentro del patrimonio nete de Ja Sociedad el valor
razenable de ios Instrumentos financieros derivados que tenia contratados Clickair, S.A. a fecha de la
fusidn. Asf pues, se registré en el epigrafe “Ajustes por cambios de valor” un vaior positivo por importe de
813 miles de eurps correspondientes a la varlacidn del valor razonable negative que lenfan dichos
instrumentos financieros derivados al 1 de Julio de 2009 y gue todavia ne han side liguidados al 31 de
diclernbre de 2010. De este modo, se registra en el epigrafe “Ajustes por cambio de valor” el cambio de
valor de astos derivados desde 1'de julio de 2009 hasia Ia fecha de cierre del efercicio 2010.

Andlisis de sensibilidsd al tipo de cambio
Las variaciones de valor razonable de [us derivados de tipo de cambio contratados por la Sociedad
dependen, principalmente, de a variacion del tipo de contado del USD frente al euro, asl como de la

evolucidn de las curvas de tipos de interés a corto plazo. El valor razonable de dichos derivados, a 31 de
diclembra del 2010, era positive por importe de 3,652 miles de euros.
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Se muestra a continuacian e detalle del andlisis de sensibilidad (variaciones sabre et valor razanable a 31
de diciembre de 2010) de los valores razonables de los derivados de tipo de cambio, registrados en
Patrimonio Nete como ¢oberturas contables:

Miles de
Euros
Sensibilidad en Parimonic Neto 31122010
+10% (apreciacidn del Euro) {14.188)
~10% (deprecizcion del Euro) 17.341

El andlisis de sensibilidad muestra que los derivades de tipo de cambio euro/déiares mosiraban un
comporiamiento negativo en escenarios da subida del eurn, y positivo, en escenarivs de caida del euro, por
cuanto supone compear USD a un cambio fijo.

Andfisis de sensibilidad sobre el precic de Brent

Las variaciones de valar razonable de los derivados de combustible conlratados por Ja Sotiedad dependen
principalmente de la variaclon del precio del subyacente, la Tm de Jet Fuel Cit NWE, al plazo de
vencimiento del derivads. E! valar razonable de dichos derivados, a 31 de diciembre del 2010, es posltiva
por imporie de 3.953 miles de euros.

Se muestra a conlinuacitn et detalle de andlisls de sensibilidad {variaciones scbre el valor razonabie a 31
de diciembre del 2010} de los derivados de combustible, reglstrados en Patrimonio Neio como coberturas
contables:

Miles de
Eunros
Sensibilidad en Patrimonio Neto 31/1242010
+30% (subida del precio del Brent) 16.170
-30% (bajada del precio dei Brent) (16.170)

El analisls de sensibilidad muestra que los darivados de combustible mostraban un comportamiento positive
en escenarlos de subida del precio del Jet Fuel Cif Nwe, por cuanto la Sociedad ha fljado un precio de
compra, y por tanlo, esta cubieria ante subldas del Jet Fuel Cif NWE. Ante movimientos del Jet Fuel Clf
NWE a la baja, el valor negativo se incrementarla.

Andlists de sensibilidad sobre el tipo de Interés

Las variaciones de valor razonable de los derivades de combustible contratados por ia Sociedad dependen

principalmente de la variacion del {ipo swap a 5 afios del usd y del 5 years treasury nole, al plazo de .

vencimiento del derivado, El valor razonable de dichos derivados, a 31 de diclembre del 2010, es positive
por importe de 671 miles de suros. Se muestra a continuacidn el detalle del andlisis de sensibilidad
(variaclones sobre el velor razonable a 31 de diclembre de! 2010} de los derivados de combustible,
registrados en Patrimonlo Neto como coberiuras contables:
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Miles de
Euros
Sensibilidad en Patrimonio Neto 31/12/2010
+10% pb 249
PE -109% pb (249)

El analisis de sensibllidad muestra que los derivados de combustible mostraban un comportamiente positiva
en escenarios de subida del precio del Jat Fuel Gif Nwe, por cuanto la Socledad ha fljado un precio da
compra, ¥ por tanto, esta cubierta ante subidas del Jet Fuel Cif NWE. Anle movimientos del Jet Fuel Gif
i NWE a la baia, ef valor negativo se incrementaria,

16, Administraciones Pdblicas ¥ situacion fiscal

16.1. Saldos corrientes con las Administraciones Pablicas

La composicion de los saldos correntes con las Administraciones Piblicas al clerre de los ejerciclos 2011 y
2010 &5 la sigulente:

_ Miles de Euros
Saldos deudores 31/12/2011 | 3171122010
Hacienda Piblica, retenciones y pogos a cuenta 2.488 722
Total 2.4B8 T2
2 ‘ Miles de Euros
Saldos acreedores 3112720611 | 31/1272010
Organismos de 1a Segurided Social acreedores 1.097 925
Hacienda Piblica acrecdora por IRPF 921 1.240
Hacienda Piblica acreedora por IVA 987 1,238
i Total 3.005 3.403

16.2. Conciliacién entre ef resultado conltable y la base imponible fiscal

La conclliacion entre ef rasultado contable v la basa imponible de Impuesto sobre Sociedades al cierre de
- los ejercicios 2011 y 2010 es la siguiente:




&
# 3
@E
&
"
6
6
Ejeraicio 2011
&
Miles de Eoros '
Aumenios  |Disminuciones Total &
Resultado contable después de impuestos - - 10.383 &
Diferencias permanentes:
Impuesto sobre sociedades 4,479 - 4,479 ®
Otras diferencias permancnies 246 {61) 186 )
Diferencias temporales: ’ &
Con origen en el ejercicio (provisiones) 1,829 {3.362) (1.433)
Base imponible fiscal previa 6.654 (3.423) 13.614 &;:
Compensacion del 50% de las bases i
imponibles negativas - - (6.807) =
Base imponible fiscal - - $.807 &
Cuota al 30% 2,042 )
&
Retenciones y Pagos a cuenta {4.048) )
Impuesie scbre Sociedades & recaperay - - (2.606) ﬂ
Eferciclo 2010
&
Miles de Enros
Aumentos [Disminuciones Tolal &
Resultado contable después de impuestos - - 45.993 g’:.
Diferencias permanentes: &
Impuesto sobre sociedades 18712 - 19,712
Diferencias temporales: !
Con origen en e] gjercicio (provisiones) 4,801 {12.374) (1.573) &
Base imponible fiscal previa 24,513 (12.374) 38.134
Compensacién bases imponibles negativas - - {38.134) ' &
Base imponible fiscal - - -
&
16.3. Concilfacidn entre el resuitado contable y el gasto por Impuesto sobre .
Sociedades &
l.a concilfacian entre el resuliada contable y el gasto por Impuesto sobre Sociedades de los ejercicios 2011 : S
¥ 2010 es [a siguiente:
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Miles de Euros
2011 2010
Resultado contable antes del impuesio sebre
sociedades 14,8462 65.707
Cuota al 30% de la base imponible fiscal (2.042) {17.440)
Impacto diferencias temporarias y compensacion BINs (2.472) (227D
Ajuste IS ejercicios anteriores
35 -

Total (gasto) o ingreso por impuests reconocido en la
cuenta de pérdidas y ganancias (4.479) (19.712)
Resultado contable después del impuesto sobre
sociedades 110,383 45,995

16.4. Impuestos reconocidos en ef Patrimonio nefo

El detalle de los impuestos recanocidos directamente en el Patrimonio es el siguiente:

Ejercicio 204 1
Miles de Buros
Aurmentos | Disminuciones | Total

Por impuesto corriente:

Coberturas flujo de efectivo (neto de divisay
brent) “ (13.770) {13.770)

Subvenciones i64 - 164
Tatal impuesto reconocido directamente en
patrimonio (Impuesto corriente) 164 {13.770) (13.606)
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Ejercicio 2010 g
Miles de Euros )
Aumentos  {Disminuciones Total e
Por impuesto corriente: )
Coberturas flujo de efective (neto de divisa, . s
jet fuel y tipo de interés) - (3.621) {3.021)
Subvenciones 216 - 214 £
Total impuesie reconocido directamente en
pairimonio (impuests corrienie) 216 (3.021) (2.805) ¥
16.9 Aciivos por Iimpuesio diferids &
El detalle del movimiento y de! saldo de esta cuenta durante los ejercicios 2011 y 2010 era sl siguientes: 6
Eferecicio 2011 p
Miles de Euros ¢
s [
01/01/2011 | sociedades del g . Reclasificaciones | 31/12/2011 £
. e inancieros
egjercicio 2011 deri
erivados .
Crédiles fiseales por pérdidas a 55.970 (2.042) B 456 54.384 :
Coinpensar
Total Diferencias temporarias: 2,905 (394) 458 {456) 2.513 ‘
Por diferencias temporarias en 18 2.541 (394) - {456) 1.601
Por diferenciag tlemporarias de 0 !
derivados (Nota 15) 364 B 458 B 822 )
Total activos por impuesto } £
diferido 58.875 (2.436) 458 56.897
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iy Clercicio 2070
) Miles de Euros
o Por
Impuesio | variaciones en
1o scbre Ios Par ajustes en
o sociedades | instrumentos | el fondo de
- del ejercicio | financieros comercic
iy 331/12/2009 3010 derivados {Nota 1) Reclasificaciones | 31/12/2010
Créditos fiscales per pérdidas a
compensar 73.490 {17.440} - 250 {(37%) 55.974
Toial Diferencias temporarias: 5,800 (2.272) £993) - 370 2.905
Diferencins temporarias en IS 4,443 (2.272) - - 370 2541
Por diferencias temporarias de
derivados (Noia 15) 1.357 - {993} - - 364
Total activos por impuesto
diferido 79.296 {19,712} (923) 290 - 58.875

El detalle y vencimiento de las bases imponibles negativas cuyo efecto fiscal esia registrada en las cuentas
anuales adjuntas as el siguiente:

Miles de Euros .
Vencimiento
31282001 3V122610
o Bases imponibles negativas:
- Ejercicio 2007 74.614 81.421 2025
Ejercicio 2008 90.748 90.748 2026
Ejercicio 2009 15.916 15.916 2027
TOTAL 181.278 188.084

Las bases imponibles compensadas durante el ejercicio 2011 han sido de 6.807 miles de euros.,

No existen bases imponibles negativas cuyo efecto fiscal no esté recogldo en el balance de situacion de la
Socledad,

La Socledad tiene 18 perlodes fiscales a partir del primer efercicio con base Impenible positiva para
compensar tas bases imponlbles negativas anleriormente indicadas. No obstante, en el reconocimienta
contable de los créditos fiscales se ha lomado en consideracian fa consulta 10 del BOICAC 80. En aste
sentido, al 31 de diclembre de 2011 dichos créditos fiscales permanecen activados dado que los
Administfadares de |a Socledad conslderan profiable la obtencidn de ganancias futuras que permitan la
compensacién de dichas bases Imponibies negativas.

Los factores que se han lomade en conslderacién para su activacién han sido los siguientes:
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- La Sociedad en los ejerciclos finalizados el 31 de diclembre de 2011 y 2010 ha alcanzado un .
paneficio anles de Impuestos de 14.862 y 65.707 miles de euros, respectivamente, o gue Ig ha &
permilido compensar bases imponibles negativas de ejercicios anteriores por importe de 6.807 y '

58.400 miles de euros, respeclivamants. G

- E Plan de Negocio de la Sociedad aprobado por el Gonsejo de Administracién conlempla beneficios )
para el ejercicio 2012 y posteriores suficlentes para compensar la lolalidad de Jas bases imponibles e
negativas en los proximos 5 ejerciclos.

- Existe un mandato del Gonsejo a la Direccion de la Sociedad para ejecutar las acciones contenidas
en dicho Plan de Negosio.

- Se consldera que existe una alla probabilidad de curplimiento del Flan atendlendo a ia ejecucion del
mismo 2 la fecha de formulacian de las presentes cuentas anuales. €

16.6. Pasivos por impuesto diferido s

El detalle del saldo de asia cuenta al cierre de los ejerciclos 2011 y 2010 es el sigulente:

Miles de Euros .
31/12/2011 31/12/2018
Diferencias temporarias 28338 14.041 g
"Total pasives por impueste diferido 28.33% 14.041 i
E
Dentro de las diferencias lemporarlas se registra al 31 de diciembre del 2011 un total de 11.020 miles de ¢
euros asoclados al efects fiscal de los activos a valor razonable identificados como "slols y segmentos” a
rafz de |a fusion con Clickalr, S.A. {véase Notas 3 y 6), un total de 17.308 miles de euras por diferencias .

{emporarias de los insirumenios financieros derivados con valoracién favorable (véase Nota 15) y un total
de 13 miles de euros por las dferencias temporarias de las subvenciones regleiradas en el Pairimonlo
Neto. ‘

Dentro de las diferenclas temporarias se registraba al 31 de diciembre def 2010 un total de 11.020 miles de ;
euros asociados al efecto fiscal de los actives a valor razonable identificados como “slois” a raiz de la .
fusion con Clickalr, S.A. {véase Notas 3 y 6), un iotal de 2.846 miles de euros por diferencias temporarias

de los instrumentos financleras derivados con valoracion favorable y un total de 235 miles de euros por las t
diferenclas temporarias de las subvenciones registradas en el Patrimonic Neto.

16.7. Efercicios pendientes de comprobacién y acluaciones Inspectoras

Segtin establece la legislacién vigente, jos Impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados
hasta que las declaraciones presentadas hayan sido Inspeccionadas por las auloridades fiscales o haya .
transcurrido el plazo de prescripcién de cuatro afios. Al clerre del ejercicic 2011 la Seociedad tiene ablertos a £
inspecclén los ejercicios 2007 y siguienies del Impuesto sobre Socledades vy los elercicios 2008 v '
siguientes para Jos demdas impuestos que le son de aplicacién. Los Administradores de la Sociedad
conslderan que se han praclicado adecuadamente las liquidaclones de los mencionados Impuestos, por o
que, atin en caso de que surgieran discrapancias en la interpretacion normativa vigente por e tratamianto
fiscal olorgado a las operaciones, los eventuales pasivos resultantes, en caso de materializarse, no
afectarfan de manera significativa a |as cuentas anuales adjunias.
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i7. Ingresos v gastes
<7
17.1.Imporie neto de fa cifra de negocios

La tnica actividad ordinaria de la Sociedad consiste en el transporte aéreo de pasajeros, y dado que todo el
) resto de categorias de actividades son complementarias y no difieren entre s de una forma considerable,
B por efic en la memoria Unicamente se desglosa informacion por segmeantos de mercados geogréficos.

i F} desglose de la cifra de ingresos por mercados geograficos de los ejercicios 2011 y 2010 es el sigulente:

Miles de Euros
Mercadns Geogrificos 2011 2010
Espafia 527.284 363.869
Resto de paises de 1a Unién Europea 328.886 425,754
Total 856.1760 78%.623

17.2. Aprovisionamientos

La composicién del epigrafe "Aprovisionamientos” de los efercicios 2011 y 2010 corresponde
exclusivamente al consumo da combustible.

17.3. Detalle de compras segin procedencia

El detalle de las compras efectuadas por Ja Socledad durante !os gjercicios 2011 y 2010, atendiendo a su
precedencia es el siguiente:

Ejercicio 2011
Miles de Euros
Nacionales Intracomunitarias | Extracomunitarias
Compras 183.922 £5.656 3962
Ejercicio 2010
Miles de Euros -
Nacionales Intracamunitarias | Extrocomunitarias
Compras 141.605 37.912 4,107
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17.4. Otros ingresas de explotacion

El saldo del epigrafe "Otres ingresas de explptacion” en la cuenta de pérdidas y ganancias cormespondiente
a los ejercicios 2011 y 2010 corresponde a Ingresas por publicidad por importes de 6.895 y 6.304 miles de

euros, respactivamente.

17.5. Personal

La compaosicitn del epigrafe “Gastos de Personal” de la cuenia de pérdidas y ganancias carrespondiente al
ejercicio 2011 y 2010 es la siguiente:

Miles de Enros
2011 2010
Sucldos, Salarios y asimilados 67.167 63.702
Indemnizaciones 1.661 1.315
Carpas sociales {Seguridad Social) 11.562 0.863
Otros costes de personal 427 156
Total 80.817 75.036

£| nimero medic de personas empleadas durante los ejercicios 2011 y 2019,

detallade por categorias y

5eX%0s, es el sigulente!

Efercicio 2011
2011
Cateporins Hombres Mujeres Total

Alta Direccitn -3 2 5

Pilotos 75 28 396

Auxiliares de vaelo 155 582 737

Personal de soporte de operaciones 70 59 129

Personal de soporte adminisirativo 74 85 159

Personal de ventas 10 16 26

Total 689 763 1.452

Efercicio 2010
2010
Categorfas Hombres Mujeres Total

Alta Direccién 5 1 G .
Pilotos 343 9 352 =
Auxiliares de vuelo 101 569 670 %
Personal de soporte de operaciones 81 32 F3 pr
Personal de soporte administrativo B0 75 155 i
Personal de ventas 9 13 22

Total 619 699 1.318




3

e )

L= planiilla de la Sociedad al 31 de diciembre de 2011 v 2010, dztatiado por categorias y sexos, es la

siguiente:
Ejercicio 2011
2011
Caicgorias Hombres Muijeres Total

Alta Direccién 3 2 5
Pilotos 396 17 413
Auxiliares de voelo 136 523 639
Personai de soporte de operaciones 68 56 124
Fersonal de soporte administrativo 77 53 162
Personal de ventas 10 16 26
Total 696 659 1.389

Ejercicio 2010

2010
Categorias Hombres Mujeres Totuf

Alta Bireceion 5 1 6
Pilotos 337 9 346
Auxiliares de vuelo 111 513 626
Personal de soporte de operaciones 58 53 111
Personal de soporte administrative 75 79 154
Personal de ventas 9 14 23
Total 595 671 1.266

Al 31 de diciembre de 2011 los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad son once hombres

y una mujer {al iguat que al cierre del ejercicio anterior).

Al 31 de diclembre de 2011 los allos directivos de la Sociedad son euatro hombres y una mujer (cinco
hombres y una muler al 31 de diciembre de 2010).
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17.6. Otros gasios de explotacidn

La compasician del epigrafe “Otros gastos de explotacin” de la cuenta de pérdidas y ganancias de los
ejercicios 2011 y 2010 es la siguiente:

Miles de Euros
2011 2010

Servicivs cxferiores:

Asistencia en erra a pasajeros 105.081 106.667

Arrendamiento de neronaves y olros 108.786 96.374

Mantenimiento de aeronaves 84.548 71.492

Control Aérec 65.236 62.528

Tasas asropuerios 80.252 61.335

Suministros y otros gastos 24,530 26.192

Servicios profesionales independientes 17.323 17.696

Publicidad 15.548 17.215

Sepuros, servicios bancarios y otros 9392 0.365
Tributos 360 213
Pérdidas, deterforo y variacién de provisionies  por

operaciones comerciales - {3.498)
Total otros gastos de explotacién 511.058 471.778

17.7. Provision por insolvencias

E! movimiento da la provision de insolvenclas durante Ios ejercicios 2011 y 2010 es el siguiente:

Ejercicio 2011

Miles de Euros
01/01/2011 | Dotaciones | Aplicaciones | 31/12/2011

Deterioro de eréditos por operaciones

comerciales 592 - - 592
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. Ejercicio 2010
Miles de Euros
(1/31/2010 Dotaciones | Aplicaciones | 31/12/2010
i Deterioro de créditos por operaciones
' comerciales 4.080 25 (3.523) 592

i8. Moneda extranjera

Miles de Euros
2011 2010

Saldos:

Fianzas y depdsitos a larpa y corto plazo 105.203 106,112
Cuentas a cobrar y otros activos 4.972 6072
Provisiones a largo plazo 151.595 119.863
Cuentas a pagar y otros pasivos 16.607 7.020
Transacciones:

Otros ingresos 64 20
Compras 240.049 186.642
Servicios recibidos 173510 1453.716

La totalidad de las prestaciones de servicios se han realizado en euros.

El detalle de los saldos y transacciones de los ejercicios 2011 y 2010 en moneda extranjera maés significativos,
valorados al lipo de cambio de cierre y tipo de camble medio, respectivamente, es el siguiente:

Tanto los saldos vigentes al clerre del ejercicio como las compras y serviclos reclbldos en moneda extranjera se
han reafizado, basicamente, en délares {(USD).

Estas fransacciones y estos saldos en moneda extranjera han supuesto unas diferencias de cambio en el
ejercicio 2011 y 2010 segiin se detaila a continuacién:

Miles de Evros
2011 2010
Diferencias de cambio beneficio/(pérdida) (3.640) 3.876

Las diferencias de lipo de cambio corespondientes al efercicio finalizado el 31 de diclernbre de 2011 se
componen de diferencias de tipo de camble no realizadas y diferenclas de tipo de cambio reallzadas por
impories de {2.556) y (1.0B4) miles de euros, respesctivamente { al 31 de diclembre de 2010 un total de 3.446 y
430 miles de euros, respectivamente).
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19. Saidos v Olra Informacioén Relativa a los Miemhbros del Conselo de Administracion v ia Alta Direccion

, i

El iotal de accliones de la Sociedad poseldas directamenie par el Consejo de Adminisiracion y por sus personas -
vinculadas a! 31 de diciembra de 2011 a5 de 1.298.533 acciones gue represertan & 4,346% del total de )
acciones {mismo importe gue a cierre del ejercicio anterior). iy
Las retribuciones parcibidas duranie los ejercicios 2011 y 2010 por ios Administradores v la Alta Direccitn de la é
Sociedad, clasificadas por eenceptos, han sido fas sigulentes:
Fjercicio 2011 &
Miles de Euros &

Papos basados _

Otros en instrumentos &

Retribucion CONCEpHos de patrimeonio Total

#

Consejo de Adminisiracion 8§91 - - 491
Consejero Delegado 463 - - 463 é
Altn Direceitn 1.415 - - 1.415 -
Total 2.769 - - 2.769 .
Ejercicio 2010 B
Miles de Euros &

Pagos basados

- Otros en instrumentos &

Retribucidn concepios de patimonio Total '
Consejo de Administracidn 962 - - = 7962 =

Consejero Delegado 495 - - 495

Alta Direccion 1,228 - - 1,228 =
Total 2.685 - - 2.685 7
€

Dichas retribusiones percihldas coingidan con las devengadas en dichos gjercicios. o &
Las refribuciones recibidas en el ejercicio 2011 y 2010 corresponden (nlcamente a sueldos y salarios, no -
existiende dietas ni oiras retribuciones. &
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 no existen-obilgaclones contraidas con los Administradores en materia de’ &

pensienes ni mantiensn ningiin saldo con la Socledad. La Socledad tiene contraida dnicamants la obligacion de
salisfacer primas de seguro de vida a algunos de sus Administradores.

im

Adlclonalmente, delerminados altos directivos de la Sociedad poseen planes de incenlivos, “Plan SAR” v "Plan ]
de Creacion Valor", asi como otros acuerdos puntuales con retribucion basada en acciones de 1a propia &
Socledad. No obstante, el impacto dea dishes planes de incentivos es pace significativo.
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Los Administradores de la Socledad, asi como determinadas persenas vinculadas a los mismos, con
participaciones, y/o gue ostentan cargos o desarrcflan funciones en empresas cuyo objeto scclal sea idéntico,
andloge o complementario al desarrollade por la Sociedad son Jos siguientes:

HNoambre

TIpa de [Thglmra de prestarlén
At Ie Actlsidad

Sociedad a travba 48 13 Fual
Ve proain In sclieldact f
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trallien culn baclrdod
Indfendn

B Periletpacido o Jdicks
tngledad
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WA
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iy
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M
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0,400%: (48] accinner)

No existen sltuaciones de conflicto de intereses, directo ni indirects, comunicadas por parte de los
Administradores y/o personas vinciladas al Conssjo de Administracion,

20. Informacién sobre medio ambiente

Los Adminlstradores de la Sociedad censideran minimos y, en todo caso, adecuadamente cubieros los riesgos

medivambientales que se pudieran derivar de su actividad,

telacionados con dichos riesgos (Ver Nota 5.12).

La Socledad no ha incurrido en gastos significativos ni

duranie los ejercicios 2011 y 2010.

21. Garantias comprometidas con lerceros

y estiman que no surgiran paslvos adiclonales

recibido subvenciones relacionadas con dichos riesgos

Alternativamenie a los depdsitos (véase Nota 9.1), varias entidades tinancleras han presentado avales bancarlos
a favor de las compaiifas arrendadoras de aeronaves en garantia de los contratos de arrendamisnta y por otros
conceplos, basicamente, a favor de aercpuertos y compaiiias de suministro de combustible.

Al 31 de diclembre de 2011 los avales presentados por la Sociedad ante las compafias arrendadoras de
aeronaves ascienden a 106.405 miles de euros a lipo de cambio de cierre (61.909 miles de euros al 31 de
diciembre de 2010), y los avales ante compafias de asistencia en fierra, aerapuerios y por compras de
combustible, ascienden a 51,720 miles de suros {48,382 mites de auros al 31 de diclembre de 2010).

Los Administradores de |a Sociedad no conslderan que puedan surgir, como consecuencia de estos avales,
paslvas adicionales a los ya regisirados en las cuentas anuales adjuntag.
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29. Honorarios de Auditoria

Durante los ajercicios 2011 y 2010, los honorarios relatives a los servicios de auditoria de cuentas y a otros
servicios prestados por el auditor de la Socledad, Deloitte, S.L., 0 por una empresa dal mismo grupo o vinculada

con el audilor han sido jos siguientes:

Miles de Euros
Descripeidn 2011 2010
Servicios de Auditoria 110 110
Otros servicios de Verificacidn 30 30
Total servicios de Auditoria y Relacionados 140 144
Servicios de Asesoramiento Fiscal - -
Oruras Servicins 12 15
‘Total Servicies Profesionaies 152 155

23. Impacios comparaiivos con MIF

El articulo 525 de la Ley de Sociedades de Capltal eslablece que las sociedades gue hayan emitido valores
admitidos a cotlzacion en un mercado regulado de cualquier Estade miembro de la Unidn Europea, y que, de
acuerdo con fa normativa en vigor, fnicamente publiquen cuentas anuales individuales, vendran obligadas a
informar en la memoria de las cuentas anuales de las principales variaciones gue se orlginarian en el patrimanio
nato v en la cuenta de pérdidas y ganancias si se hubleran aplicado las Normas Internacionales de Informacion

Financlera adoptadas gor la Unidn Europea {en adelante, NIF-UE). En esle seniido,

no existen diferenclas

significativas en el Patrimonio Neto de la Sociedad al 31 de diciembre de 2031, ni en su cuenta de pérdidas y
ganancias cormespondiente al ejercicio anual terminado en dicha fecha entre lo establacide en el Plan General da

Contabilidad y fas NIIF-UE.

24. Hechos posterigres

Debido a los camblos en la situacién del mercado, en fecha 30 de enero de 2012, Vueling ha anunciado un
incremento de su capacidad en asientos durante la temporada de verano 2012 hasta en un 25% sobre Ia
o de E! Prat de Barcelona respecio sl efercicie
antarior. Para asumir dicho Incremento de actividad la Suciedad ha contratade durante los primeros meses del
ejercicio 2012 con determinades arrendadores de asronaves 8 nuevas asronaves por un periodo entre 3 v 5

capacidad de! afio anterior y hasia en un 50% en el asrapuert

anos.

No se han producido otros heches significativos posteriores al clerre que puedan alectar a la informacidn

conlenida en las cuentas anuales adjuntas.
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Vueling Airlines, S.A.

Informe de Gestién correspondiente al
ejerclcio anual terminado el
31 de diciembre de 2011

Evalucion de los Negocios v Siiuackon de iz Socledad

La Sociedad Vueling Airlines S.A., fue constituida en Espafa de conformidad con la Ley de Sociedades de
Capital.- £l objeto social de la empresa 5 la explotacion y gestién del negocio de trafico aéreo regular de
transporte de pasajeros, bajo la denominacion comersial de Vueling.

PN

Vueling, fue fundada con e objetivo de convertirse en |a primera aerolinea evropea de nueva generacian que
combina dos ideas aparentements irreconciliables como, las veniajas del modelo "low cost” junio con los mas
altos estandares de atencian al cliente.

e La compaiiia ha eperado en el 2011 una amplia red de vuelas, que en su mayoria enlazan sus bases -situadas
en Barcelona, Madrid, Sevilla, Malaga, Valencia, Biibao, Toulouse, Amsterdam y Paris - con destinos nacionales

i 2 Internacionales distribuidos por Espafia, Europa, norte de Afrfca v Oriente Praximo.

‘g Vueling presta todos sus serviclas con el fin de satisfacer fas necesidades y expectativas de sus clientes ¥

e proporcionar a sus accionistas una rentabllidad creciente y sestenibie,

8 Aclividad y trafico

Vueling ha transporiado 12.315.721 pasaleros en 2011, el mayor nifmero de pasajeros desde su {undacion. Esto
iepresenta un incremento del 11,6% respecto al mismo periodo del afio anterior. La compafifa ha operado
92.243 vuelos (un 8,2% més que el afio anterlor) alcanzando un nivel de ocupacion del 75,6%.

Estas cifras de trafico han permitido consolidar su liderazgo en el aeropuerto de Barcelona Ei Prat vy en el
asropuerio de Bilbao con un 23% de cuota de pasajeros en ambos aeropuertos. Ademas, Vueling ha continuado
aumentando su presencia en aeropuertos internacionales come Parfs Orly, Toulouse y Roma Fiumicine.

= Durante el 2011 Vueling ha ampliade su oferta de vuelos en conexion en el aeropuerto de Barcelona.

Adiclonalmente, VYueling ha realizado conexiones para vuelos de lheria en el aeropuerto de Madrid Barajas

e desde el segundo frimestre de 2011. Asl, la compaila ha transportado més de $70.000 pasajeros en conexion
desde enero 2011, sels veces mas que en 2010.

Resultados
15 ’
= Vualing ha alcanzado un beneficle neto de 10,4 millones de euros en &l elerclcio 2011, Esto Supone una
N reduccion del 75,21% respecto a Ia cifra del afio anteslor (45,99 millones de €). El margen neto ha sido de 1,2%,
ik disminuyendo en 4,5 puntos el margen de 2010 {5,7%).
T La posicidn de caja neta de Vueling es de 247,7 millones de euros, con un deuda de 2,3 millones de euros y una
—d

caja total de 250 millones de euros a 31 de diclembre 2071,




ingresos

Vueling ha alcanzado una ciffa tolal de ingresos de BE3,5 millones de euros en 20719, Esta cifra supone un
aumento de un 8,4% respecio a) afta anterior. Este aumento de ingresos se debe tanto a 1a mejora del ingreso
unitario coma al aumento de actividad gue se ha producida en 2011,

Tanto los Ingresos por transporle como los complementarios han aumentado respecto a jos registrados an el
afio anterior. Asi, los ingresas por tarifa han experimentado un aumento del 8,9% respscio al afo anterior,
mientras que los accesorios se han incrementado un 4,3%. No ha hablde grardes variaciones en la distribucion
nor tipologia de ingresa. El peso de los ingresos por tarifa ha sido de 89% (vs.88% del afio anterior} y el de los
ingresos accesorios ha sido det 11% {vs 12% del afio anterior).

Como sonsecuencia del incremento de ta oferta de vuelos (+8,24%) han aumentado el nimero de pasajeros
transportados en un 11,6%. El ingreso unltarlo por asiento por kilomelro ofertado (JAKO) se ha situado en 6,03
céntimos de eyro incrementando un 2,8% durante el 201 1 gracias & la Implantacion de medidas de optimizacion
de ingresos, una menor etapa y a la menclonada mejora en el factor de ocupacién.

Gaslos

El aumento del precio del fuel ha sido muy significativa duranie el 2011 t. Asl el precio promedio del fuel en 2011
ha sida de 1.020%/Tm, mientras que en 2010 fue de 724%/Tm. Este aumento ha tenido un efecto Importante en la
base de costes de Vusling. Asi, a pesar de que la politica de coberiuras flevada cabo por la compania ha
ayudado a suavizar esle incremento de precio, los cosles unitasios por asiento por kilometro ofertado {AKO) del
fuel han aumeniado un 80% en 2011 respecio al afio anterlor.

En cuanto al resto de costes, ha cracido alineado con el aumento de actividad de la compaiila. De esta manera,
el coste unitario por asiento ofertado excluyendo el fual (CAKO gxfuel) se ha situado en 4,18¢€ lo que supone un
incremento del 2,7% respecto al afio antesior {un 1,1% a tipo de camblo y etapa media constante).

El programa de reduccion de costes implemantado por la compaiia ha permitido ahorrar 16,7 millones de euros
durante 2011, un 27% mas de la cifra prevista a principio de afio.

Evoluclan Previsible

Vueling se ha fiado como objetivo a corto plazo segulr craciendo. Para ello, en 2012, incorporarad 15 nugvos
aviones a su flota para alender el Incremento de rutas y frecuencias e los mercados actuales aprovechando las
nuevas condiclones del mercado. Asf, Vueling tiens previsto un Incremenio de su oferta en asientos de entre ei
20-25% respecto a 2011. Ademés, la compafifa espera seguir incrementando el volumen de pasajeros de
conexi6n hasta alcanzar un millén de pasajeros conectados a través del asropuerto de Barcelona El Prat.

Actividades en Materia de I+D
La Saciedad no ha desarrollado actividades significativas en materfa de kD durante el ejercicio 2011.
Politica y Gestion de Riesgos e Incertidumbres

t.a gestion de los riesgos financieros de la Sociedad esta centralizada en la Direccién Financlera y en el Conselo
de Administracién que tienen establecidos los mecanismos necesarios para conirolar la exposicién a las
variaciones en los tipos de cambio, tipos de interés y precio de combustible, asf como a los riesgos de crédito v
liquidez. A continuacién se indican los principales rlesgos financleros a lbs que Se encuentra expussta Ia
Socledad:
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Riesgo de crédito

Con excepcidn de las operaciones realizadas para cubrir & riesgo de tipo de cambio y los saldos a cobrar con

i los proveedores de asronaves, la Sociedad no Yene concentracionas significativas de riesgo de crédito. Las
) oparaciones con derivados sobre divisa solamente se formalizan con instituciones financleras de alta calificacion
in credilicia._ Las ventas g clientes minoristas se realizan en efectivo o por medio de tarjelas de crédito. Las venlas
- de agencias de viaje también se reallzan en efectivo o por medio ds tarjetas de crédito.

: tiz_l Riesgo de fiquidez

La Sociedad lieva a cabe una gestion prudente del riesga de liquidez, fundada en el mantenimiente de suflciente
efectivo, inversionas financlieras temporales y valores negociables, Ja disponibilidad de financiacion de crédito
comprometidn y la capacidad suficienie para liquidar posiciones de mercado.

Hl'.es.go cie mercado (incluye rlesgos de precio, tipo de cambio y lipas de interés)

La Sociedad se encuentra expuesta al rlesgo del precio del combustible de aviacion, La Socledad tiene
contratadns Instrumentos derivados para cubrir &l riesgo de fluctuaciones sobre precios fuiuros. La politica de
gestion del rlasgo de precio consiste en cubrir un porcentaje definido del Jet Fuel, combustible utilizado por las
aeronaves {Nota 15}).

cufh

#i:3 .
La Socledad esta expuesla a riesgos de tino de cambio por oparaciones con divisas, principalmente, en ddlares.
ek El riesgo de tipo de cambio surge de transacciones comarciales futuras, como la compra de combustible o los
. gastos de arrendamientos operativos de aeronaves. Para conisolar ef riesgo de tipe de-camblo que surge de
transacciones comerciales futuras denominades en délares, la Sociedad usa contratos de divisa a plazo. E
Depariamento Financiero de la Sociedad es el responsable de gestionar ja posicidn neta en délares usando
instrumentos #inancieros derlvados. ;

La poliiica de gestidn del riesgo de la Socledad se basa en cubrir un porceniaje definido de las necesidades de
divisa derlvadas de la compra de combustible. Dentro de la gestion del presupuesto la Sociedad es capaz de
determinar con alte grada de precision las fechas de los pagos futuros en ddlares. Asi fa practica totalidad de los
pagos proyectados en délares califica como compromisos en firme 0 transacclones previslas altamente
probables g efectos de contabllidad de cobertura.

La Sociedad mantiene aclivos remunerados a corln plaze inverlidos en depdsitos con una rentabilidad de
acuerdo con el mercado financiero. Los ingresos vy los flujos de efective de las actividades ordinarias de la
Sociedad son en su mayoria independientes respecto de las variaciones en fos tipos de interés de mercadn.

Por otro lado, dado e hajo nivel de endeudamiento de la Socledad, no se estima significativo el riesge asoelado
a la variacién del tipo de interés al que estd referenciada dicha deuda (la totalidad de |a deuda esta referenciada
a Yipos de interés varlables).

Acclones proplas

el El salde de este epigrafe, que se présenta minorando el Patrimonio Neto a 31 de diclembre de 2011, de acuerdo
con los requisitos de presentacién establecidos en el Plan General de Contabilidad, corresponde a 218.082
acclanes de 1 suro de vator nominal cada una de ellas.

. La totalidad de !as acciones propias de la Sociedad al 31 de diclembre de 2011 representan el 0,72% del total
st del capital emitide a dicha fecha, 0,72% representabean al 31 de diclembre de 2010.




Al 3% de diglembre de 2011 edlsten compromises basados en acciones segtn se delalla en la Nola 5.13 de las
cuentas anuales, aungue los mismos na scil signifigatives, Ei Consajo de Adminfsiracién de la Socledad no ha
tomado una dacision sebra et destino final previcte para jas acciones proplas antes indlcadas

Acontealmientos Imporiantes Ocurridos Después del Clarre del Ejercicio

Debido a los cemblos en la sliuacion del maccade, en fecha 3D de snero da 2012 Vuellng anuneid un fhcremanio
de su capacidad en asientos durante la temparada de verano 2012 hasta en ui 9544 sobie la capacidad del afio
amterior y hasta en un 50% en el asropuerto de Ei Prat de Barcalond.

Con esla nueva situacion, Vueting Incorporara 33 nuevas frecuencias en vuelos ya programados ¥ £iNCo NUBYAS
rulas: desde Barseions, Berin y Hamburgo, ¥ desds Blibao, Tenerife, Les Palmas y Lanzarote en Jag Islas
Ganarlas.

Esta éﬁ}ﬁliﬁcﬁén dala operativa permitiid continuar con los planas de sreclmisnte de Yueling ya Inlciadus para
asla terporada da verano y consolidaré su posiclan de liderazgo en Barselona.

Informe Anual de Gobierno Corporative
Ver dopumentacian adjunia.

Bamelona, a 28 de marza del 2012

D. Jpsep Plgué Camps b. Alex Cruz de Llana

Presidenle Consgiero Dglegado

D. Danie] ilalha Vila D, Enrique Denalre Rodriguez
Canselere Gonsajero

Dfia. Isabel Marfn Laglana B. Jatmé Manvr=i g Castro Fernandez
Consejero Consdiero

. Jorge Porl Sénchez 13. Josd farix Farza Batanaro
Gonsejaro Conselero
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D. Manusl Lopez Golmenarelo D. Miguel Angel Fernandaz Villamandos
Consglero Conssjero

i D. Gastes Colomer Cagellas b. Pedro Jesus Majlz Gomez
i Consglero Conselara
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