
Las cenizas lanzadas por un v~cán en erupción en Isiandia han provocado en
las lineas aéreas europeas el mayor caos de su histona. El c~ne de la mayor
parte del espacio a~reo durante casi una semana ha obligado a las compañí-
as a cancelar miles de vuelos, a miles de kilómetros, provocando pérdidas millo-
nadas para el sector. En la Bolsa, la cotización también se ha visto lastTada por

los acontecimientos con caldas en el sector de hasta el 7%. La mayória de los
analistas creen que el impacto es pasalero y consideran que se trata de una
reacción ~. Siguen manteniendo sos recemendaciones y pre-
cios objetivos para los respectivos valores. Incluso, algunos expertos consi-
deran qose el recorte de ~0s pren.4os ofrece una opodunidad para comprar.

Los expertos ven una oportunidad de compro en la caída de las cotizaciones

Las aemlíneas europeas, en jaque por un volcán

D
urante unasemana, el
cierre de la rnayo~ parte
idel e~pacio a~ euro-
peo ha provocado un
caos sin precedentes

para empres,~ y pasaferos. Aunque
los datos defintiivos están pendien-
tes de cuant~ca~, la AsociaciÓn Inter-
nacional de Transporte Aé~eo (lATA)
ha astimado las pérdidas del sectc~
durante la pñmera semana de cds~
en 1.260 millones de euros (1.700
millones de dotares). Según la lATA,
la crisis ha impantado en el 29% de
la avlacidn ofialal y ha afectado a 1,2
millo~es de pasajeros.

Br~sh ,~Jrway~ t.u~am~ Ib~~ ~r
Rnland, EasyJat y Ryanalr serán las
c~npañ~s aémes europeas más afac-
tades, con pérdidas conjuntas que
osal~n erre los t 20 y t 40 milk)nes de
euros dla~s, sspún los c~culc~ rea-
lizades por los equipos de inves~ga-
ci~n de I~ banc~~ de inverdón.

En una primera eatimacidn, los
analistas dan por hecho que la fac-
tura de gastos y pérdidas de British
.Nrways supecar~ los 100 millones de
euros. B pasado rr~émoles 14 de abdl
los vientos arrastraron la nube de
cenizas a Ralno Unido y SUS aero-
puertos permanecieron cerrados
durante vades dlas. También podd-
ah ser los últimos en incorporar sus
actividades a la normalidad, Al ale-
rre de esta edicion aún no lo hablan
logrado cuando en el 75% de los
vueles del resto de Europa comen-
~ a se~ opem~~ de fcrma rn~
o menos regular, una vez que los
ministros de T~rtes de la Uni¿~
Europea acorderan flexiollizar las res-
tdcciones de los vuelos.

El consejero delegado de la aero-
IInea Bdtish Akways, Wtilla Welsh, ha
calculado unas imírdidas diarias que
oscilan entre 15 y 20 millones de
libras. Walsh ha sido uno de Ic~ pc-
metes responsables de una compa-
ñla aérea en solicitar apoyo a la UE
por el impacto que está teniendo la
deal actual en pasajeros y compañí-
as. No obstante, ha señalado que la
empresa británica "tiene fondc~ sufi-
cientes para soportar durante un
tiempo la inactividad de los avion~~
a cause de la nube de cenizas".

Mencr ha sido al impacto del vol-
cán isJandes e41 España. El elene dal
espacio aéreo europeo ha afectado
e~oeci~ a las ¢ue~tas de Ibe-
ría, a pesar de sólo algunos aero-
pueítos del norte y este de Espaf~a
tuv~ que cerra~e a causa de las
cenizas dispetsades por el volcén.
Según Ja aeral{nea española, Ideha
junto a su f~ Alr Nostrdrn C~~-
cataron 963 vualos en menos de una
s&rnan~ Ideha ha alojado en hotales
a m¿s de 5.000 olie~tes y ha utiliza-
do 115 autobuses para banspertar a
los afacfad~ por via terresbe.

Las cifras definitivas están pen-
dalnt~ de que las aemiineas cuanti-
í~pen el sicance de ~s pér~ides su~
des duraofe eatos alias, tal como les
ha pedido el Minaltede de Fomento.
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Evolución bursátil

A la espera de Ics numercs of¢ia-
les, las analistas del Deutsche Bank
es6man que Ibeda ha ya acumulada
ur,3s cosfas de 45 milt~es de euros
por la interrupción de sus activida-
des durante los días más cñticos,
aunque no descaRaban que estas
cifras aume¢~asen en la medida en
que las cancolaciones se extendie-
tan algu~os días más.

También UBS sitúa las pérdidas
para la aeralinea española s#ee 4 y
5 millones de euros diade~ mientras
que Banesto Bolsa las sitúa en tor-
no a 4.?, millones de euros si itla y 1,6
mi[Iones diarios para la compañla de
bajo coste Vualing

Con efectos ratardades, las ceal*
zas dal volcán tambi¿n le van a posar
una elevada factura a la futura Inter-
national Aiitines Group, el holding
tesuffante de la fualÓn de Ideha y Bñ-
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El impacto de las
cenizos volcánicas
pasará factura a la
futuro Intemafional
Airlines Group, el

’holding’ resultante
de la fusión de
Iberia y Brifish

Airways

tish Alrways que tiene pteidsto echar
a andar a tinales de a~o. Según los
expertos, el recode de las ingr~-=,os y
los costes reglafrndos por la aeroli-
nee brit,~i~ica y la espaffola para aten-
der a los clientes afectados podda

superar los 125 millones de euros,
Por el no fuera sufinieofe, las previ-
siones del pcmer ~mes~e de BdtJ~
Alrways se emiman desfav(xab~s,

Opo~uddad de compra

Los analistas de la fin na laponesa
Nornura calculan que el sector euro-
pea del banspcrte aéreo ha perdtde
el 7% de su v’ak~ ~ d~s desp~
del cierre del espacio aéreo. En su
opiolOn el alerta no 1~ p~
tes pero la eltuack~ en Europa no es
comparable el con al 11-S ni con el
SARS (Sindmme respiratorio agudo
por sus por sus siglas en ing[és).
Nomura cree que la rec4eof e ola de
ventas alxe q0ortur~dades de cony
pra de valores de eate seator.

Según Nomura el impacto de la
I~rdide dd valer en bolsa del sector

Impactos colaterales
< B caos sufrido p<x el sector
~de las aerolineas se pmduce

en un momento en el que la indus-
tña intentaba fecupefanse de las
pérdidas sufddas en los dos últi-
mos años por la recesiÓn econÓ-
relca- Más de 7,000 miflcmes al año
pasado y por encima de !cs 2.000
en 2010,

Aunque las pérdidas derivabas
del descenso de la productividad
son millqnarias, "no supondrá un
impacto económico serio" según
un informe del Royal Bank of Sco-
it~~d (RBS). RBS considera que 
mayor coste de productividad que
habrá que afrontar será el deriva-
do de la ausencia de los trabaja-
doras que no p~den regresar a sus
puestos, a causa de la nube de
ceniza, ha tirma eatima que de los
siete millones de personas que no
qud~íon retornar a sus hogares,
alrnay0de de la Ur~n Europe~ dos
millones tendrlan que hadef esta-
do de vuolta para reincorpcr-¿rse a
sus empleos, lo que supone un

coste econbmico de 1300 milla-
r~~ de euros, según sus cáculo~

Frente a otras opiniones mas

catastmfistus, el estudio de RBS
asegura que el impacto econbmi-
co ser~ ’indgalflcante’, compara-
do co~ la desis financiera mundial.
Según el informe, en Europa solo
u~ 1% de las memandas se trans-
porta por aviOn, f~s~te al 46% que
llaga por canetera~ el 37% por via
mafitimay el 11% por tren. En
cuantu al bansporte de vfalems, el
83% de los desplazamientos se
realiza pcr c~rrater~

~ margen dd h~acto drento que
ha teolde en las osmpoñlas aéreas,
e~ Espaf~¿ la cóals prnduelde eqr el
cierre del espacio aóreo europeo
am~ptá solxe el sector tL~íS~CO, pé--
dides per vak~ de 252 millones de
euros, según la eatirnaal~~ realb.a-
de por la A~anza para la Excolenóa
Ttals~ca, ~ I.a es~mael~l q~le
abarca defa~ras, tiendas en aero.
poeelos, agencias de viajes y ofras
empinas v~c~adas con el tudsmo.

se debe a que el memade as~ne que
los c,~rres del espacio aéreo con6-
nuarán más ald de eata semana y "el
precio de las a~ reflejan una
~fammc~ skTif~tiva al ~ de
un m~’ dal~ s~ ~’~lat~. S~ún
sus c~ndu~~ne~ "ha ~~~r~lo el ~ec-
tot m su conjuofo, sin tet~- en cuen-
ta el costo refa~o de la i~polón
en las dffemofes c~~~~as aéte~-.
En partlau~r, dice Nomura, Ryanalr
pare(~e haber sido un recorte muy
~eswo, ya que al rnetcado ha asu-
mido que ex~ un olefre d
e 35 dias de su req.

En España, en los dlas más crftJ*
cos, Ibe~ ~ufria recortes d~ 2,65%
y Vueling ~¢on undes~
del 3,64%. TamlYén Bdtida Al~vays
cotizaba con descemosda1123%,
Luffhansa y Alr Bedin c~an un 2,59%,
mierdras que Alr France KLM cedla
un 2,85%.

La caida de las cotizaciones ha
sido vista sin embargo como una
’oportunidad de compra’ en~e los
expertos.

B consenso de las expertos cree
que ~s ~ pueden recupe,ar
la mitad de lo perdido en las próxi-
mas semanas, una ve~~ que se esta.
bilice al frético de pósajeros y de la

26 de abril al 2 de mayo dm Pnl~

carga y han spostado por n~anten~"
los preclos O~eWOS que hablan cal-
culado con antedodded.

kjua~,~e, la pos,~ildad de q~ ~
gol~mos europeos spr~quen un plan
de ayude a las a~rdlr~as es oI~o de los
factore~ que f~enen en cuenta la hara
de inclinarse por estus valc~s,

A los precJos aofualas, al banco de
i~vetsi~ eatadmmideme Oi~ ve una
op~tunidad de acumular valores a
un loue~ precio, "El principal factor
negativo es si la situacién persiste
quraofe semanas o ~. En eate
caso," Lutthansa y Ryanalr oJeofan
con recursos finat~eto~ ~a sopor-
tar cua~ualr parade prok~ad~ pero
algunas otras compaé[as poddan
tener dificultades financieras’.

"segén c~, pro¿aüeme~ la mitnd
de la pédtde del~rä mcummr en eie~-
alcios futuros, una vez que se rato-
rnen I~s p~anes de viaje taato de nego-
d~s como de placer así con’~ la car-
tera de cgtga. Incluso después del 1 t
S, los ingresos p~ vla~ se recupo-
r~x~n fuerteme~e en 20~. B proble~
ma principal podda provenir de los
gaat~ de aloiamiento de hatal de als
pasaler~ varadas en los hoteles.

~1~~1~

La inoe~dumbre acerca de ajan-
do se reanudarán las operacion~
normales ha presionado sobre los
precios de las aefo~lneas europeas
a la baja~ "La opinibn más extendida
es que las compañias de bandera
ser’ah m~s afactades que ~s de bajo
coste como EasyJet y Ryanalr, dado
el impacto estimado sob~e las opo-
raolone~ relatJvas.

UBS es eqeá~o a un mes ~sta aura
que recomienda prudencia ante los
pcalblas nesgas que queden afactar
a I~ lineas aémas comerciales. En
cu~quier caso sus analistas ndvie.-
fan que "una cartera divePJflcade do
acciones de aemlinees t Jene un ren-
dimiento infeabr muy por dede)o de
fa me~a dal rnemado". En parte pcr-
que las eatknaciones que co~-
yen la hase de las vak~rac~x~es y pre.
ck~s deietivos de estos valores están
sujetos a un alto grado de erroc Este
error de pronósOco está impulsado
p~ncipalmeofe por la volaólided de
!os ingresos en función del gasto
=mpredecibfas de las empresas de
viajes y apofancamiento finanalero.
Otras derivan del precio del com-
busb~e, las ha~gas, riesgo de quie-
bra y eventos de desgo asociados
fundamentalmente con las actos
terroristas".

Més radical es el banco suizo
USS. Los analiatas de la í~rrna seña-
lan que "todas las aCCiones de las
aemVneas se ed¢~mt~ a una prealde
a la baja en al corto plazo, dada la
incertidumbre para Ja industria, las
Pé~dides en que incumrán, y el rnie-
doa pcal~es erup~ fofums".
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